2 Hypothesen zur Macht der Banken

2.1 Die Diskussion um die Macht der Banken

Wer in der Bundesrepublik Deutschland iiber die Macht der Banken diskutiert,
beschéftigt sich hauptsichlich mit dem Einflusspotenzial des Kreditgewerbes
auf die Gesamtwirtschaft, den Wettbewerb, auf die politische Willensbildung
und ihre Umsetzung.! Die Monopolkommission hilt eine Gefihrdung der demo-
kratischen Verfassungsordnung durch Grofsbanken ,oberhalb bestimmter — nur
qualitativ zu definierender — Grenzen fiir denkbar.”? Von Politikern wird im-
mer wieder gefordert, das ,,gesellschafts— und wirtschaftspolitisch unerwiinschte
Machtpotenzial der Banken” zu begrenzen.?

Die Vertreter der Banken bestreiten nicht grundséitzlich die Einflusspo-
tenziale ihrer Institute.® Zugunsten der Banken wird meist auf zwei Ebenen
diskutiert. Zum einen konzentriert man sich darauf, die zur Verfiigung stehen-
den Einflusspotenziale als unbedeutender darzustellen als sie von den Kritikern
gesehen werden.® Eine kumulative Betrachtung des Einflusses erfolgt dabei in
aller Regel nicht.% Zum anderen wird darauf verwiesen, dass der intensive Wett-
bewerb zwischen den Banken, die kritische Offentlichkeit und die staatliche

Aufsicht einen Machtmissbrauch unmoglich machten. Zudem sei bisher kei-

! Haas (1994), S. 1.

2 Monopolkommission (1990a), S. 3.

3 Lambsdorff (1996), S. 16, Glotz (1987), S. 162fF.

4 Herrhausen (1988), S. 120fF., S. 125, Seger (1997), S. 50.
®Biohm (1992), S. 2/3; Seger (1997), S. 50.

5Bohm (1992), S. 2/3.
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nerlei Machtmissbrauch durch Kreditinstitute nachgewiesen.” Weiterhin wird
versucht, die Existenz der verschiedenen Einflusspotenziale einzeln zu rechtfer-
tigen.® So sei der Zweck von Bankbeteiligungen in erster Linie die ertragbring-
ende Anlage eigener Mittel.® Viele Beteiligungen entstiinden unfreiwillig auf-
grund von Restrukturierungen, fehlgeschlagenen Kapitalmafnahmen oder auf
Wunsch der betroffenen Unternehmen.!® Man hiinge ebenfalls nicht am Auf-
tragsstimmrecht,'! jedoch mangele es an Alternativen.!? Eine Beschrinkung
der Aufsichtsratsmandate pro Person iiber die momentane Regelung hinaus
wird einhellig abgelehnt.'® Dies bevorteile nur die Grofbanken, da diese mehr
Vorstandsmitglieder und qualifizierte Fachkrifte in der zweiten Fiihrungsebene
hitten.'* Ausserdem sei zu bedenken, dass Bankenvertreter oft aus konkurrie-
renden Instituten kdmen und nicht auf eine einheitliche Linie eingeschworen
werden konnten.!® Der Vorwurf schlieflich, dass Banken iiber ihre Kreditent-
scheidungskompetenz nicht zu rechtfertigende Macht ausiiben wiirden, sei voll-
kommen unbegriindet: ,,Nicht Banken begriinden Kreditwiirdigkeit, sondern der
Kunde selbst.”16

Ansatzpunkt fiir die an den Einflusspotenzialen vorgetragene Kritik ist die
damit verbundene 6konomische und politische Macht. Sie wird allerdings oft nur
sehr unprizise und polemisch gesufert.!” Einerseits wird befiirchtet, dass ,der

Einfluss der Banken auf die Politik zu grofs” sei und dabei ,Nachteile fiir die Ge-

"Herrhausen (1987), S. 299ff., S. 300ff.; m.w.N.

