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Universalbankensystem versus Trennbankensystem: Vor- und Nachteile*

von Professor Dr. Hans E. Bluschgen

1. Grundlegung und Einfuhrung in die Problemstellung
1.1 Problemskizzierung

Wenn im folgenden die Frage der Vorteilhaftigkeit der beiden Ordnungsalternativen
fur das Bankwesen, namlich Trennbankensystem und Universalbankensystem, fo-
kussiert wird, so handelt es sich um eine Themenstellung, der — angesichts der im-
mer wieder von neuem in Offentlichkeit, Wissenschaft und Bankpraxis ausgetrage-
nen Diskussion — die Eigenschaft einer permanenten Aktualitat beizulegen ist. Als
Themenkreise, an denen sich diese Debatte derzeit auch in Deutschland wieder ent-
zundet, sind insbesondere — ohne der sich anschlieBenden inhaltlichen Auseinan-
dersetzung vorgreifen zu wollen — die Kontroverse um die Macht der Banken und
die postulierte Ineffizienz des hiesigen Kapitalmarkts zu nennen. Ableiten laf3t sich
die Relevanz der hier behandelten Thematik aber nicht zuletzt auch aus der hohen
Bedeutung des finanziellen Sektors fur die Funktionsfahigkeit der Gesamtwirtschatft.
Folgerichtig muf3 sich die kritische Auseinandersetzung mit dieser Thematik auf die
Frage richten, welche Bankensystemgestaltungsalternative hinsichtlich gesamtwirt-
schaftlicher Zielsetzungen einen héheren Eignungsgrad aufweist, und dementspre-
chend Kriterien einer makroperspektivischen Betrachtung implizieren. Wird ein Ban-
kensystem im weiteren als eine Anzahl durch Beziehungen miteinander verknupfter
und mit bestimmten Eigenschaften ausgestatteter Elemente beschrieben, so wird

aber gleichfalls deutlich, daf3 die nachfolgende Diskussion um die einzelwirtschatftli-
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che Perspektive der Banken zu erganzen ist, da letztlich deren geschaftspolitischer
Maoglichkeitsbereich durch die typologische Auspragung des Bankensystems deter-
miniert wird. Vorgegeben wird damit eine Struktur der Diskussion, die zwischen ge-

samt- und einzelwirtschaftlicher Perspektive differenziert.

1.2 Definitorisches

Im Sinne einer terminologischen Approximation an die Begriffe Universalbank und
Trennbank kann fir ersteren Bankentypus in Fokussierung auf den Prafix ,Univer-
sal* konstatiert werden, daf} diesem als wesentliches Charakteristikum das Fehlen
jedweder Beschrankung der Geschaftstatigkeit zu eigen ist, seien es Restriktionen
guantitativer, kundengruppenorientierter, branchenmalliger oder qualitativ-
sachlicher Art. Offenkundig ist eine solche terminologische Prazisierung der Univer-
salbank allerdings insofern wenig ergiebig, als eine in jeglicher Hinsicht unbe-
schrénkte Geschéftstatigkeit aufgrund der fehlenden Mdoglichkeiten einer prakti-
schen Umsetzung nicht operationalisierbar erscheint. Basiert werden soll folglich —
nicht zuletzt unter Berucksichtigung des hier zugrundegelegten Untersuchungsziels
— auf einem begrifflichen Verstandnis der Universalbank, das sich an leistungspro-
grammpolitischen Merkmalen orientiert. Entsprechend diesem auch in der offentli-
chen und wissenschaftlichen Diskussion vorherrschenden Begriffsverstandnis soll
die Definition des Terminus ,Universalbank® nachstehend dahingehend einge-
schrankt werden, dal} diesem diejenigen Banken subsumiert werden, die die bank-
betriebliche Leistungserstellung im Bereich des Depositen- und Kreditgeschafts —
im angelséchsischen Sprachgebrauch als ,commercial banking“ tituliert — mit der
Erbringung von Leistungen im Effektenemissions-, Effektenkommissions-, Effek-
teneigen- und Effektendepotgeschaft — resp. ,investment banking“ — kombinieren.
Dementsprechend ist ein Universalbankensystem in seiner reinsten Form gekenn-
zeichnet durch die ausschliel3liche Existenz von Instituten dieses Bankentypus. Re-
kurrierend auf diese Begriffsfassung entspricht das deutsche Bankensystem dem
Typus Universalbankensystem, wohingegen es im Sinne der an den Anfang gestell-
ten Definition, die die Absenz jedweder geschéftspolitischer Restriktionen postuliert,
nicht zuletzt aufgrund der fir das Hypothekenbanken-, Bausparkassen- oder Kapi-

talanlagegeschaft bestehenden gesetzlichen Regelungen nicht als solches zu klas-



sifizieren ware. Wenn im folgenden als Antipode der Universalbank die Spezialbank
betrachtet wird, so ist als deren begriffskonstituierendes Wesensmerkmal die Aufhe-
bung der im Universalbankensystem gegebenen Arbeitsvereinigung zu fixieren. In
Fortfiilhrung des oben gewahlten terminologischen Ansatzes fir die Universalbanken
sollen als Spezialbanken einerseits jene Institute definiert werden, die Leistungen im
Bereich des Depositen- und Kreditgeschafts erstellen, ohne dieses mit einer Lei-
stungserstellung im Effektengeschaft zu verbinden, und andererseits jene Institute,
die Leistungen im Zusammenhang mit der Emission, der Verwaltung und dem An-
und Verkauf von Effekten erbringen, diese aber nicht mit einer Leistungserstellung
im Depositen- und Kreditgeschéaft kombinieren. Das Spezialbankensystem bzw.
Trennbankensystem ist folglich durch eine dieser Definition entsprechende Arbeits-
und Aufgabenseparation gekenn-zeichnet, wobei sich in diesem Bankensystemtypus
die am Markt agierenden — und entsprechend der oben zugrundegelegten angel-
sachsischen Terminologie auch als ,investment banks" und ,commercial banks* be-
zeichneten — Institute hinsichtlich ihrer offerierten Leistungen im wesentlichen kom-
plementar verhalten. Grundlage der leistungsprogrammpolitischen Trennung stellen
dabei entweder — wie in den USA — gesetzliche Regularien oder — wie in England

— eine freiwillige geschéftspolitische Selbstbeschrankung der Institute dar.

