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Deutsche Landesbanken: Status Quo und
Strategien vor dem Hintergrund des Wegfalls
der Staatsgarantien

Von Klaus Berge*, Ralf Berger** und Hermann Locarek-Junge***

Zusammenfassung: Cegenstand der Untersuchung ist die Analyse der MaBnahmen der Landesban-
ken, der Veranderung ihrer Rolle und von Veranderungen der Finanzbranche in Zusammenhang mit
dem Wegfall der staatlichen Haftungsgarantien. Die Institute weisen deutliche Parallelen beziiglich
der StoBrichtung der ergriffenen MaBnahmen auf, stellen allerdings keine homogene Gruppe dar. Die
Rolle der Landesbanken hat sich zwischen 2001 und 2005 nicht grundlegend gewandelt. Vielmehr
erfillen alle Institute nach wie vor ihre traditionellen Aufgaben, jedoch bei einer verschobenen
Gewichtung. Die Bedeutung der Téatigkeiten als Sparkassen-Zentralbank hat zugenommen, wohinge-
gen die Férderaktivitaten heute meist eine untergeordnete Rolle spielen. Weitestgehend befreit vom
6ffentlichen Auftrag und auf der Suche nach nachhaltigen Ertragsquellen in ihren Aktivitaten als
Geschaftsbank, haben sich die Landesbanken im Betrachtungszeitraum zudem verstarkt neuen Kun-
dengruppen zugewandt. Die absehbaren Veranderungen in der gesamten deutschen Finanzbranche
im Zusammenhang mit dem Auslaufen der Staatsgarantien werden heute weniger gravierend ein-
gestuft als vor fiinf Jahren. Das Dreisdulensystem hat nach wie vor Bestand. Wirklich bedeutende
Einschnitte, wie die Privatisierung mehrerer Landesbanken, sind in absehbarer Zeit wenig wahr-
scheinlich. Die direkten Folgen fiir die Firmenkunden der Landesbanken sind ebenfalls als moderat
einzuordnen.

Summary: The paper deals with three questions: (1) what are the measures taken by German
Landesbanks to prepare for the time beyond maintenance obligation (Anstaltslast) and statutory
guarantee (Gewahrtragerhaftung), (2) what is the future role of German Landesbanks within the Ger-
man financial sector, and (3) what medium to long-term shift can be expected in the German financial
sector as a result of the abolition of maintenance obligation and statutory guarantee. For that pur-
pose, seven German Landesbanks are analyzed. Although all covered institutes chose similar meas-
ures, they do not represent a homogenous group. The role of German Landesbanks did not fundamen-
tally change between 2001 and 2005. All institutes still fulfill their traditional tasks, yet with
different importance. The weight of being the central bank for the German Sparkasse system has
risen, whereas business development activities play only a minor role. German Landesbanks have
turned to new customer groups in search of new sustainable profit sources. Today the foreseeable
shifts in the German financial sector are not seen as serious as in 2001. The traditional system with
three pillars still endures and significant changes are not conceivable. The immediate impact on cor-
porate customers of German Landesbanks are moderate.

* Ehemaliger wissenschaftlicher Mitarbeiter am Lehrstuhl fiir Finanzwirtschaft und Finanzdienstleistungen,
Technische Universitat Dresden, E-Mail: klaus.berge @ tu-dresden.de

** Ehemaliger Diplomand am Lehrstuhl fiir Finanzwirtschaft und Finanzdienstleistungen, Technische Universi-
tat Dresden, E-Mail: ralfberger1 @ yahoo.de

*** | ehrstuhl fiir Finanzwirtschaft und Finanzdienstleistungen, Technische Universitat Dresden, E-Mail: loca-
rekj @ finance.wiwi.tu-dresden.de

DIW Berlin 73



74

Klaus Berge, Ralf Berger und Hermann Locarek-Junge

1 Einleitung

Am 17. Juli 2001 besiegelte die EU-Wettbewerbskommission gemeinsam mit Vertretern
der deutschen Bundeslédnder und des Deutschen Sparkassen- und Giroverbandes die Ab-
schaffung der Staatsgarantien fiir Sparkassen und Landesbanken (Jennen et al. 2001 und
Lebert 2001). Insbesondere bei den Landesbanken zeichneten sich weit reichende Veran-
derungen ab, schlieBlich profitierten diese in ihren Aktivititen bis dato in besonderem Ma-
Be von den staatlichen Haftungszusagen in Form von Anstaltslast und Gewahrtrégerhaf-
tung (Sinn 1996: 34 ff.). Es wurde dariiber hinaus befiirchtet, dass der ausgearbeitete
Kompromiss den Anfang vom Ende der Dreiséulenstruktur des deutschen Bankensystems
bedeuten konnte.

Vor diesem Hintergrund stehen im Mittelpunkt dieses Beitrags folgende drei Fragestellun-
gen:

1. Welche MaBnahmen wurden von den Landesbanken in der vierjihrigen Ubergangsfrist
bis zum 18. Juli 2005 ergriffen, um sich auf die Zeit ohne Anstaltslast und Gewéhrtré-
gerhaftung vorzubereiten?

2. Welche Rolle werden die Landesbanken nach der notwendigen Neuausrichtung in der
deutschen Finanzbranche spielen?

3. Welche mittel- bis langfristigen Verédnderungen sind in der gesamten deutschen Finanz-
branche durch den Wegfall von Anstaltslast und Gewahrtridgerhaftung und den damit
verbundenen Mafinahmen der Landesbanken zu erwarten?

Dazu wird die strategische Neuausrichtung der Landesbanken im Zeitraum Juli 2001 bis
Juli 2005 untersucht. Betrachtet werden sieben der elf Landesbanken: Landesbank Baden-
Wiirttemberg (LBBW), Bayerische Landesbank (BayernLB), WestLB AG (WestLB),
Norddeutsche Landesbank (NordLB), HSH Nordbank AG (hervorgegangen aus der Fusi-
on von Landesbank Schleswig-Holstein (LB SH) und Hamburgischer Landesbank im Jahr
2003), Landesbank Hessen-Thiiringen (Helaba) und Landesbank Sachsen (SachsenLB).
Ausgeklammert wurden die Landesbank Berlin, die Landesbank Rheinland-Pfalz, die Bre-
mer Landesbank und die Landesbank Saar, da diese sich beziiglich der Eigentumsstruktur
bzw. durch die Zugehorigkeit zu anderen Landesbanken von den betrachteten sieben Insti-
tuten unterscheiden.