8 Bohm (1992), S. 3; m.w.N. Haas (1994), S. 14ff.
®Herrhausen (1990), S. 355fF., S. 358.

10 Weber (1999); Biischgen (1971), S. 282; Bohm (1992), S. 20.

"Dje Bankenvertreter bezeichnen das Depotstimmrecht als Auftragsstimmrecht,
um deutlich zu machen, dass sie aus ihrer Sicht nur im Auftrag des Kunden handeln.

12 Seipp (1990), S. 15; Griiger (1989), S. 13.

13Im Augenblick ist die Anzahl der konzernfremden Mandate pro Person auf 10
beschriankt, §100 I 1 1 AktG. S.a. Pfannschmidt (1993), S. 60.

" Haas (1994), S. 16.

15 Seipp (1990), S. 14; Herrhausen (1988), S. 120ff., S. 127.
18 Herrhausen (1987), S. 299fF., S. 316.

17 Bohm (1992), S. 2; Seger (1997), S. 51.
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sellschaft” entstiinden.'® Das Machtpotenzial der Banken sei auch wirtschafts-
politisch unerwiinscht.!® Andererseits werden die Banken schnell angeklagt,
wenn ein Unternehmen in Schieflage geriit, bei dem sie Einfluss besitzen.?? Die
Diskussion der Banken ist insgesamt durch eine Ambiguitit geprigt.2! Zum
einen sieht man einen Vorteil fiir Beteiligungsunternehmen durch den engen
Kontakt zur Hausbank, zum anderen befiirchtet man einen Nachteil aus die-
sen Beteiligungen, weil sie ihre Kredite zu teuer bezahlten. Zum einen wirft
man den Banken vor, sie hitten zu viele Beteiligungen; zum anderen wirft man
ihnen auch vor, sie wollten nur ihr Kreditgeschéft forcieren und wiirden den
Eigenkapitalmarkt vernachlissigen.??

Um die Diskussion wissenschaftlich beurteilen zu kénnen, wird zunichst auf
die Kritikpunkte im Einzelnen eingegangen. Die Kritik ladsst sich dabei in vier
Kategorien zusammenfassen. So wird den Banken insbesondere vorgeworfen,
dass sie zu viel nicht legitimierte Macht anhiufen, den Wettbewerb fiir Fi-
nanzdienstleistungen verzerren, den Wettbewerb fiir Giiter einschrinken bzw.
bestimmte Unternehmen bevorteilen und die Entwicklung des Kapitalmarktes

behindern.

2.2 Anhdufung von nicht legitimierter Macht

Von den Kritikern wird den Banken vorgeworfen, sie verschafften sich durch
ihren Einfluss auf Industrieunternehmen Entscheidungsmacht, die keiner de-
mokratischen Aufsicht unterliege, obwohl sie geeignet sei, ,die von staatlichen

Institutionen betriebene Wirtschaftspolitik zu behindern oder zu konterkarie-

8 Bohm (1992), S. 2.
19 Lambsdorff (1996), S. 16.

20Exemplarisch seien die Fille Metallgesellschaft AG, Nino AG, Balsam AG und
Holzmann AG genannt. vgl. stellvertretend fiir viele Brors/Eckhardt (1999), S. 21;
Steinkiihler (1999), S. 282; Hauch—Fleck (1999), S. 24fF.; S. 25.

2 Seger (1997), S. 51.
22 Bngels (1978), S. 14.
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ren.”? Thr Einfluss gehe weit iiber das hinaus, was ihnen aufgrund ihrer Funk-
tion als Kapitalsammelstelle, Kreditgeber und Dienstleistungsunternehmen zu-
stehe.?* Die Vertreter der Banken bestreiten nicht so sehr ihren Einfluss, aber
den Vorwurf des Machtmissbrauchs. Es sei bisher keinerlei Machtmissbrauch
durch Kreditinstitute nachgewiesen.?® Dem halten die Kritiker oft entgegen, die
tatséchliche Einflussnahme erfolge in nicht-6ffentlichen Verhandlungen und sei
daher nur schwer nachweisbar.?%

Damit spitzt sich diese Diskussion auf die Frage zu, ob sich systematischer
Machtmissbrauch der Banken nachweisen ldsst, und insofern dies nicht der Fall
sein sollte, ob ein begriindeter Verdacht des Machtmissbrauchs regulatorische
Eingriffe in das Wirtschaftsgefiige rechtfertigt. Dies ist eine politische Frage, die
moglichst auf der Basis ausreichender Fakten getroffen werden sollte. Schlieflich
verschwindet Macht nicht, wenn man eingreift, sie wird sich nur verlagern.