1.3 Empirischer Befund

Wird der Antagonismus in der Debatte um die Vorteilhaftigkeit der Ordnungsalterna-
tiven klassischerweise anhand der Bankensysteme des deutschsprachigen Raums
einerseits und den angelséchsischen Bankensystemen andererseits exemplifiziert
und konnten die Bankensysteme wichtiger anderer westlicher Industrielander in den
dem Zweiten Weltkrieg folgenden Dekaden dem Trennbankensystemtypus zuge-
rechnet werden, so haben sich diesbezuglich in den vergangenen Jahren gravieren-
de Veranderungen ergeben, die in ihrer Gesamtheit zu einer Universalisierung der
bankbetrieblichen Geschaftstatigkeit in den Landern mit bislang arbeitsteiligen Ban-
kensystemen fuhrten. Dieser Veranderungsprozeld wurde in jenen Landern mit einer
gesetzlich oktroyierten Arbeitsteilung induziert durch Alterationen der gesetzlichen
Rahmenbedingungen und die Ausnutzung der hierdurch neu hinzugewonnenen ge-

schaftspolitischen Spielrdume durch die Banken sowie in jenen Landern mit einer



tradierten, rechtlich nicht normierten Trennung durch die freiwillige, auf geschéfts-
politischer Entscheidung beruhende Abkehr von der leistungsprogrammpolitischen
Separation. Einzig in den USA scheiterten bislang die Bemuhungen derjenigen, die
eine Aufhebung des — den das dortige Trennbankensystem gesetzlich fixierenden

— Glass-Steagall-Act erreichen wollten.

2. Effizienzbeurteilung der Bankensystemtypen
2.1 Die gesamtwirtschaftliche Perspektive
2.1.1 Stabilitatspolitische Zielsetzungen

Besteht allgemein ein Konsens hinsichtlich der Relevanz des Bankwesens fur die
Funktionsfahigkeit der Gesamtwirtschaft, so erscheint die Stabilitdt des Bankensy-
stems als ein geeignetes Untersuchungskriterium fir eine Vorteilhaftigkeitsbestim-
mung. Ausgangspunkt fur die weitere Analyse bildet daher zunachst die Fest-
stellung, dal3 die Stabilitat des Gesamtbankensystems letztlich durch die Stabilitat
der in ihm agierenden Einzelwirtschaften determiniert wird und dal3 vice versa ernst-
liche wirtschaftliche Schwierigkeiten eines einzelnen Instituts eine Destabilisierung
des gesamten Bankensystems zur Konsequenz haben konnen — womit implizit die
Geltung der sog. Run-Hypothese unterstellt wird. Im Hinblick auf die Determinierung
und Erfullung der stabilitatspolitischen Zielvariablen ist weiterhin zu eruieren, welche
Ordnungsalternative einen héheren Eignungsgrad im Hinblick auf die Erhaltung der
Stabilitat der bankbetrieblichen Einzelwirtschaft aufweist. Ohne der mi-
kro6konomischen Analyse stabilitatspolitischer Aspekte bereits hier vorgreifen zu
wollen, sei auf die einer Universalbank gegebenen Mdglichkeiten zur Ergebnisver-
stetigung durch eine intersektorale Gewinn- und Verlustkompensation zwischen den
Geschaftsbereichen des investment banking und des commercial banking hingewie-
sen, die zu einer positiven Zielerfullung des einzelwirtschaftlichen Stabilitatsziels
fuhren. Angesichts der erwdhnten Koinzidenz zwischen einzel- und gesamtwirt-
schaftlichen Stabilitatsaspekten kann also eine inhaltliche Entsprechung des ge-
samtwirtschaftlichen stabilitatspolitischen Postulats und des Universalbanken-

systems gefolgert werden.

Gleichwonhl ist allerdings festzustellen, dal’3 sich die stabilitdtspolitischen Gestal-

tungsparameter des Ordnungsgebers keineswegs in der Fixierung der institutionel-



len Rahmenbedingungen fir das bankwirtschaftliche Agieren erschopfen. So sind
sowohl in den Trennbankensystemen als auch den Universalbankensystemen um-
fangreiche normative ordnungs- und prozef3politische Regularien entwickelt worden,
die auf die Sicherung der Stabilitat des kreditwirtschaftlichen Systems zielen und die
durch privatrechtlich etablierte Sicherungseinrichtungen des Kreditgewerbes erganzt

werden.

2.1.2 Kapitalmarktpolitische Zielsetzungen

Ein weiteres Kriterium fir die Effizienzbeurteilung der beiden hier betrachteten Ban-
kensystemtypen ist unmittelbar aus der herausragenden Bedeutung abzuleiten, die
Banken im Hinblick auf die sich an den Kapitalmérkten vollziehenden Prozesse ha-
ben. Zu verengen ist die Betrachtung kapitalmarktspezifischer Fragestellungen —
eines prinzipiell sehr vielschichtigen Sujets — im Kontext der hier vorgenommenen
Untersuchung aber allein auf die bérsenmalf3ig organisierten Kapitalmarkte und die
Rolle der Banken fiir die Erhaltung und Sicherung der Funktionsfahigkeit dieser
Marktsegmente. Die Aufgaben der Banken erstrecken sich dabei neben der Bereit-
stellung der fir die Abwicklung der Kapitalmarktprozesse erforderlichen Infrastruktur
unter anderem auch auf die Sicherung einer ausreichenden Marktliquiditat, auf die
sie angesichts ihrer symbiotischen Eigenschaft als Marktintermediar und Marktteil-