Fiir die Studie wurden Mitte 2005 eigens Interviews mit Peter Kahn, ehemaliger stellver-
tretender Vorsitzender des Vorstandes der BayernLB, Marcus Storr, Leiter Geschéftsfeld-
entwicklung bei der SachsenL.B und Dirk Wolff-Simon, Leiter Unternehmensentwicklung
bei der NordLLB, gefiihrt. Die Ergebnisse der Befragungen werden auf Wunsch der Ge-
sprachspartner anonym wiedergegeben. Die Auswertung dieser Gespriche bildet den
Kern des Kapitels 4.
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2 Status Quo und Notwendigkeit zur Neuausrichtung der Landes-
banken

Die deutsche Bankenlandschaft ist geprigt durch einen hohen Grad an Segmentierung und
Fragmentierung in der Folge eines besonders intensiven Wettbewerbs (Schmidt-Biirgel
2003: 37 ff. und Naujoks et al. 2003: 51 f.). Die Segmentierung zeigt sich in der Eintei-
lung des Marktes in den privaten, den 6ffentlich-rechtlichen und den genossenschaftlichen
Sektor. Stark fragmentiert ist die Bankenlandschaft, da speziell im Privatkundengeschéft
die kleinen Institute dominieren und es in keinem anderen européischen Land absolut und
pro Kopf mehr unabhéngige Kreditinstitute gibt. Der intensive Wettbewerb unter den
deutschen Banken wird von zahlreichen Autoren als Ursache fiir deren im internationalen
Vergleich geringe Rentabilitit identifiziert (Merl 2003: 7 ff., Naujoks et al. 2003: 52 f.,
Schmidt-Biirgel 2003: 37 ff. und Seeger et al. 2003: 19 {f.).

Die Landesbanken sind Bestandteil der dreistufig aufgebauten Sparkassen-Finanzgruppe.
Die einzelnen Sparkassen bilden die erste Stufe und sind in Regionalverbénden organi-
siert, welche die zweite Stufe der &ffentlich-rechtlichen Bankengruppe darstellen. Uber
diese Regionalverbinde sind die Sparkassen an den Landesbanken beteiligt. Auch die
Bundeslander, in denen die Landesbanken beheimatet sind, halten Anteile an den Landes-
banken. In der dritten Stufe der Finanzgruppe tragen Regionalverbidnde und Landesban-
ken den Deutschen Sparkassen- und Giroverband e. V. (Breuer et al. 2004: 26).

Abgesehen von ihren zwei urspriinglichen Hauptaufgaben — Landesbanken fungieren als
Sparkassen-Zentralbank und Staats- und Kommunalbank in ihren Regionen — arbeiten die
Landesbanken jedoch gemdB den im Rahmen der Untersuchung gefiihrten Interviews wei-
testgehend unabhéngig von politischen Einfliissen; tatsdchlich verbuchen sie den Grofteil
ihrer Umsitze in anderen Geschiftsfeldern. Landesbanken verhalten sich dabei wie priva-
te Geschéftsbanken und treten als deren direkte Konkurrenten auf (Sinn 1996: 19). Dabei
konzentrieren sie sich traditionell auf das Wholesale-Geschift.

Geschiitzt durch Anstaltslast und Gewahrtriagerhaftung entwickelten sich die Landesban-
ken zu den groBten Banken Deutschlands und beherrschen heute einen erheblichen Teil
des Marktes im GroBkunden- und Kapitalmarktgeschéft, je nach Berechnung zwischen 20
und 30% (Deutsche Bundesbank 2005). Der Hauptvorteil der Landesbanken im Wettbe-
werb mit den privaten Banken lag in der Vergangenheit in den giinstigen Refinanzierungs-
konditionen. Durch Anstaltslast und Gewihrtragerhaftung waren die Glaubiger keinerlei
Risiko ausgesetzt. Folglich zahlten die Landesbanken fiir die Aufnahme von Fremdkapital
geringere Risikoprdmien als ihre privaten Konkurrenten.

Dass die sehr gute Bonitit der Landesbanken vorrangig auf der staatlichen Haftung be-
ruhte, unterstreicht sehr eindrucksvoll die Betrachtung der externen Ratings der Institute.'
Die deutschen Landesbanken erhielten in der Vergangenheit die bestmoglichen Bonitts-
noten, die mit den Emittentenratings der fiir sie garantierenden Lénder iibereinstimmten.
Beim Finanzstérkerating, bei dem Unternehmen als autonome Einheiten ohne Beriicksich-

1 Die Agentur Moody's unterscheidet bei der Ratingvergabe zwischen Emittentenrating und Finanzstérkera-
ting. Das Emittentenrating ist die Einschatzung der Riickzahlungswahrscheinlichkeit langfristiger, nicht besi-
cherter Forderungen und bezieht sich nicht auf spezielle Emissionen, sondern auf die Bonitat eines gesamten
Unternehmens.
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tigung von externen Unterstiitzungsmechanismen beurteilt werden, schneiden die Landes-
banken dagegen wesentlich schlechter ab (Borner et al. 2004: 446 und Bremke et al. 2004:
294 ft.). Die Ratings der Agenturen Standard & Poor’s und Moody’s haben sich nach dem
Wegfall der staatlichen Garantien verschlechtert, womit ein erheblicher Anstieg der
Refinanzierungskosten fiir die sieben untersuchten Landesbanken einhergeht. Die Profite
einiger Institute drohen zusammenzuschmelzen, wenn es den Landesbanken nicht gelingt,
ihre Geschiftsmodelle anzupassen (Morgan 2004: 7 ft.).