Jeder ordnungspolitische Vorschlag sollte auch beriicksichtigen, ob und wel-
che Alternativen zur Unternehmenskontrolle durch Banken bereitstehen. Insbe-
sondere im Bereich des Depotstimmrechts fehlt es an Alternativen zur Stimm-
rechtsvertretung durch Banken. Eine konstruktive Kritik sollte daher danach
trachten, eine nicht notwendige Anh&ufung von Einfluss der Banken zu verhin-

dern, aber bereit sein, den notwendigen Einfluss der Banken zu tolerieren.

2.3 Verzerrung des Wettbewerbs fiir Finanzdienstleistun-

gen

Wie in der Einleitung erwéhnt wurde, hat sich das Schwergewicht des moder-

nen Bankgeschéfts mit Groflunternehmen von der klassischen Kreditvergabe

3 Hein/Floeter (1975), S. 342ff.

2 Qottschalk (1988), S. 294fF.

25 Weber (1995), S. 196ff., Herrhausen (1987), S. 299ff., S. 300ff.
2680 Lambsdorff (1989a), S. 32, zitiert bei Seger (1997), S. 50.



2.3 Verzerrung des Wettbewerbs fiir Finanzdienstleistungen 11

zum Investment-Banking—Geschiift verlagert.?” Dies liegt unter anderem dar-
an, dass die Margen im Kreditgeschéft geschrumpft sind und deutsche Banken
bei groReren Restrukturierungen wiederholt in die Pflicht genommen wurden,?8
mit entsprechenden Verlusten, die die Gewinnspannen noch weiter driickten. Da
der Einfluss von Grofbanken auf Grofunternehmen betrachtet werden soll, sind
insbesondere solche Finanzdienstleistungen von Interesse, die nur oder haupt-
séchlich von Grofsunternehmen nachgefragt werden, also Grofskredite, Kapital-
mafknahmen und die Beratung von Fusionen und Ubernahmen. Unter dieser
Perspektive wird befiirchtet, dass es einer Grofsbank gelingen kann, durch ih-
re Einflusspotenziale Unternehmen an sich zu binden. Das sogenannte ,tying”
konnte potenziell alle angebotenen Bankdienstleistungen betreffen. Der klassi-
schen Hausbank wird dabei eine Rolle als Hauptkreditgeber und als Konsor-
tialfithrer und Hauptberater zugesprochen. Dafiir kommt ihr eine besondere
Verantwortung im Falle von Unternehmenskrisen und Fusionen zu.

Eine Reihe von Untersuchungen haben auf dem deutschen Kreditmarkt aus-
reichende Konkurrenz und nahezu einheitliche Zinskonditionen festgestellt.?”
Dieser Zustand hat sich aber erst mit der Zeit ergeben. So spricht die Bundes-
bank von einer Zunahme der Konkurrenz auf dem Kreditmarkt seit den sieb-
ziger Jahren.?® Es konnte sein, dass dieser Aspekt der Hausbankenbeziehung
in der Auflésung begriffen ist, obwohl Bankkredite immer noch die wichtigste
AuRenfinanzierungsquelle fiir Industrieunternehmen sind.3! Andererseits liegt
nahe, dass bei einheitlichen Zinskonditionen die Banken, die Einflusspotenziale

beim Unternehmen besitzen, bevorzugt werden.?? Weiterhin wird den Haus-

2Vgl. z.B. Walter Seipp, ehemaliger Vorstandschef der Commerzbank AG, in: Deut-
scher Bundestag (1990), S. 75.

28 Exemplarisch fiir die jiingere Zeit seien hier die Vergleichsverhandlungen bei den
Restrukturierungen der Metallgesellschaft AG 1994 und der Holzmann AG 1999/2000
genannt.