nehmer in zweifacher Hinsicht EinfluR ausiiben kénnen.
a) Empirische Evidenz

Untersucht man den Eignungsgrad der beiden Gestaltungsalternativen von Banken-
systemen in bezug auf die Erfillung kapitalmarktpolitischer Zielsetzungen mit Hilfe
jener kapitalmarktspezifischen Entwicklungsmuster, die sich in der Realitat fir beide
Organisationsformen konstituiert haben, so kénnen als Beurteilungsmafistab kapi-
talnachfrageseitig z.B. die Anzahl der bdrsennotierten Unternehmen und kapitalan-
gebotsseitig z.B. der Anteil des Aktienengagements an der Vermdgensbildung der
privaten Haushalte betrachtet werden. Wahrend das Engagement deutscher Pri-
vathaushalte in Aktien im wesentlichen durch eine stagnative Entwicklung gekenn-
zeichnet ist und sich mit einem Anteil von ca. funf Prozent der Bruttogeldvermo-
gensbestande verglichen mit anderen westlichen Industrielandern Uberaus be-

scheiden ausnimmt, ist fur die Kapitalnachfrageseite hierzulande in den vergange-



nen Jahren zwar eine deutliche Zunahme der ,going publics* zu konstatieren, die
aber den gegeniber anderen Landern bestehenden Rickstand hinsichtlich der An-
zahl der borsennotierten Unternehmen nicht merklich reduzieren kann. Scheinen die
in der Realitat vorzufindenden Tatbestéande fur beide Merkmale die von vielen Sei-
ten proklamierte kapitalmarktpolitische Uberlegenheit des Trennbankensystems zu
verifizieren, so kann gleichwohl die Empirie nicht als alleiniges Kriterium fir die
Evaluierung der kapitalmarktpolitischen Effizienz eines Bankensystemtypus genu-
gen. Daher sind im Sinne einer objektivierten Analyse strategische und konzeptio-
nelle Parameter beider Ordnungsformen hinsichtlich ihrer kapitalmarktpolitischen

Implikationen zu tUberprifen.
b) Das Universalbankensystem

Wird in einem ersten Schritt die inhaltliche Kongruenz des einzelwirtschaftlichen,
bankbetrieblichen Zielsystems mit den oben formulierten kapitalmarktpolitischen
Zielsetzungen Uberprift, so wird oftmals kritisiert, dafd der aus der fir Universalban-
ken typischen Kombination des Effektengeschafts mit anderen Geschaften resultie-
rende Mdoglichkeitsbereich der Bank eine Geschéftspolitik ermdgliche, die kapital-
marktpolitischen Interessen zuwiderlaufe. In concreto wird eine Vernachlassigung
des Effektengeschéfts gegeniber dem Kreditgeschaft und dem Einlagengeschéft re-
klamiert, wodurch eine unter kapitalmarktpolitischen Aspekten wiinschenswerte Po-
pularisierung und Expansion des Wertpapiersparens resp. der Beteiligungsfinanzie-
rung inhibiert wirde. Die Begriundung fur die geschaftspolitische Strategie der Uni-
versalbanken wird hierbei in der vergleichsweise hdoheren Rentabilitat des Kreditge-
schafts auf der Basis von Einlagen gegenuber dem Effektengeschaft gesehen. Wird
selbst angesichts institutsspezifisch divergierender Kostenstrukturen bzw. kondi-
tionenpolitischer Gegebenheiten und der realiter zu konstatierenden schrumpfenden
Margen im Unternehmenskreditgeschéft von einer Renditedifferenz ausgegangen,
so ist gleichwohl darauf hinzuweisen, daf} die Leistungen des investment banking
und des commercial banking keineswegs in einer substitutionalen Relation zueinan-
der stehen, wie im Zusammenhang mit der Rentabilitdtsfrage implizit unterstellt wird.
Vielmehr sind Komplementaritatsbeziehungen dahingehend zu konstatieren, dal3 der
Bank zum einen in ihrer Funktion als Glaubiger unter risikopolitischen Gesichts-
punkten an einer ausgewogenen Kapitalstruktur des Kundenunternehmens gelegen

sein mufd und zum anderen eine Effektenemission oftmals einer Wachstumsfinanzie-



rung dient, woraus wiederum ein Expansionspotential fir andere bankbetriebliche

Geschaftsbereiche resultiert.

Im Hinblick auf das Kunde-Bank-Verhaltnis ist des weiteren anzumerken, daf? Uni-
versalbanken aufgrund der Vollstandigkeit ihres Leistungsprogramms den Kunden
umfassend bedienen kdnnen und demzufolge bei den Instituten ein Denken in Ge-
schaftsbeziehungen vorherrscht, das von der globalen Zielsetzung her darauf ge-
richtet ist, den Kunden langfristig an das Institut zu binden (Hausbankprinzip, ,relati-
onship banking®). Unter der Pramisse eines hinreichenden Wettbewerbs sind ge-
schaftspolitische Konsequenzen hieraus eine primare Orientierung am Nutzen des
Kunden, die Vermeidung von fur den Kunden unvorteilhaften Geschéaftsabschlissen
sowie die Bereitschaft zur Inkaufnahme auch weniger vorteilhafter Geschaftsab-
schlisse, was vor dem Hintergrund einer langfristig rentabel verlaufenden Ge-
schéaftsbeziehung rational erscheint. MiiRte die Bank diesen Uberlegungen zufolge
dem Kunden auch zu solchen aus ihrer Perspektive weniger rentablen Effektenge-
schaften raten - falls diese fur jenen vorteilhafter sein sollten -, so zeigt sich in praxi
oft ein anderes Bild. So a3t im kostenintensiven Geschaft mit privaten Kleinanlegern
die Gebuhrenpolitik der Universalbanken, die in den meisten Fallen die Entrichtung
einer (relativ hohen) Mindestgebuhr vorsieht, kleinere Wertpapierorders oftmals
unattraktiv erscheinen. Anstelle dessen — so die Kritiker der Universalbanken —
wuirden die Mittel in die bankeigenen Wertpapierinvestmentfonds gelenkt, die kondi-
tionenpolitisch begunstigt seien und in die Uberdies Wertpapiere mit oftmals unter-
durchschnittlicher Ergebnisentwicklung aus bankeigenen Bestdanden umgeschichtet
wuirden. Im Bereich des Firmenkundengeschafts konnte eine Ablehnung gegeniber
dem Effektengeschaft durch die Furcht vor einer Aufweichung der Kundenverbin-
dung oder einem EinfluRverlust in der Rolle als Finanzier begrindet werden. Die
Einwirkungsmaoglichkeiten der Banken auf das Finanzierungsverhalten des Kunden
und die sich hieraus moglicherweise ergebenden negativen Implikationen fir die ka-
pitalmarktpolitischen Zielsetzungen durften realiter allerdings zum einen von den
Machtkonstellationen in der Geschéaftsbeziehung und zum anderen von den fach-

spezifischen Erfahrungen und dem know-how des Kunden abhéangen.