Wie hoch die Kostenvorteile der Landesbanken waren, verdeutlichen die geschitzten Wer-
te in Tabelle 1. Ceteris paribus hitte kaum eines der Institute in der Vergangenheit ohne
Staatsgarantien profitabel arbeiten konnen. Der Zuwachs bei den Zinsaufwendungen
durch eine Ratingherabstufung auf das Niveau der deutschen GroB3banken wiirde bei allen
Landesbanken das Betriebsergebnis vor Risikovorsorge und Bewertung iibersteigen. Der
Anstieg der Zinskosten iibersteigt bei allen groBen Landesbanken das Betriebsergebnis
vor Risikovorsorge und Bewertungsergebnis. Aus diesem Grund ist dringender Hand-
lungsbedarf geboten.

3 Ansatzpunkte zur strategischen Neuausrichtung und Verbesserung
des Ratings

Im Gegensatz zum Rating unter Beriicksichtigung der expliziten Staatsgarantien erhélt die
individuelle Starke zukiinftig eine groBere Gewichtung (Bremke et al. 2004: 300). Damit
ergeben sich flir die Landesbanken Erfolg versprechende Ansatzpunkte zur positiven
Beeinflussung des Ratings.

Neben Maflnahmen zur Verdnderung der Kapital- und Eigentumsstruktur (Abschnitt 3.2),
die eine Verbesserung der Eigenkapitalausstattung zum Ziel haben, besteht eine Moglich-
keit in der Neuvausrichtung der Geschéftsmodelle der Landesbanken (Abschnitt 3.1), mit
der die gestiegenen Refinanzierungsaufwendungen durch profitablere Geschifte kompen-
siert werden kdnnen (Dohmen et al. 2001). Zur Strategieentwicklung auf der Ebene der
strategischen Geschéftseinheit (Abschnitt 3.3) stehen einem Unternehmen grundsétzlich
drei generische Kernstrategien zur Auswahl (Porter 1999: 70 ff.). So kénnen Finanzunter-
nehmen die Position des Kostenfiihrers oder des Qualitatsfiihrers anstreben. Die dritte und
vierte Option sind die Nischen- und die Differenzierungsstrategie. Beide beinhalten die
gezielte Abdeckung von Teilmédrkten, die von Konkurrenten nur unzureichend bedient
werden bzw. auf denen eine qualitative Differenzierung von Wettbewerbern moglich ist.

Auf der zweiten Ebene, der Ebene der Gesamtbankstrategie (Abschnitt 3.4), soll an dieser
Stelle insbesondere die marktorientierte Vorgehensweise bei der Strategiefindung auf der
Gesamtbankebene betrachtet werden (Abschnitt 3.4.1). Diese beinhaltet die Festlegung
der Bank hinsichtlich der drei Dimensionen

e Umfang und Struktur des Leistungsprogramms nach Breite und Tiefe,

e geografische Abgrenzung des Geschiaftsgebietes sowie

e Kundensegmente nach GroBe und Differenziertheit.

Neben der marktorientierten Vorgehensweise liefert auch die kostenorientierte Vorgehens-

weise Ansatzpunkte fiir eine strategische Neuausrichtung der Landesbanken (Abschnitt
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3.4.2). Eine Biindelung von Aktivititen speziell im Back-Office eines Kreditinstitutes er-
moglicht die Reduzierung von Kosten durch Skaleneffekte. Eine solche Biindelung kann
durch die Zentralisierung von Tétigkeiten auf der Geschéftsbereichs- oder Unternehmens-
ebene erfolgen.

SchlieBlich ist auf der obersten Ebene der Bankstrategie die Strategie im Unternehmens-
verbund zu betrachten (Abschnitt 3.5). Auf dieser Ebene geht es im Wesentlichen um die
Realisierung von Economies of Scale, Skill oder Scope mittels Fusionen oder Kooperatio-
nen. Insgesamt ist zu beachten, dass sich die einzelnen strategischen Bereiche nicht immer
vollig trennscharf voneinander abgrenzen lassen.

3.1 Die neu ausgerichteten Geschaftsmodelle im Uberblick

Bei der Betrachtung der aktuellen Geschiftsmodelle féllt zunichst auf, dass die Aktivita-
ten als Geschiftsbank bei allen untersuchten Instituten nach wie vor eine grof3e Rolle spie-
len. Die Tatigkeiten unterscheiden sich zwischen den einzelnen Landesbanken kaum. Alle
Institute sind im Bereich Corporate Finance sowie im Kapitalmarkt- und Immobilienge-
schéft aktiv. Weitere Schwerpunkte liegen zudem bei den meisten Instituten in der Spe-
zialfinanzierung und im Privatkundengeschift®.

An Bedeutung gewonnen hat die Zusammenarbeit mit den Sparkassen (Dohmen et al.
2004 und Schmidt-Biirgel 2003). Die Landesbanken positionieren sich heute stéirker als
noch vor einigen Jahren als Produkt- und Dienstleistungslieferanten der Sparkassen ihres
Verbundgebietes. Drei der untersuchten Landesbanken betreiben selbst die Geschifte ei-
ner Sparkasse.