2 BEdwards/Fischer (1994), S. 139/40.

3% Deutsche Bundesbank (1989), S. 14.

31Vgl. unten Tabelle 3.20; Edwards/Fischer (1994), S. 69.
32 B6hm (1992), S. 26.
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banken vorgeworfen, ihre Kredite besser abzusichern als Nicht—Hausbanken.
Insofern kénnten Hausbanken, indem sie Kredite zu einem Zinssatz gewéhren,
der fiir schlechter abgesicherte Kredite angemessen wire, trotz einheitlichen
Zinsniveaus eine Art Monopolrente realisieren. Als Indiz mag ferner gelten,
dass die grofere Beteiligung der Deutschen Bank an DaimlerChrysler von ei-

nem Vorstand der direkten Konkurrenz als ,Goldgrube”3? bezeichnet wurde.

2.4 Einfluss der Banken auf die Giiterméarkte

Die Kreditkonditionen der Banken koénnten auch den Wettbewerb auf den
Giitermarkt beeinflussen. Sowohl besonders giinstige Konditionen,** als auch
schlechtere Konditionen als marktiiblich werden unterstellt.>> Wie bereits oben
diskutiert, gibt es allerdings keine Hinweise dafiir, dass Hausbanken gegeniiber
ihren Unternehmen andere als marktiibliche Zinssdtze durchsetzen kénnen. Da-
fiir spricht auch eine Untersuchung von Braun, nach der alle Groffunternehmen
bereits in den siebziger Jahren mit mindestens zwei Banken Geschiftsbezie-
hungen unterhielten.?® Eine Hausbank sei daher nur erste unter Gleichen,?7
die ihren Einfluss ausnutzt, sich an allen Geschéften zu beteiligen. Grofsere
Unternehmen werden in der Regel sogar zu mehreren Banken (Hausbanken)
engere Beziehungen aufrechterhalten.?® Weiterhin wiirden bessere Konditionen

zu Lasten der Ertragslage der Kreditinstitute gehen® und schlechtere Kon-

3330 Wolfgang Roller, ehemaliges Vorstandsmitglied der Dresdner Bank AG; Réller
(1989), zitiert bei Vogelsang (1995).

31 Qessler-Kommission (1979), S. 72, Tz. 272.
35 Bohm (1992), S. 11.

36 Braun (1981), S. 1ff.

37 Edwards/Fischer (1994), S. 142.

38Bei jiingeren Aktiengesellschaften, insbesondere Unternehmen des Neuen Mark-
tes, gibt es dagegen meist eine starke Fokussierung auf die Emissionsbank, die das
IPO-Konsortium angefiihrt hat.

39 Siichting (1982), S. 209.
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ditionen dem Unternehmen schaden und somit zumindest den Wert etwaiger
Beteiligungen mindern.*°

Andererseits konnten verschirfte Konditionen wie z.B Kreditsicherheiten
das Kreditrisiko der Bank verringern und somit iiber eine geringere Risikovor-
sorge einen Mehrwert fiir das Kreditinstitut generieren, der den eventuellen
Beteiligungsverlust iibersteigt. Dafiir steht die Hausbank im Falle einer Un-
ternehmenskrise in der Pflicht und konnte implizit gezwungen sein, bessere
als marktiibliche Konditionen zu gewéhren. Insofern kénnte man das geringere
Kreditrisiko der Bank als Versicherungsleistung des Unternehmens fiir Krisen-
situationen interpretieren. Auf dem Giitermarkt beséfien solche Unternehmen
gegeniiber solchen ohne eine vergleichbare Hausbankenbeziehung einen Vorteil,
wenn der Preis fiir die Versicherung nicht zu hoch ist.*! Dies wiirde indirekt
den Wettbewerb auf den Giitermérkten verschirfen, da solche Unternehmen
langfristig (risikoadjustiert) niedrigere Finanzierungskosten hétten.