c) Das Trennbankensystem



Besteht im weiteren das Sachziel der Geschéftstatigkeit der Effektenbanken in der
Erstellung und dem Absatz von Leistungen im Zusammenhang mit Wertpapierge-
schaften, so ist prima vista eine quasi-natirliche Koinzidenz zwischen den einzel-
wirtschaftlichen Zielsetzungen der Spezialinstitute und den gesamtwirtschaftlichen,
auf den Kapitalmarkt bezogenen Zielsetzungen zu deduzieren. Die aus kapital-
marktpolitischer Sicht zunéchst als vorteilhaft zu bewertende Konzentration auf das
Effektengeschaft kann sich allerdings dahingehend als nachteilig erweisen, als
durch die leistungsprogrammpolitischen Restriktionen die Etablierung einer langfri-
stigen Kundenbeziehung erschwert wird und der Erfolg dieser Institute nicht aus der
Geschaftsbeziehung insgesamt, sondern aus dem Abschlul? einzelner Geschafte re-
sultiert. Eine hieraus abgeleitete primére Orientierung an dem Erfolg der einzelnen
Transaktion (,deal based banking“) konnte in der Konsequenz aber dazu fuhren,
dall dem Kundennutzen bei der Abwicklung von Wertpapiergeschaften nicht best-
moglich entsprochen wird — beispielsweise durch das going public (noch) nicht bér-
senreifer Unternehmen, das falsche timing einer Bdrsenemission oder haufige
Portefeuilleumschichtungen — und der Kunde aufgrund enttduschter Erwartungen
von der zukinftigen Téatigung von Wertpapiertransaktionen absieht. Zu be-
ricksichtigen ist in diesem Kontext allerdings, dal3 solche einem Kunden zum
Nachteil gereichende Transaktionen eine schadigende Wirkung auf die Reputation
der Effektenbank und die Maoglichkeiten zur Tatigung zukinftiger Ge-
schaftsabschliusse entfalten. Nicht zuletzt aus rentabilitatspolitischen Erwagungen
konzentriert sich das geschéftspolitische Interesse der Effektenbanken des weiteren
auf groB3volumige Transaktionen, wobei dies allerdings primar fur den Kapitalan-
lagebereich zutreffend sein diirfte, da diese Institute im Emissionsgeschatft ihre Ak-
quisitionsbemihungen nicht zuletzt aufgrund der verscharften Konkurrenzsituation
im GroRkundensegment neuerdings verstarkt auch auf die mittelstandische Klientel
gelenkt haben. Besteht grundsatzlich zwar auch auf seiten der Universalbanken —
unter Wiederaufnahme der bereits weiter oben aufgenommenen Diskussion — eine
Praferenz fir Grol3kunden, so erscheint ein Engagement in dem Kleinkundenseg-
ment wegen der Mdglichkeit zur Tatigung weiterer vorteilhafterer Transaktionen ra-
tionaler, so dal? fur die Realisierung kapitalmarktpolitischer Zielsetzungen im klein-

volumigeren Marktsegment — das in Deutschland sowohl fur die Anbieter- als auch



Nachfrageseite als eigentlicher Problembereich angesehen werden kann — die Uni-

versalbank als die geeignetere Gestaltungsalternative zu bewerten ist.
d) Andere Einflul3faktoren

Ist in summa aus den hier diskutierten Punkten also keineswegs ein Widerspruch
zwischen kapitalmarktpolitischen Zielsetzungen und den Eigenschaftsmerkmalen
des Universalbankensystems herzuleiten, so stellt sich gleichwohl die Frage nach
der nur geringen Bedeutung der Aktie als Anlage- bzw. Finanzierungsinstrument in
Deutschland. Zeigt das Engagement deutscher Privathaushalte im Rentenbereich
fur die Kapitalanlageseite, dafd von einer generellen Abneigung gegentiber Wertpa-
pieren nicht die Rede sein kann, so scheinen die Ursachen fur das geringe Interesse
an der Aktie vielmehr auRerhalb des Bankenbereichs begriindet zu liegen: so z.B. im
staatlichen Steuer- und Foérdersystem, das als urséchlich fur die Schaffung langfri-
stiger Anlagepraferenzen angesehen werden kann und in Deutschland lange Jahre
andere Anlageformen wie das Versicherungs- und Bausparen bevorzugte, weiter in
historischen Erfahrungen, der soziologischen Struktur der Bevolkerung, die durch
eine nicht kapitalistische Denkweise gepragt ist, und/oder in der Risikoneigung. Hin-
sichtlich der Kapitalnachfrageseite ist zu konstatieren, daf3 viele, insbesondere klei-
nere Unternehmen einer Aufnahme von externem Eigenkapital kritisch gegenuber-
stehen, da sie vor dem Hintergrund der ,Herr-im-Hause“-Mentalitat der Griinder oder
Beteiligten die EinfluR- und die Einsichtnahme Unternehmensexterner furchten, die
aus der Umwandlung in die (Publikums-)Aktiengesellschaft und den mit einer Bor-
seneinfihrung verbundenen Publizitatsanforderungen resultieren kdnnten. Determi-
nanten der Nachfrage an den Kapitalmarkten sind tGberdies zum einen die Kosten
des Marktzutritts, die zu einem nicht unerheblichen Teil allerdings wiederum von den
Banken direkt fur Plazierungs- und Bérseneinfihrungsprovisionen bzw. indirekt fir
die Borsenzulassungskosten tber die Mitwirkung der Banken in den Borsengremien
bestimmt werden, sowie zum anderen die steuerlichen und normativen Rahmenbe-
dingungen. Wéahrend durch Gewerbesteuer und betriebliche Vermbgensteuer noch
immer eine Diskriminierung des Eigenkapitals gegentber dem Fremdkapital erfolgt,
wurden von dem Gesetzgeber die Voraussetzungen fur eine Effizienzsteigerung der
deutschen Wertpapiermarkte erst in der jingsten Vergangenheit — wie z.B. mit der