Bei der Betrachtung der Aktivititen als Staats- und Kommunalbank der sieben Landes-
banken zeigt sich eine interessante Entwicklung insbesondere bei den Tétigkeiten zur
Wirtschaftsforderung. Lediglich die BayernL.B, die NordLB und die Helaba fithren noch
das direkte Fordergeschift durch speziell dafiir vorgesehene Geschiftseinheiten aus. Alle
anderen Institute haben die Forderaktivititen im Rahmen der erfolgten Neuausrichtung
abgegeben.’ Bemerkenswert ist zudem, dass der 6ffentliche Auftrag in den meisten Ge-
schéftsmodellen keine Erwdhnung mehr findet. Lediglich die Helaba und die SachsenL.B
bilden hier die Ausnahmen. Diese beiden Institute betonen nach wie vor ihre Rolle als 6f-
fentliche Forderbank bzw. als , Instrument zur Wirtschaftsforderung® in den aktuellen
Geschéftsmodellen. Bei der LBBW, der WestLB und der HSH Nordbank spielt der 6ffent-
liche Auftrag dagegen keine bedeutende Rolle mehr. Im Rahmen der Neuausrichtung des
Geschéftsmodells der NordLB wurde er ginzlich aus deren Satzung gestrichen. Auch ehr-
geizige Zielwerte fiir die Eigenkapitalrentabilitit zeigen, dass der 6ffentliche Auftrag hin-
ter das Marktwertprinzip zuriicktritt. Denn bei den gesetzten Renditezielen messen sich
die Landesbanken mit den Kapitalkosten von privaten Kreditinstituten. Die ausgegebenen

2 Im weiteren Verlauf wird der Begriff Privatkundengeschaft als Oberbegriff fiir das Retailgeschéft und Private
Banking verwendet.

3 Eine Ausnahme bildet hier lediglich die LBBW, wo dieser Schritt bereits vor 2001 erfolgte. Bei der Fusion
mehrerer 6ffentlich-rechtlicher Institute zur LBBW wurden schon im Jahr 1999 die Geschéaftsbank- von den For-
deraktivitaten getrennt (Prothmann 2004).
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Zielstellungen fiir das Rating sind ebenfalls als ehrgeizig einzustufen, wie der Vergleich
mit dem privaten Sektor zeigt.

3.2 Veranderungen in der Kapital- und Eigentumsstruktur

Die Gewdhrtrager aller Landesbanken haben zur Verbesserung der Eigenkapitalausstat-
tung entsprechende Mallnahmen ergriffen. Abgesehen von der Helaba wurde bei allen In-
stituten eine direkte oder indirekte Erhdhung des Stamm- bzw. Kernkapitals beschlossen,
meist durch die Zufiihrung von frischem Kapital. Dariiber hinaus wurde die Qualitét der
Eigenmittel teilweise durch die Wandlung Stiller Einlagen erhoht.

Vier der Institute hatten mit dem Jahresabschluss 2004 aufgrund unerlaubter Beihilfen in
Form von iibertragenem Wohnungsbauvermogen hohe Riickzahlungen an die Bundeslén-
der zu leisten (Schmid et al. 2004).* Fast alle Gewihrtriiger beschlossen jedoch, diese
Riickzahlungen in die Landesbanken wieder einzubringen.’

Im Zuge der Neuausrichtung wurde fiir die sieben untersuchten Institute die Zufuhr von
Eigenmitteln in Hohe von mehr als zwei Milliarden Euro durch die Sparkassen beschlos-
sen. Die Bundeslinder genehmigten Kapitalerhbhungen iiber gut eine Milliarde Euro.
Hinzu kommen gut zwei Milliarden Euro an Beihilfenriickzahlungen, deren Wiederein-
bringung in die Landesbanken beschlossen wurde.

Diese Maflnahmen verursachten bei einigen Instituten interessante Verschiebungen in der
Eigentumsstruktur. Im Falle der WestLB fiihrten die KapitalmaBnahmen zu einer Ande-
rung der Mehrheitsverhéltnisse zugunsten der nordrhein-westfalischen Sparkassen, die
damit auch einen groferen Einfluss auf deren Geschiftsstrategie geltend machen (Wild-
hagen et al. 2003). Auch bei der NordLB hat der Einfluss der Sparkassenverbiande zuge-
nommen. Die Regierung in Mecklenburg-Vorpommern gab alle Anteile an der NordLB
ab, was den zweiten Komplettausstieg eines Bundeslandes aus einer Landesbank bedeute-
te.® Die umgekehrte Entwicklung war dagegen bei der SachsenLB zu beobachten. Der An-
teil des Freistaates an dem Kreditinstitut nimmt durch eine im Jahr 2005 beschlossene Ka-
pitalmaBnahme zu. Es erfolgte jedoch keine Anderung der Mehrheitsverhiltnisse zu
Gunsten des Bundeslandes.

Als Folge der im Rahmen der Neuausrichtung der Landesbanken durchgefiihrten Kapital-
mafBnahmen befindet sich heute nur noch die HSH Nordbank mehrheitlich im Besitz von
Bundeslandern. Zu Beginn des Untersuchungszeitraumes war dies noch bei drei der sie-
ben untersuchten Institute der Fall. An drei Landesbanken besitzen die Sparkassenverbin-
de mehr als 50% der Stimmrechte, das ist eine mehr als noch im Jahr 2001. Die Anteile

4 Auch die Helaba hatte Riickzahlungen zu leisten, allerdings nicht in dem AusmaB wie die vier anderen Insti-
tute (Helaba 2005: 114).

5 Ausnahme ist hier die HSH Nordbank, der 200 Mill. Euro der zuriickgezahlten 756 Mill. Euro nicht wieder zur
Verfiigung gestellt wurden (HSH Nordbank 2005: 6).

6 Davor hat sich bereits Rheinland-Pfalz durch die Abgabe aller Anteile an der LRP an die LBBW von seiner
Landesbank getrennt. Das Bundesland Brandenburg besitzt ebenfalls keine Anteile an einer Landesbank, hat
solche aber auch nie besessen.
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der drei verbleibenden Institute sind zwischen den beiden Interessengruppen im Verhéltnis
1: 1 verteilt.”

