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Trennbankensystem: Pro

Transparente Systemik

Es ist scheinbar egal, ob man unter dem Gesichtspunkt der Krisenresistenz fir ein
Trenn- oder ein Universalbankensystem optiert — dies allein ersetzt gute Regulierung
nicht. Mit einem Trennbankensystem féllt dies aber ordnungsékonomisch leichter,
weil Prozesse in den Markt verlagert werden, die ansonsten nur intern ablaufen. So
wird Systemik transparent, man kann effizient regulieren und ist gegen unbekannte
Risken, beispielsweise Cyber-Angriffe, besser gerlstet. Gezeigt wird dies entlang der
Beantwortung von drei Fragen: 1. Was bedingt internes und was externes Wachstum,
was Netzwerkwachstum und was erzeugt eine ,too-big-to-fail“-Problematik — er-
ganzt auch um eine ,too-complex-to-fail“-Problematik? 2. Welche Faktoren beglns-
tigen die ,,Systemik” im Bankensektor? 3. Welche Agency-Probleme liegen vor?

GroBe Unternehmen erfordern einen breit aufgestellten Finanzsektor — darauf ver-
weist insbesondere die Neue AuBenhandelstheorie, wenn sie den scheinbaren Wi-
derspruch zwischen niedriger durchschnittlicher und hoher marginaler Kapitalpro-
duktivitat in den USA erklart. Hinzu treten Skalenékonomien durch Portfolioselektion
und Verbundvorteile durch kostengiinstige Informationssuchprozesse in den diver-
sifizierten Finanzmarkten. Dadurch sinken die Transaktionskosten. Netzwerkeffekte
ergeben sich vor allem durch die Verknipfung von Transaktionen unter den Banken,
insbesondere das aufsichtsrechtlich privilegierte Interbankengeschéft. Die Systemik,
die ein ordnungsdkonomisch gebotenes Eingreifen im Krisenfall bisher vorgeblich
verhindert, hat drei Dimensionen: Okonomisch ist sie definiert als totale Wirkungs-
interdependenz. Politisch impliziert sie wirtschaftspolitische Unangreifbarkeit, weil
Folgen einer Intervention nicht absehbar sind und/oder seitens der ,Systemtréager”
glaubhafte Drohungen, beispielsweise die der Kreditklemme, bestehen. SchlieBlich
gibt es trotz einer hohen Anzahl differenzierter Institute eine faktisch monokratische
Entscheidungsstruktur, die darauf besteht, dass ,die Méarkte das verlangen®. Aus
Agency-Sicht existieren deutliche Interessenskonflikte: Das Finanzinstitut ist Kredit-
geber, Anteilseigner, gegebenenfalls Anlageberater oder sogar Depotverwalter des
Finanzvermégens eines Unternehmens. Dabei muss es die Interessen von Eigenti-
mern (Steigerung des Economic Value), Regulierungsbehérden (Stabilitdt und Aufga-
benerfillung) und Mitarbeitern (Prémienmaximierung) balancieren.

Ein Trennbankensystem reduziert das Agency-Problem, weil es jedem Finanzinstitut
eine widerspruchsfreie Zielfunktion gibt, um intern echt anreizkompatible Vertrags-
strukturen aufzubauen. Es ist damit aus Sicht der Gesellschafter und vor allem der
Aufsichtsbehdrden leichter zu steuern bzw. zu Uberwachen. Vor allem das risikoad-
aquate Bepreisen der Produkte wird erleichtert, auch weil fatale Quersubventionie-
rungen entfallen, womit die Transparenz und schlieBlich die Wettbewerbsintensitét
steigen. Ein solches System macht es unmdglich, aus den Einlagen hochspekulati-
ve Geschéfte zu tatigen. Allerdings verbleibt trotzdem ein Risiko — was heute dko-
nomisch solide ist, kann morgen unsicher werden. AuBerdem erhéht es scheinbar
Transaktionskosten durch Verzicht auf Verbundvorteile, Skalenékonomien und inter-
ne Informationsarbitrage. Wirde man allerdings die Kosten der gegenwértigen Ban-
kenrettung systemisch einpreisen, dann wére praktisch bei allen Investmentbanken
ein Totalverlust des Eigenkapitals zu konstatieren. Das l&sst auf einen geschéftsmo-
dellspezifischen Value at Risk schlieBen, fur den kein Privater Geschéaftsanteile kau-
fen wirde. Das Trennbankensystem eréffnet mehr Transparenz, gerade bezlglich der
Systemik, und wirkt auch damit falschen Anreize entgegen. Um eine gute Regulie-
rung kommt man aber nicht herum.
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Kreative Vielfalt zulassen!