Verabschiedung des Zweiten Finanzmarktforderungsgesetzes — geschaffen.
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2.1.3 Einwirkungsmaoglichkeiten des Bankensektors auf Unternehmen anderer

Wirtschaftsbereiche

Als Negativum des Universalbankensystems wird immer wieder das EinfluRpotential
des Bankensektors auf den realwirtschaftlichen Sektor diskutiert, das aus dem ku-
mulativen Zusammenwirken von Anteilsbesitz im Nichtbankensektor, Aufsichtsrats-
mandaten und Depot-(Auftrags-)stimmrecht der Banken hergeleitet wird und das —
so die Kritiker — die Banken mil3brauchten, um die eigenen, nicht immer mit den
Interessen der Unternehmen und Aktionére Ubereinstimmenden Zielvorstellungen
durchzusetzen. Ohne diese Thematik hier im einzelnen vertiefen und die in diesem
Zusammenhang angefuhrten Argumente repetieren zu wollen, sei darauf hingewie-
sen, dal — entgegen der in der Offentlichkeit gefiihrten Diskussion — klar zwischen
der Diskussion um die Macht der Banken und der Bankensystemfrage zu trennen ist,
denn schliel3lich finden jene Faktoren, aus denen sich die oben angefihrten Ein-
fluBmaoglichkeiten fur deutsche Banken ableiten, zu einem grof3en Teil ihre Manife-
stierung in den Normen des Aktienrechts und damit solchen Bestimmungsfaktoren,
die nicht als systemimmanente Defekte des Universalbankensystems anzusehen
sind. Weiterhin verdeutlichen die realiter auch in Spezialbankensystemen vorzufin-
denden EinfluBmdglichkeiten von Banken, dal3 es sich bei der Frage der Macht der
Banken keineswegs um ein ausschlief3lich universalbanktypisches Problemfeld han-
delt. So erfahren z.B. die Moglichkeiten der commercial banks hinsichtlich der Betei-
ligungen an Nichtbanken im amerikanischen Trennbankensystem zwar dahingehend
eine Beschrankung, daf3 unmittelbare Beteiligungen nur in engen Grenzen aus-
nahmsweise und nur insoweit zulassig sind, wie die Durchfihrung des Bankge-
schafts dieser bedarf, und auch indirekte, mittels Holdingkonstruktionen etablierte
Beteiligungen auf nicht kontrollierende Portfoliobeteiligungen restringiert sind. Aller-
dings ergibt sich ein nicht unerhebliches Einflul3potential aus dem Trustgeschaft der
commercial banks, das die treuhanderische Verwaltung von Aktien und Beteiligun-
gen fir Investoren umfaRt. Uberdies sieht das amerikanische Recht fiir die commer-
cial banks ebenso wie fur die investment banks kein generelles Verbot fir die Parti-
zipation eines Bankenvertreters im board eines Industrieunternehmens vor; aller-

dings ist fur erstere Bankengruppe die Teilnahme desselben Vertreters in den
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boards zweier konkurrierender Unternehmen untersagt — ein Verbot, das allerdings

leicht umgangen werden kann.

2.1.4 Sozialpolitische Zielsetzungen

Im Rahmen ihrer Rolle als wichtige Funktionstréager in der wirtschaftspolitischen
Sphéare dienen Banken unter anderem als Instrument zur Realisierung sozialpoliti-
scher Zielvorstellungen, wobei sich ihr EinfluBbereich vornehmlich auf solche mit ih-
rer Geschaftstatigkeit unmittelbar in einem sachlogischen Zusammenhang stehende
Bereiche — wie beispielsweise die Vermogensbildung privater Haushalte — bezieht.
Wahrend ein EinfluBpotential der Banken auf Sparfahigkeit und Sparbereitschaft
zwar nicht ganzlich verneint werden kann, die Einwirkungsmadglichkeiten der Banken
im Vergleich zu anderen Determinanten — wie z.B. den soziotkonomischen Rah-
menbedingungen — allerdings als eher gering einzustufen sind, wird den Banken
ein grolBeres EinfluBpotential hinsichtlich der Auswahl der Sparformen durch den
Kapitalanleger zuerkannt. Die Mdglichkeiten zu einer EinfluBnahme auf den lei-
stungsnachfragespezifischen Auswahlprozel3 des Kunden wird insbesondere bei
derjenigen Klientel gesehen, die im Umgang mit Banken bzw. Bankdienstleistungen
Uber keine bzw. nur geringe Erfahrungen verfugt. Die eigentlichen Moglichkeiten fur
eine Steuerung des Nachfrageverhaltens des Kunden ergeben sich durch die Ban-
kleistungskomponente der Beratung, da hier das Interesse des Kunden auf sozial-
politisch erwiinschte Formen der Vermogensbildung — wie z.B. das Wertpapierspa-
ren, die Schaffung privaten Wohnbesitzes oder die Sicherung der privaten Alters-
vorsorge — gelenkt werden kann. Hingewiesen wird in diesem Kontext von Kritikern
wiederum auf die bei den Universalbanken bestehenden Interessenkonflikte, die be-
reits oben im Zusammenhang mit den kapitalmarktpolitischen Zielsetzungen dis-
kutiert wurden und die implizieren, daf3 die universell tatigen Institute eine Kunden-
beratung priméar im Hinblick auf die Erreichung eigener Zielvorstellungen vorneh-
men, mit der Konsequenz einer Steuerung liquider Mittel in aus Perspektive der
Bank rentablere Investments und der Vernachlassigung sozialpolitisch erwiinschter
Anlageformen. Diesen Einwirkungsmdglichkeiten stehen allerdings einerseits ein
gestiegener Wettbewerb um Anlagekunden, der sich gerade im Bereich der vermo-