Zur Verbesserung der Eigenkapitalquote beschrinkten sich die Landesbanken nicht nur
auf die MaBnahmen zur Verbesserung der Kapitalausstattung, sondern bauten dariiber hi-
naus in erheblichen Umfangen nicht-strategische Beteiligungen und unrentable oder stark
risikobehaftete Sparten ab. Insbesondere WestLB, BayernLB und NordLB reduzierten
konsequent Risikoaktiva und verduBerten Industriebeteiligungen sowie Anteile an Finanz-
unternechmen. Die LBBW trennte sich von Anteilen an anderen 6ffentlich-rechtlichen Kre-
ditinstituten, die nach der Neuausrichtung nur noch von geringer strategischer Bedeutung
waren. Zur Sicherung der Refinanzierung nach dem Auslauf der Staatsgarantien haben die
Landesbanken in den vergangenen Jahren einige Vorkehrungen ergriffen. Das Bestands-
geschift wurde durch die Begebung von Anleihen mit entsprechenden Laufzeiten gesi-
chert (Schmid 2004, BayernLLB 2005: 43 und Helaba 2005: 25). Dariiber hinaus imple-
mentierten die Institute in der Ubergangsfrist zur Abschaffung der Staatsgarantien bei der
Fremdkapitalbeschaffung eine Vorratsstrategie. Marktbeobachter schitzen das Emissions-
volumen der Landesbanken in den Jahren unmittelbar vor dem Wegfall von Anstaltslast
und Gewéhrtragerhaftung sowohl in Sachen Quantitét als auch in puncto Laufzeit als au-
Bergewohnlich hoch ein.

Des Weiteren haben die Landesbanken die entsprechenden Vorbereitungen getroffen, um
im Rahmen der Refinanzierung ohne Staatsgarantien verstédrkt auf die Pfandbriefemission
zuriickgreifen zu konnen. Die Institute waren in den Jahren vor 2005 relativ zuriickhaltend
bei der Nutzung von Deckungsmasse aus dem Kreditgeschéft und konnen folglich von
den angesammelten Bestédnden Gebrauch machen (Brauer 2005, BayernL.B 2005: 38, LB-
BW 2005: 143 und NordLB 2005: 32). Weitere Anhaltspunkte fiir zukiinftige Veranderun-
gen in der Refinanzierung sind Ankiindigungen der Landesbanken zur verstirkten Ver-
briefung von Forderungen aus dem Kreditgeschéft (HSH Nordbank 2005: 50 und WestLB
2005: 45).

3.3 MaBnahmen auf der Ebene der strategischen Geschéaftseinheit

Auf der Ebene der strategischen Geschéftseinheit gaben fiinf Landesbanken im Betrach-
tungszeitraum ihre Sparten bzw. Tochter fiir die Wertpapierabwicklung ab oder brachten
diese in Gemeinschaftsunternehmen mit anderen Instituten ein. Bei der WestLB stand mit
der Auflosung zweier britischer Investment-Banking-Sparten die Verringerung des Ge-
schéftsrisikos im Vordergrund. Ebenso trennte sie sich, wie auch HSH Nordbank und
SachsenLB, vom direkten Fordergeschift. Die Maflnahmen der NordLB, die alle Anteile
an der konzerneigenen Immobiliengesellschaft sowie die Kontrolle iiber das Nordosteu-
ropageschéft abgab, hatten die Freisetzung von Eigenkapital zum erklérten Ziel.

7 Ein interessantes Bild bietet auch die Betrachtung der Rechtsform der Landesbanken. Wahrend 2001 noch
alle Landesbanken als Anstalten bzw. Kdrperschaften des offentlichen Rechts gefiihrt wurden, sind heute drei
der sieben Institute Aktiengesellschaften, die eine Beteiligung privater Investoren am Kernkapital erlauben.
Auch bei der NordLB wurde eine Klausel in die Satzung aufgenommen, die eine Anderung der Rechtsform
durch die Trager zulasst. Insbesondere im Umfeld der WestLB und der HSH Nordbank wurde die Méglichkeit der
VerduBerung von Anteilen an private Investoren bereits 6ffentlich diskutiert und ist damit kein génzlich unrea-
listisches Szenario mehr (HSH Nordbank 2004: 7 und Wildhagen 2005).
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Beim Erwerb von strategischen Beteiligungen und dem Aufbau neuer Bereiche stand im
Wettbewerbsgeschift die Gewinnung neuer Kundengruppen und im Sparkassengeschéft
die VergroBerung der Verbundgebiete im Vordergrund.

In der Ubergangszeit vor dem Auslaufen der Staatsgarantien ist es einigen Landesbanken
dartiber hinaus gelungen, lukrative Nischenmérkte in der internationalen Spezialfinanzie-
rung ausfindig zu machen und sich darin zu positionieren. So ging die HSH Nordbank aus
der Fusion von LB Kiel und Hamburgischer Landesbank als weltweit grofiter Schiffsfi-
nanzierer hervor und baute seitdem diesen Geschéftsbereich konsequent aus (Kdhler et al.
2004). Andere Institute folgen diesem Beispiel und engagieren sich stark in der Flugzeug-
bzw. Transport- und der Immobilienfinanzierung.

Dahingegen zeigen die LBBW und die WestLB eine starke Branchenfokussierung. Sie
richten sich dabei auf die in ihren Bundesldndern stark verwurzelten Industrien aus. Auch
andere Landesbanken positionieren sich nach dem Fall der Staatsgarantien stérker als bis-
her als Regionalbanken und suchen dariiber hinaus die engere Zusammenarbeit mit den
Regionalverbinden der Sparkassen. In diesem Zusammenhang sind auch die verduBerten
Geschiftseinheiten und Beteiligungen zu sehen, die mit dieser Neuausrichtung einhergin-
gen und dazu beigetragen haben, dass sich die Landesbanken heute im Allgemeinen stér-
ker auf die Kunden in der Region und die Aufgaben im Verbund konzentrieren konnen.

3.4 MaBRnahmen auf der Ebene der Gesamtbank

3.4.1 Marktorientierte Mafsnahmen

Das Firmenkundengeschéft ist traditionell das wichtigste Standbein der Landesbanken.
Bei der Betrachtung der Kundenstruktur in diesem Bereich ist festzustellen, dass die ur-
spriingliche Grolkundenorientierung in den letzten Jahren zwar nicht komplett aufgege-
ben wurde, jedoch bei einigen Instituten eine deutliche Diversifizierung hin zu anderen
Kundengruppen stattgefunden hat. Ausgewéhlte GroBunternehmen zdhlen zwar immer
noch zur Zielgruppe der Landesbanken, aber selbst BayernLB und WestLB haben die
Mindestanforderungen an die Umsatzgrole ihrer Kunden weit heruntergeschraubt. Sie
setzen heute auf die ,,kooperative Marktbearbeitung® des regionalen Mittelstandes mit den
Sparkassen bzw. werben um Kunden mit Umsétzen ab 25 Mill. Euro.