Wenn Banken bei konkurrierenden Grofunternehmen Einfluss besitzen,
konnte es aber in ihrem Interesse sein, den Wettbewerb auf dem Giitermarkt
zu minimieren. Ist der Einfluss grof genug, so ist eine Tendenz des Marktergeb-
nisses von der Wettbewerbs— zur Kollusionslosung zu erwarten, die gesamtwirt-
schaftliche Wohlfahrt sinkt.*? Die Einschrinkung des Wettbewerbs wiirde den
Bestand der Unternehmen und somit die Ertrdge der Kreditinstitute aus den
Geschiftsbeziehungen sichern.® Bankenvertreter bestreiten, in die Geschéfts-
politik der Unternehmen einzugreifen, also industriell titig werden zu wollen.**
Das sehen die Fiihrungskrifte der Unternehmen zumindest mehrheitlich an-
ders. In einer Umfrage des Ifo-Instituts von 1989 wurden Fiihrungskrifte aus

500 Unternehmen zum Thema Bankeneinfluss befragt. Sie konstatierten eine

40 Neuberger (1997), S. 15ff., S. 20.
“lsiehe dazu auch Abschnitt 5.2.1
42 Reynolds/Snapp (1986), S. 141
3 Biischgen,/Steinbrink (1977), S. 124fF.

4 Bohm (1992), S. 11; vgl. auch Deutsche Bank (1999) S. 66; Hypo Vereinsbank
(1999), S. 49.
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Einflubnahme auf Investitionen (75%) und auf den Erwerb von Beteiligungen
(71%). Allerdings bejahten nur 18% der Fiihrungskréfte die Frage, ob sie den
Einfluss der Banken auf ihr Unternehmen fiir zu stark hielten.4?

In der Literatur iiberwiegt die Meinung, wire der Einfluss der Banken tat-
sichlich zu groR, wiirden die Kartellbehdrden einschreiten.*® Dies war bisher
nicht der Fall, allerdings hat die Monopolkommission wiederholt eine Beschrén-
kung des Beteiligungsbesitzes der Banken gefordert.?” Eine Beschriinkung des
Einflusses der Banken wére aber auch ein Eingriff in langfristige Vertragsbe-
ziehungen zwischen Hausbanken und Unternehmen. Somit kénnte ein Eingriff
zum Vorteil des Wettbewerbs sehr wohl die langfristigen Finanzierungskosten
von Unternehmen mit enger Hausbankenbesziehung erh6éhen und letztendlich

wettbewerbsmindernd auf den Giitermarkt wirken.

2.5 Behinderung des Kapitalmarkts

Im Vergleich zu anderen fiihrenden Industrienationen ist der Aktienmarkt in
Deutschland immer noch unterentwickelt.*® Dieser Zustand wird von vielen
mafgeblich den Banken angelastet. So gewéhre der Beteiligungsbesitz den Ban-
ken Zugang zu Insiderinformationen, die auf Kosten des anlegenden Publikums
genutzt werden kénnten.*® Solche Informationen koénnten z.B. Pline iiber be-
vorstehende Kapitalmassnahmen sein oder ein Einblick in die interne Planung
des Unternehmens. Durch den Pakethandel der Banken werde weiterhin die

Transparenz des Marktgeschehens und die Marktliquiditit beeintrichtigt.®°

15 Seger (1997), S. 48; Balzer (1989), S. 26fF.

16 Neuberger (1997), S. 15fF., S. 17; Haas (1994), S. 45.
47 Monopolkommission (1998).

48Vgl. Abschnitt 4.3.

4 Immenga (1978), S. 91f.

%0 Immenga (1978), S. 91f. Unter Pakethandel versteht man den auRerbérslichen
Erwerb und die Verduferung groferer Positionen von Aktien, vgl. Bohm (1992), S.
12.
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Ein stirkeres Engagement fiir die Aktienanlage verringere auch das traditionel-
le Spargeschiift der Banken.®! Die Transformation von privaten Ersparnissen
in Kapital zur Unternehmensfinanzierung kann grundsétzlich iiber den Kapi-
talmarkt oder {iber Finanzintermediére erfolgen. Wenn man eine substitutive
Beziehung zwischen hochentwickelten Kapitalmérkten und starken Finanzin-
termedidren akzeptiere, konne man die These vertreten, dass Kreditinstitute
ein Interesse an einem schwachen Aktienmarkt haben.>?