genden Privatkundschaft in den vergangenen Jahren intensiviert hat, sowie kunden-
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seitig gewachsene Erfahrungen im Umgang mit Bankleistungen, ein ausgepragteres
Renditebewul3tsein sowie gewachsene Anspriche hinsichtlich Qualitat und Beratung
gegenuber. Wird allerdings unterstellt, dal3 auf seiten der Bank tatsachlich die M6g-
lichkeit zu einer EinfluBnahme auf das Entscheidungsverhalten besteht, dann kann
sich das Trennbankensystem insofern wiederum als nachteilig erweisen, als die Er-
tragsquellen aufgrund der leistungsprogrammpolitischen Einschrankungen der Spe-
zialinstitute begrenzt sind und eine den Kundenbedirfnissen entsprechende Bera-
tung zugunsten des eigenen Leistungsabsatzes vernachlassigt wird, ein Umstand,
der unter sozialpolitischen Gesichtspunkten nicht als positiv beurteilt werden kann.
Vielmehr ist als eine eminente sozialpolitische Zielvorstellung eine problemadaqua-
te, den Bankkunden durch die verschiedenen Lebensabschnittsphasen begleitende
bankwirtschaftliche Versorgung zu formulieren, die den individuell unterschiedlichen
und sich im Zeitablauf wandelnden Bedurfnisstrukturen der Kunden gerecht wird.
Unter sozialpolitischen Gesichtspunkten ist damit das Universalbankensystem als
die Uberlegene ordnungspolitische Gestaltungsalternative zu identifizieren, da hier
die Voraussetzungen fir eine umfassende bankwirtschaftliche Versorgung der Kun-
den besser erfullt sind. Ferner sei nochmals auf die aul3erhalb des bankbetriebli-
chen EinfluBbereichs liegenden Determinanten fir das Entscheidungsverhalten des
Kunden hingewiesen: etwa steuerliche Rahmenbedingungen, staatliche Sparférde-

rung u.a.m.

2.2 Die einzelwirtschaftliche Perspektive

Kann die Lockerung der das Trennbankensystem manifestierenden Normen als eine
indirekte Bestatigung der Uberlegenheit des Universalbankensystems interpretiert
werden, so lalt die Ausnutzung gesetzlich neu zugestandener Freiraume durch die
bei ersterem angesiedelten Institute bzw. die freiwillige Universalisierung der Ge-
schaftstatigkeit in jenen Landern ohne gesetzlich manifestierte Arbeitsteilung ver-
muten, dafld das Universalbankensystem auch aus mikrodkonomischer Perspektive
Vorteile aufweist. Argumentationen, die eine Ausweitung der Geschaftstatigkeit der
Trennbanken unter einzelwirtschaftlichen Gesichtspunkten mit dem Streben der Ma-
nagements nach Zugewinn an Einfluf3, Macht und Prestige begriinden, sollen hier

nicht weiter verfolgt werden. Wenn im folgenden die Frage der Vorteilhaftigkeit ver-
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schiedener Bankensystemtypen unter einzelwirtschaftlichen Aspekten analysiert
wird, darf sich die Untersuchung hier allerdings nicht nur auf die Perspektive der
Bank beschrénken, da das Bankmanagement neben den bankbetrieblichen Zielset-
zungen auch die Anspriche anderer am Bankunternehmen beteiligter Per-

sonengruppen zu beriicksichtigen hat.

2.2.1 Bankbetrieblicher Interessensbereich

Ist das geschéftspolitische Agieren der meisten Banken durch erwerbswirtschaftliche
Zielsetzungen determiniert, so ist im Sinne der unter einzelwirtschaftlichen, bankbe-
trieblichen Gesichtspunkten durchzufiihrenden Vorteilhaftigkeitsbetrachtung das —
Trennbanken- und Universalbankensystem differenzierende — Kriterium der lei-
stungsprogrammpolitischen Separation hinsichtlich seines Beitrags zur Erreichung

der erwerbswirtschaftlichen Zielvariablen zu tberprufen.
a) Kostenstrukturelle und qualitatsspezifische Aspekte

Im Hinblick auf die bankbetriebliche Leistungserstellung ist a prima facie zu konsta-
tieren, daR haufig eine Uberlegenheit spezialisierter Produktionsprozesse prokla-
miert wird, die aus einer durch Grof3endegressions- und Lernkurveneffekte optimier-
ten Kostensituation und aus die Leistungserstellungsqualitat betreffenden Aspekten
resultieren soll. Hierzu ist allerdings einzuwenden, daf3 sich eben diese Effekte auch
in einer Universalbank realisieren lassen bzw. in praxi realisiert werden durch die
Etablierung arbeitsteiliger und entsprechend der Erstellung verschiedener Banklei-
stungsarten separierter Organisationseinheiten. Was die Kostenstruktur im einzel-
nen betrifft, so konnten fur das Universalbankensystem vielmehr dahingehend Vor-
teile aus der bei einer arbeitsvereinigenden Leistungserstellung haufig gegebenen
hoheren BetriebsgrofRe vermutet werden. Die vice versa mit der geringeren Be-
triebsgroRe der Spezialinstitute oftmals korrespondierende nur mangelhafte Aus-
stattung mit Eigenkapital verhindert den Abschluf® grof3volumiger Transaktionen,
was insbesondere unter Bericksichtigung der im Bereich des investment banking
nicht unerheblichen Investitionen fur technisches Equipment, qualifiziertes Personal
und den Aufbau eines zwar nur punktuellen, aber dennoch umfassenden Nieder-
lassungsnetzes unter kostenstrukturellen Gesichtspunkten als nachteilig zu bewer-

ten ist. Hinzuweisen ist Uberdies auf die Mdglichkeit einer gemeinschaftlichen Nut-