Im Zusammenhang mit der aktuellen Neuausrichtung hat das Private Banking eine deut-
lich stirkere Gewichtung erlangt. Ein Hauptbeweggrund sind die relativ hohen Margen,
die sich in diesem Geschéftsfeld erzielen lassen (Bendlken et al. 2003, Emmerich 2005:
503, Kohler et al. 2005 und Lipinsky 2005).

Da der direkte Kundenkontakt in der Bonititsbeurteilung der Ratingagenturen belohnt
wird, ist bei vier der sieben Landesbanken inzwischen auch das Retail Banking wichtiger
Bestandteil des Geschéftsmodells. Diese Diversifizierung des Geschéfts bringt jedoch ein
erhebliches Konfliktpotenzial innerhalb des 6ffentlich-rechtlichen Sektors mit sich. Die
DKB als Retailtochter der BayernL.B, die BW Bank, die 2003 in die LBBW integriert
wurde, und die 2005 von der Helaba iibernommene Fraspa stehen in Konkurrenz zu den
regionalen Sparkassen und bedeuten praktisch ein Aufweichen des Subsidiarititsprinzips.
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Die Zahl der Niederlassungen in den Kernregionen hat sich seit der Ankiindigung des
Wegfalls der Staatsgarantien kaum verindert.® Der iiberwiegende Teil der Landesbanken
betreibt lediglich eine geringe Anzahl an Geschiftsstellen in den Landeshauptstddten und
den wichtigsten Wirtschaftszentren der Kernregion. Eine Ausnahme stellt die LBBW dar,
die im eigenen Bundesland tiber ein dichtes Filialnetz verfiigt.

Gegenldufige Tendenzen zeigt die Betrachtung der Zahl der Niederlassungen in Deutsch-
land auBlerhalb der Kernregion. BayernL.B und Helaba haben sich im Firmenkundenge-
schéft komplett von den Stiitzpunkten auBlerhalb der betreuten Bundesldnder getrennt. Im
Gegensatz dazu griindeten LBBW und HSH Nordbank erste Niederlassungen auflerhalb
der Kernregionen, was faktisch die Aufgabe des Regionalprinzips bedeutet (Kohler et al.
2005, Beukert 2004).

Mit Ausnahme der LBBW richteten die gro3en Landesbanken ihr Netz an internationalen
Stiitzpunkten neu aus. BayernLB und Helaba konzentrieren sich nach einer deutlichen
Verringerung der Zahl der Auslandsniederlassungen auf internationale Finanzzentren. An-
dere Institute profilieren sich durch die Konzentration auf bestimmte Regionen. Die LB-
BW setzt einen Schwerpunkt in Asien, NordLB und HSH Nordbank dagegen fokussieren
klar den nordosteuropdischen Raum.

3.4.2 Kostenorientierte MafSnahmen

Um das Ziel der Verbesserung der Aufwands-Ertrags-Relationen zu erreichen, haben die
Landesbanken in den vergangenen Jahren den Abbau von Verwaltungskosten forciert.
Diese bestehen aus Sach- und Personalaufwendungen, wobei letztere den groBeren Teil
ausmachen. Infolgedessen konnen sich die Landesbanken dem branchenweiten Trend zum
Personalabbau nicht entziehen (Drost et al. 2005).

Die Mitarbeiterzahl ist bei allen betrachteten Instituten im Zeitraum 2001 bis 2004 gesun-
ken. Allerdings fiel dieser Riickgang unterschiedlich stark aus. Besonders deutlich wurde
die Belegschaft bei den grofiten Landesbanken verringert. Doch wihrend bei der Bayern-
LB nach eigenen Angaben die Restrukturierung weitestgehend abgeschlossen ist, planen
LBBW und WestLB weitere EffizienzmaBnahmen iiber den Ubergangszeitraum hinaus
(BayernLB 2005: 78; LBBW 2004: 141 f. und WestLB 2005: 18). Die NordLB hingegen
stand 2005 erst am Anfang des Personalabbaus und beabsichtigt weitere MaBBnahmen zur
Reduzierung der Mitarbeiterzahl (NordLB 2005: 8).

3.5 MaBnahmen auf der Ebene des Unternehmensverbundes

3.5.1 Die Zusammenarbeit mit den Sparkassen im regionalen Verbund

Die Kooperation mit den Sparkassen wurde bei allen Landesbanken in der jiingeren
Vergangenheit intensiviert und vertraglich fixiert (Dohmen et al. 2005). Bei Betrachtung
der Grofle der Verbundgebiete muss festgestellt werden, dass das Potenzial fiir eine Ko-

8 Die Betrachtung von Veranderungen in der geografischen Ausrichtung wird anhand der Aktivitaten im Fir-
menkundengeschéft analysiert, da dies den Schwerpunkt der Aktivitaten der Landesbanken darstellt.
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operation nicht fiir alle Landesbanken gleich hoch ist. Die drei groBen Institute betreuen
auch die nach Bilanzsumme grofiten Sparkassenverbiande. Die WestLB verfiigt iiber das
grofite Potenzial fiir die Zusammenarbeit, denn sie betreut gemessen an der Bilanzsumme
das mit Abstand grofite Verbundgebiet. Bei der HSH Nordbank ist das Potenzial fiir eine
Zusammenarbeit mit den Sparkassen dagegen als eher gering zu beurteilen, wenn man das
Verhiltnis der Bilanzsummen der Landesbanken und der dazugehorigen Verbundsparkas-
sen betrachtet.’ Thre Bilanzsumme iibertrifft die der Verbundsparkassen um ein Vielfaches,
so dass die Zentralbankfunktion naturgemil} eine weniger gewichtige Rolle in Strategie
und Ergebnisbeitrag spielen kann.