In der ,guten alten Zeit“ der USA mussten Investmentbanking und Commercial Ban-
king in getrennten Unternehmen betrieben werden. Dieses Trennbankensystem ging
aus der Weltwirtschaftskrise nach 1929 hervor. Ob es damals zur Bewaltigung der
Krise beigetragen hat, sei dahingestellt. 1999 wurde die Regelung aufgehoben, auch
vor dem Hintergrund der Beobachtung, dass die Ertragsquellen von Universalbanken
besser diversifiziert sind als die von Spezialbanken in einem Trennbankensystem.

Die Finanzkrise dient als Begrtiindungsfolie fir eine Vielzahl regulatorischer Vorschla-
ge, darunter fir die (Wieder-)Einflhrung eines Trennbankensystems in den USA, aber
auch in Landern mit anderen Erfahrungen und Finanzsystemen. Interessenkonflik-
te innerhalb der Universalbanken und die Ubertragung der Risiken aus dem Invest-
mentbanking auf die Gesamtbank sei eine wesentliche Krisenursache. Man misse
»Zocker” und ,seridse Bankgeschéafte” sauber voneinander trennen. Dieser Regulie-
rungsansatz wirft eine Reihe von Fragen auf: Ist die Aufgabe des Trennbankensys-
tems in den USA tatsachlich eine der Ursachen der Finanzkrise? Passt das Trennban-
kensystem Uberhaupt in jedes der betroffenen Wirtschaftssysteme? Und schlieBlich,
ist es sinnvoll, die Gestaltung der Finanzsysteme der einzelnen Lander einander so Professor fur Betriebs-
weitgehend anzugleichen. wirtschaftslehre, insbe-

sondere Bankwirtschaft
und Finanzdienstleistun-
gen, an der Universitat
Hohenheim.

Hans-Peter Burghof ist

Welche Rolle spielt die Aufgabe des Trennbankensystems bei der Entstehung der Kri-
se? Die Subprime-Krise entstand in den USA im Kontext einer weitgehenden Zerle-
gung der Wertschdpfungskette der Immobilienfinanzierung. Die dabei aktiven Typen
von Finanzintermedidren, ndmlich Kreditvermittler, regionale Kreditbanken, global t&-
tige Investmentbanken und Informationsintermedidre wie Ratingagenturen, all diese
sind Spezialinstitute im Sinne eines Trennbankensystems. Katalysator zur Ausweitung
der Subprime-Krise zu einer globalen Finanzkrise waren spezialisierte Investmentban-
ken. Und die Vorstellung, man kdénne diese Investmentbanken in der Krise einfach fal-
len lassen, hat sich gerade nicht bewahrheitet. Wenn man in dieser einfachen Form
eine Lehre aus der Geschichte ziehen mdchte, dann eher die, dass die USA zu weni-
ge Elemente eines Universalbankensystems aufwiesen. An dieser Stelle gentigt aber
die Feststellung, dass sich der vermutete urséchliche Zusammenhang zwischen Krise
und Universalbankensystem aus der zeitlichen Folge der Ereignisse in den USA ablei-
tet, ohne die tatséchlichen Wirkungszusammenhénge zu bertcksichtigen.

Die deutsche Erfahrung lauft dieser Logik zuwider: Gerade der Wandel einiger Kredit-

institute von klassischen Universalbanken zu Kapitalmarktbanken im amerikanischen

Sinne, die mangelhafte Einbindung und GibergroBe Dominanz des Investmentbankings

in diesen Instituten hat sie so anféllig fur die Krise gemacht. Diese Institute bemihen

sich nun darum, zur traditionellen Kundenbeziehung des Universalbankensystems zu-

rickzukehren. In dieser Beziehung schielt die Bank eben nicht auf den kurzfristigen

Gewinn. Daher kdnnen beide Seiten dauerhaft und vertrauensvoll zusammenarbeiten,

und die Bank kann den Kunden mit dem umfassenden Leistungsangebot einer Univer-

salbank bedienen. Es gibt noch einen elementareren Grund, warum man die Besonder-

heiten nationaler Bankensysteme nicht einfach zugunsten eines historischen Konzepts

aus den USA aufgeben sollte. Die Unterschiedlichkeit der Finanzsysteme wirkt fur sich

genommen stabilisierend. Sie begrenzt die Auswirkungen systemischer Fehler in be-

stimmten Typen von Finanzintermediaren, I&sst Raum fur gegenseitige Krisenhilfe. Und Hans-Peter Burghof
schlieBlich ist die Vielfalt konkurrierender institutioneller Konzepte dynamischer und Universitat Hohenheim
kreativer als die Einfalt von global vereinheitlichten Banken- und Finanzsystemen. Hans-Peter.Burghof@uni-hohenheim.de
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