14

zung bankbetrieblicher Produktionsfaktoren durch mehrere Leistungsbereiche, die
die Fahigkeit zu einer intersegmentiellen Adaption an Beschéaftigungsschwankungen
und damit eine Optimierung der bankbetrieblichen Kapazitatsauslastung impliziert.
Allerdings erfahrt diese Argumentation eine Einschrdnkung dadurch, daf3 aufgrund
der in der vergangenen Zeit gestiegenen Prézision der bankbetrieblichen Leistungs-
erstellungsprozesse von einer weitreichenden Substituierbarkeit der Einsatzmoég-
lichkeiten bankbetrieblicher Produktionsfaktoren und hier insbesondere des Faktors
Personal nicht mehr auszugehen ist. Gleichwohl ist allerdings die Feststellung als
richtig anzusehen, dald3 bestimmte Produktionsfaktoren des Bankbetriebs, wie z.B.
die in der Personalabteilung oder in der EDV-Abteilung eingesetzten Produk-
tionsfaktoren, einer kollektiven Verwendung durch die verschiedenen Leistungser-
stellungsbereiche unterliegen und deren Kosten bei wachsenden Volumina lediglich
unterproportionale Steigerungsraten aufweisen durften. Kann auch das Argument
der Erreichung eines hoheren Qualitatsstandards einer arbeitsteiligen Produktion
damit entkraftet werden, dald durch die Etablierung einer nach Leistungsarten seg-
mentierenden Verantwortungszuweisung fur Ergebnis und Qualitat an einzelne
bankbetriebliche Leistungserstellungseinheiten die Zielerreichung dieses Parame-
ters in einem zum Trennbankensystem vergleichbaren MalRe gewahrleistet werden
kann, so ergibt sich aus dem Merkmal der Spezialisierung des Leistungserstel-

lungsprozesses keine Uberlegenheit des Trennbankensystems.
b) Auswirkungen auf das risiko- und ergebnispolitische Kompensationspotential

Kann entsprechend der obigen Ausfiihrungen in summa ein positiver Effekt einer ar-
beitsteiligen Organisationsform auf den Betriebsbereich resimiert werden, so ist im
folgenden zu hinterfragen, welche Wirkungen eine leistungsprogrammpolitische Di-
versifizierung unter risikopolitischen Gesichtspunkten entfaltet, ein Aspekt, der ins-
besondere im Hinblick auf den systematischen Zusammenhang zwischen der Stabi-
litat der bankbetrieblichen Einzelwirtschaft und der Stabilitat des kreditwirt-
schaftlichen Gesamtsystems von Relevanz ist. Sowohl das investment banking als
auch das commercial banking sind mit einer Vielzahl von Risiken behaftet, die ihren
Ursprung im externen und internen Leistungsbereich haben. Ist davon auszugehen,
dal3 die diesen beiden Geschéaftsbereichen immanenten Risiken nicht vollstéandig
positiv korreliert sind, so resultiert aus der Leistungsartendiversifikation ein risikopo-

litischer Diversifikationseffekt resp. eine Risikoreduktion dahingehend, dal3 uner-



15

wartete negative Ergebnisabweichungen des einen Geschaftsbereichs durch positi-
ve Ergebnisabweichungen des anderen Geschéftsbereichs ganzlich oder — mehr
realitdtsabbildend — zumindest partiell ausgeglichen werden kdnnen. Die sich hier-
aus ergebenden Maoglichkeiten zu einer Verstetigung der Ertragsentwicklung sind im
spezifischen bankbetrieblichen Konnex von nicht zu unterschatzender Bedeutung.
Demonstriert wird dies nicht zuletzt durch die in der Bilanzpolitik deutscher Banken
lange Zeit vorgenommene Fokussierung des bilanzpolitischen Kontinuitatsziels, das
auf eine Verstetigung des Ergebnisausweises gerichtet ist und erst in jungster Ver-
gangenheit im Zuge der allgemein zu konstatierenden Erhéhung der bilanziellen
Transparenz eine Relativierung erfahren hat. Sind die Effekte eines inter-
segmentiellen Ergebnisausgleichs primar aus Perspektive der Geschaftsfiihrung und
des schlechter verlaufenden Geschéaftsbereichs positiv zu bewerten, so dirfen aller-
dings keineswegs die negativen Implikationen vernachléassigt werden, die einer
moglicherweise dauerhaften ,Quersubventionierung” aus der Perspektive des relativ

besser verlaufenden Geschaftsbereichs immanent sind.
c) Marktpolitische Aspekte

Mit der Frage des intersegmentiellen Kompensationspotentials einer leistungspro-
grammpolitischen Universalisierung sind neben der risikopolitischen Sphéare zu-
gleich auch marktpolitische Aspekte angesprochen. Kénnen Spezialinstitute durch
rezessive Entwicklungen im Geschaftsverlauf entstehende Riickgange in der Men-
genkomponente des Geschéfts letztlich nur durch eine Erhdhung der Wertkompo-
nente, d.h. durch eine Anhebung der Leistungsentgelte ausgleichen — was in der
Konsequenz allerdings wiederum eher kontraproduktiv wirken und in einen akze-
lerierenden Prozel3 der Kundenabwanderung miunden durfte —, so resultiert aus der
nicht gegebenen Mdglichkeit einer Mischkalkulation eine empfindliche Restringie-
rung der preispolitischen Gestaltungsparameter. Als positiver Aspekt flr das Univer-
salbankensystem dirfte unter marktpolitischen Gesichtspunkten ferner die Mdglich-
keit zu bewerten sein, dem Kunden ein vollstandiges Leistungsprogramm offerieren
zu konnen. Dieses Faktum erwachst den Universalbanken nicht nur im Privatkun-
denbereich zum Vorteil, wo man durch die Etablierung von Allfinanzstrategien eine
weitere Arrondierung des Leistungsprogramms zu erreichen suchte, sondern insbe-
sondere auch im Geschaft mit den Firmenkunden. Neben gestiegenen Anspriichen

an die bankbetriebliche Leistungserfillung ist fur dieses Kundensegment eine zu-



16

nehmende finanzwirtschaftliche Emanzipation zu konstatieren, die zu einem Bedeu-
tungsverlust der Banken als Kapitalgeber der Wirtschaft gefuhrt hat (Desintermedia-
tion). Die Nachfragewinsche dieser Klientel beziehen sich nunmehr auf die Losung
spezifischer Fragestellungen, die die Komposition eines umfassenden Dienst-
leistungsbtindels verlangen und auf seiten der Bank zu einem Wandel von der Rolle
des Finanziers zu der eines Konstrukteurs komplexer finanzwirtschatftlicher Pro-
blemlésungen (,financial engineering“, ,structured financial products®) gefiihrt hat.
Angesichts der hieraus resultierenden hdochsten Anforderungen an das bankbetrieb-
liche know-how und die Vielfalt, der in diese Finanzierungskonstruktionen eingehen-
den Leistungen, durfte niemand besser als die Universalbanken in der Lage sein,
die fiur diese Problemstellungen erforderlichen personellen und technisch-
organisatorischen Ressourcen bereitzustellen. Den Universalbanken durfte dement-
sprechend auch eine hoéhere Fahigkeit zur Adaption an die Bedirfnisse ihrer Kun-

den zu bescheinigen sein.