Die Helaba bewegt sich bei der Betrachtung der Zahlen zwar nur im Mittelfeld, ihr gelang
es allerdings, den engsten Verbund zu formen. Die Kooperation mit den Sparkassen wurde
satzungsrechtlich geregelt, wodurch eine sehr hohe Verbindlichkeit der Zusammenarbeit
erreicht wird. Die Kooperation mit den Sparkassen in Hessen und Thiiringen enthélt zu-
dem Elemente wie ein gemeinsames Risikomanagement und die Erstellung einer Ver-
bundbilanz bzw. einer gemeinsamen Gewinn- und Verlustrechnung (GuV). Der 6ffentlich-
rechtliche Verbund &hnelt damit schon recht stark einer Konzernstruktur und erhielt auch
als einziger regionaler Verbund ein eigenes Verbundrating durch Fitch, was die Bonitét der
Helaba um einen Notch aufwertet (Liipke 2005). Das hessische Verbundmodell gilt in der
Branche als Vorreiter.

3.5.2 Horizontale Kooperationen aufserhalb der regionalen Verbiinde

Neben der beschriebenen Zusammenarbeit mit den Sparkassen ihres Geschéftsgebietes
bestehen auch zahlreiche Kooperationen mit anderen Kreditinstituten. Besonders enge
Verbindungen zwischen Landesbanken existieren in einer Reihe von Mutter-Tochter-Mo-
dellen (K6hler 2005). Bereits im Jahr 2001 hielt die NordLB die Mehrzahl der Stimmrech-
te an der Bremer Landesbank. Im Ubergangszeitraum vor dem Auslaufen der Staatsgaran-
tien iibernahmen auch BayernLB und LBBW die kleineren Landesbanken im Saarland
bzw. in Rheinland-Pfalz. Trotz unterschiedlicher Aufgaben der kleinen Institute (vgl. Bre-
mer Landesbank 2005: 20 ff.; LRP 2005: 3 und SaarL.B 2002: 16) ist das erklirte Ziel aller
Kooperationsmodelle, wichtige Querschnittsfunktionen wie das Kapitalmarktgeschift
oder das Auslandsnetzwerk im Konzern zu biindeln.

Zahlreiche Kooperationen innerhalb des Sektors existieren zudem in Form von gemeinsa-
men Tochtergesellschaften, in denen insbesondere Back-Office-Aktivititen gebiindelt
sind. BayernLB, HSH Nordbank und Helaba verbindet beispielsweise eine gemeinsam ge-
fiihrte Transaktionsbank. Daneben existieren zahlreiche weitere Kooperationen in sehr
unterschiedlichen Bereichen,'® so dass sich feststellen ldsst, dass mit dem Wegfall der
Staatsgarantien die Bereitschaft zu Kooperationen innerhalb des Sektors deutlich gestie-
gen ist.

9 Der Quotient aus Bilanzsumme Verbundsparkassen zu Bilanzsumme Landesbank betragt bei LBBW und Bay-
ernlLB 0,5; bei WestLB 1,1; NordLB 0,6; HSH Nordbank 0,2 und Helaba 0,8 und SachsenLB 0,7 (Stand: 2005).
10 Weitere Beispiele sind die Immobilien-Spezialfondsgesellschaft LB Immo Invest von BayernLB, HSH Nord-
bank und Helaba (HSH Nordbank 2005: 35), gemeinsame Tochterunternehmen von BayernLB und Helaba in
der Schweiz und in Luxemburg oder das Joint Venture einer Servicegesellschaft Kreditmanagement zur Abwick-
lung notleidender Kredite zwischen WestLB und NordLB.
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Dariiber hinaus ist die Tendenz zu vermehrten Kooperationen iiber die Sektorgrenzen hin-
weg zu beobachten. Deutliches Anzeichen ist der 2005 gefasste Beschluss der NordLB,
das Geschéft in Nordosteuropa zusammen mit der DnB Nor zu fiihren. Dariiber hinaus ko-
operieren WestLB und NordLB bei der Abwicklung notleidender Kredite mit einer japani-
schen Privatbank. Zur Zusammenarbeit einer Landesbank mit einer der privaten deutschen
Grofibanken ist es bis dato nicht gekommen.

4 Veranderungen des Status Quo aufgrund der Neuausrichtung

4.1 Die ungarantierten Ratings

Mit der Umsetzung der beschriebenen strategischen MaBinahmen ist es den Landesbanken
gelungen, das anfangs befiirchtete Ausmal3 der Ratingabwertung im Zuge des Auslaufens
der Staatsgarantien abzuwenden. Moody’s senkte die Bonitdtsnoten der Institute um ein
bis zwei Notches (siche Tabelle 2). Bei Standard & Poor’s fielen die Herabstufungen ho-
her aus, die Ratings der Landesbanken reduzierten sich um zwei bis fiinf Notches. Die Ra-
tings liegen jedoch in der anvisierten Bandbreite, lediglich die SachsenLB verfehlte eine
Bewertung der Agentur Standard & Poor’s im ,,A*“-Bereich.

Abzuwarten bleibt, ob die neuen Geschéftsmodelle eine nachhaltige Steigerung der
Profitabilitdt bewirken konnen (Best 2005). Mittel- bis langfristig werden die Ratinghe-
rabstufungen zu erheblichen Zuwichsen bei den Zinsaufwendungen der Landesbanken
fithren. Ceteris paribus fdllt insbesondere bei WestLB, Helaba und SachsenLB der ge-
schitzte Anstieg der Refinanzierungskosten bis 2015 in Relation zum heutigen Betriebser-
gebnis sehr hoch aus. Helaba und SachsenLB, die in der Vergangenheit eine vergleichs-
weise geringe Ertragsvolatilitdt aufwiesen, miissen zukiinftig die Kreditkonditionen fiir
das Neugeschift stark anpassen oder Kosten in erheblichem Umfang senken. Andernfalls
wiirden die schrittweise ansteigenden Zinsaufwendungen die Betriebsergebnisse der bei-
den Institute bis 2015 aufzehren. Gleiches gilt fiir die WestLB. Deren Ertrége litten aller-
dings in der jiingeren Vergangenheit besonders stark unter Sondereffekten. Es bleibt daher