Ein weiterer Vorwurf an die deutschen Banken ist, dass sie die Entwick-
lung eines aktiven Marktes fiir Unternehmenskontrollrechte in Deutschland
verhindern oder ihn zumindest stark behindert haben.?® Der Markt fiir Un-
ternehmenskontrolle ist der Markt der Verfiigungsrechte iiber die in Unterneh-
men gebundenen Ressourcen.’® Unternehmenskontrolle ist (friihestens) dann
erreicht, wenn man die Macht hat, das Top—Management der Firma zu bestim-
men.?> Den deutschen Banken wird aber vorgeworfen, Unternehmensiibernah-
men skeptisch gegeniiberzustehen, insbesondere von auslindischen Kéufern.%6
In den USA werden Unternehmensiibernahmen durch Investmentbanken be-
gleitet und/oder initiiert. Im Falle einer gescheiterten Ubernahme miissten die-
se weit weniger fiirchten, ihr zukiinftiges Geschéft zu schédigen als deutsche
Universalbanken, die mit dem betroffenen Unternehmen im Zweifelsfalle noch
andere Geschifte abwickeln.?” Deshalb hitten auch Universalbanken ein relativ
geringes Interesse an (feindlichen) Unternehmensiibernahmen und wiirden sie
daher mit den ihnen zur Verfiigung stehenden Mitteln verhindern. Das diszi-
plinierende Element des Kapitalmarkts bliebe ungenutzt. Der deutsche Aktien-

markt verliere somit an Attraktivitdt und Leistungsfihigkeit. Die Unbeliebtheit

51 Vogelsang (1995), S. 98; Seger (1997), S. 59.

2 Bhm (1992), S. 151f.; Seger (1997), S. 59.

53 Wenger (1992), S. 73ff., S. 92.

5 Jensen/Ruback (1983), S. 5ff., S. 5; Schneider (1992), S. 39fF., S. 39.
% Jensen/Ruback (1983), S. 5ff., S. 5.

%6 Seger (1997), S. 54.

57Stellungnahme von M. Adams in o.V. (1994), S. 69fF., S. 82.
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der deutschen Aktie liege daran, dass man sie ,mieten kann, aber nicht kau-
fen”.58
Diese Kritik trifft zum Teil, so liegt es nahe, dass fiir ausléndische Investo-
ren der deutsche Kapitalmarkt wegen dieser Eigenschaften weniger attraktiv
war als der amerikanische oder englische. Jedoch hat sich gerade der deutsche
Aktienmarkt in den letzten Jahren stark verindert. Die feindliche Ubernahme
von Mannesmann durch Vodaphone wire wohl noch in den achtziger Jahren un-
moglich gewesen. Dennoch ist es noch zu friith, von einem Ende der ,,Deutschland
AG” zu sprechen. Wie in Abschnitt 3.3 gezeigt werden wird, gehorte Mannes-
mann nicht zum engeren Kreis der ,,Deutschland AG”. Es war eins der zwei der
100 nach dem Kriterium der Wertschopfung grofiten Unternehmen, dass im
Jahre 1996 keinen Grofsaktionéir besass. Das andere Unternehmen, die Com-
merzbank, befindet sich gerade in der Abwehr eines Ubernahmeversuches und
hat inzwischen mehrere Grossaktionire. Bis zur Steuerfreiheit der Verdufserung
von Beteiligungsbesitz in 2002 wird sich nicht abschéitzen lassen, inwieweit sich
die ,,Deutschland AG” tatséchlich auflost.

Daher soll im folgenden untersucht werden, inwieweit sich Einfluss und In-

teressen der Banken bisher messbar auf das deutsche Finanzsystem auswirken.

8 Wenger (1992), S. 73ff., S. 92ff. Dies ist aber bestimmt nicht der einzige Grund.
Eine ausfiihrlichere Betrachtung des Entwicklungsstandes des deutschen Aktienmark-
tes folgt in Abschnitt 4.3.