2.2.2 Interessen der Unternehmensbeteiligten

Bestatigen die vorausgehenden Ausfihrungen, dafl3 sich der Typus der Uni-
versalbank aus der einzelwirtschaftlichen Perspektive der Bank als vorteilhaft er-
weist und die Institute der real existierenden Trennbankensysteme die ihnen einge-
raumten Spielrdume zur Universalisierung der Geschaftstéatigkeit weitestgehend nut-
zen, so ist im folgenden die Tatsache zu bertcksichtigen, dal3 die Bankunterneh-
mensfuhrung neben bankbetrieblichen Zielsetzungen auch die Anspriche der Un-
ternehmensbeteiligten zu bertcksichtigen hat. Zu dieser auch als ,stakeholders* titu-
lierten Personengruppe zahlen neben den Aktionaren vor allem Kunden, Mitarbeiter
und ganz allgemein die Offentlichkeit. Diirften sich die Interessen der letzten Gruppe
vor allem auf die Sicherung der Funktionsfahigkeit des Bankensystems richten, so
sei auf die im Zusammenhang mit den stabilitdtspolitischen Zielsetzungen vor-
genommene Vorteilhaftigkeitsbeurteilung des Universalbankensystems hingewiesen.
Im Hinblick auf die Sicherung der Arbeitsplatze dirfte sich das Stabilitatspostulat
auch aus Perspektive der Arbeitnehmer als gegeniber anderen Zielsetzungen, wie
z.B. der der Gewinnerzielung, dominant erweisen. Liegt grundsatzlich die langfristi-

ge Existenzsicherung der Bank im Interesse der Kunden als weiterer Anspruchs-
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gruppe, so ist auch auf die aus dem geschaftspolitischen Mdglichkeitsbereich der
Universalbanken resultierenden Vorteile hinsichtlich einer optimalen Bedurfnis-
befriedigung und einer flexibleren Preispolitik hinzuweisen. Ist eine hohe Gewich-
tung des stabilitatspolitischen Postulats grundsatzlich auch bei den Aktionaren zu
unterstellen, so ist hier allerdings von einer starkeren Bedeutung des Gewinnziels
auszugehen. Wurde an anderer Stelle auf die risiko- und ergebnispolitischen Kom-
pensationsmdglichkeiten des Management hingewiesen und diese generell als vor-
teilhaft beurteilt, so ist hiergegen aus Aktionarssicht einzuwenden, dal dieser selbst
durch entsprechende Selektion von Investments ein risikodiversifiziertes Portefeuille
zusammenstellen konnte, das zudem eine héhere Entsprechung zu seinen individu-
ellen Praferenzen aufweisen wirde. Die im Zusammenhang mit der Vertretung der
Aktionarsinteressen vorgetragene Kritik am Universalbankensystem konnte tberdies

bereits an voranstehender Stelle als nicht systemimmanent identifiziert werden.

3. SchluBbetrachtung

Resumierend kann aus der hier anhand einiger wichtiger Aspekte aufgezeichneten
Diskussion eine Uberlegenheit des Universalbankensystems deduziert werden, wo-
bei als mal3gebliche Determinante fur dessen Vorteilhaftigkeit nochmals das ertrags-
und risikopolitische Ausgleichspotential angefiihrt sei. Dokumentiert wurde die Rele-
vanz dieses Aspekts realiter nicht zuletzt durch die in den vergangenen Jahren zu
beobachtende grofRe Anzahl von Akquisitionen kleinerer spezialisierter Investment-
hauser, die mafigeblich durch den Margenverfall im investment banking und das
Unvermdgen dieser Institute induziert wurden, die hieraus resultierenden Verluste
durch die Gewinne anderer Geschaftsbereiche oder grof3volumigere Transaktionen

zu egalisieren.

Demgegendber ist fur die Universalbankenlander mit der zunehmenden Segmentie-
rung von Geschaftsbereichen ein Trend zu einer organisatorischen Separation der
Geschaftstatigkeit zu konstatieren, aus der man in der Konsequenz auf eine Kon-
vergenz der real existierenden Bankensystemtypen schlieRen konnte. Zu be-
ricksichtigen ist allerdings, dafld diese Entwicklung nicht auf die 6konomische Auto-
nomisierung von Unternehmensteilen zielt und tberdies in diesem Zusammenhang

marktpolitische Aspekte eine wichtige Rolle spielen durften. So duirfte insbesondere
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die bei einigen deutschen Banken zu beobachtende organisatorische Auto-
nomisierung der Investment-banking-Einheiten darauf gerichtet sein, nach auf3en ein
zu den spezialisierten Investmenthdusern aquivalentes fachspezifisches know-how
zu demonstrieren. Angesichts der fur die Universalbankensysteme und Trenn-
bankensysteme aufgezeigten Entwicklungen ist fur die Zukunft zu erwarten, dal® das
Geschehen im Bankensektor von einigen wenigen ,global players® (,Finanzkonglo-
meraten®) dominiert werden wird, die die Geschéaftsbereiche des investment banking
und des commercial banking im Rahmen des ihnen jeweils zugestandenen ge-
schaftspolitischen Moglichkeitsbereichs unter Einhaltung einer an leistungspoli-

tischen Aspekten orientierten organisatorischen Segmentierung vereinen.
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