Tabelle 2

Garantierte und ungarantierte Ratings der Landesbanken

LBBW BayernLB | WestLB NordLB HSH Helaba | SachsenLB
Nordbank
Garantiert Aaa Aaa Aa2 Aa2 Aa3 Aaa Aa2
K Ungarantiert Aal Aa2 Al Aa3 Al Aa2 Al

Moody's

Downgrade

(Notches) 1 2 2 1 1 2 2

Garantiert AA+ AAA AA- - AA- AA+ AA
S&Pp Ungarantiert A+ A A- Aa3 A A BBB+

Downgrade

(Notches) 3 6 3 N 2 2 >

Quelle: Vgl. Moody's (2005) und die Internetseiten von S&P. Fiir die NordLB war kein S&P-Rating erhéltlich.
Stand: 19.07.2005.
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abzuwarten, ob sich die Neupositionierung der momentan drittgroiten Landesbank in der
Ertragskraft niederschlégt.

Der Effekt aus der Zunahme der Zinsaufwendungen wird gerade in den ersten Jahren nach
dem Wegfall der Staatsgarantien moderat ausfallen und auch der Erfolg der neuen Ge-
schéftsmodelle wird erst in ein paar Jahren ertragsmifBig feststellbar sein. Folglich lasst
sich ein abschlieBendes Urteil iiber die eingeschlagenen Strategien der Landesbanken an
dieser Stelle nicht féllen. Es kann jedoch festgehalten werden, dass mit LBBW, Bayern-
LB, NordLB und HSH Nordbank die Mehrzahl der Institute gut fiir eine Zukunft ohne An-
staltslast und Gewéhrtragerhaftung geriistet scheinen.

4.2 Ausblick auf zukiinftige MaBnahmen der Landesbanken

Die folgenden Aussagen beruhen — soweit nicht ausdriicklich anders gekennzeichnet — auf
den im Rahmen dieser Studie gefiihrten Interviews. Sie werden auf Wunsch der Ge-
sprachspartner anonym wiedergegeben.

Mit Ratings im Bereich ,,AA* bis ,,A* bleiben die Landesbanken wettbewerbsfahig. Pro-
blematischer wire wohl die Situation, wenn die Bonitdtsbewertung unter die der deut-
schen Privatbanken gefallen wire. Bei einigen Landesbanken ist der Prozess der Neuaus-
richtung bereits weitestgehend abgeschlossen, wohingegen andere Institute erst am
Anfang der Transformation stehen. Damit sind weitere Reduzierungen der Mitarbeiterzah-
len und andere Maflnahmen zur Kostensenkung zu erwarten.

Bei der Refinanzierung werden die Effekte aus der Erh6hung der Bonititsrisiken durch
MaBnahmen wie die implementierte Vorratsstrategie, die Schonung von Deckungsmasse
zur Pfandbriefemission und den zunehmenden Einsatz von Verbriefungen insbesondere in
den ersten Jahren nach 2005 wesentlich geringer ausfallen als anfangs vermutet (Will
2005). Zu erwarten ist dariiber hinaus, dass die Sparkassen bei der Fremdkapitalbeschaf-
fung der Landesbanken eine groBere Rolle spielen werden. Einen Liquiditdtsverbund wie
in Sachsen wird es sicher ebenfalls in anderen Regionen geben.

In der Zusammenarbeit mit den Sparkassen bleibt die traditionelle Rollenverteilung unan-
getastet. Die Fortsetzung und Ausweitung der Kooperationen im Back-Office wird erwar-
tet. Doménen der Landesbanken sind nach wie vor die Kapitalmarktaktivitdten und die
Produktentwicklung. Das Subsidiaritétsprinzip hat mit Ausnahme von Baden-Wiirttem-
berg seine Giiltigkeit behalten. Dessen Grenzen haben allerdings mit dem zunehmenden
Engagement der Landesbanken bei der Mittelstandsfinanzierung an Deutlichkeit verloren.
Fusionen mit Sparkassen wéren betriebswirtschaftlich sinnvoll, denn damit lieBen sich
Scale- und Scope-Effekte realisieren. Auch bei der Refinanzierung des Aktivgeschéfts
und beim Rating wiirden die Landesbanken von vertikalen Integrationen profitieren. Al-
lerdings wird es aus verbandspolitischen und konstitutionellen Griinden wahrscheinlich in
absehbarer Zeit nicht zu einer grolen Zahl weiterer Zusammenschliisse wie dem in Hes-
sen kommen. Durch Fusionen im groflen Stil wiirden die Sparkassen ihren wichtigen
Wettbewerbsvorteil, die Aufstellung als eigenstindige, kommunale Institute, verlieren.
Ein Aufbrechen bestehender Strukturen im 6ffentlich-rechtlichen Sektor wiirde dartiber
hinaus einen erheblichen Widerstand von Seiten der Verbande und aus der Politik mit sich
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bringen. SchlieBlich wére dies auf nationaler Ebene mit einem enormen Verlust an Ar-
beitsplédtzen verbunden.

Ein Bedarf fiir weitere Fusionen zwischen Landesbanken wird von den meisten Instituten
nicht gesehen. Die mehrheitlich vorherrschende Meinung ist, dass bei einer Konsolidie-
rung nicht unbedingt stirkere Institute entstehen. Zusammenschliisse zwischen groB3en
Landesbanken wiirden bei dhnlicher Kundenausrichtung zu Nachteilen durch die Bildung
erheblicher ,,Klumpenrisiken* fiihren. Die Vorteile einer Fusion in Form von Kostensy-
nergien und spezialisierten Kompetenzzentren lassen sich dagegen zu einem groB3en Teil
auch durch Kooperationen erreichen. Speziell die beiden grofiten Landesbanken, LBBW
und BayernLB, teilen diese Auffassung (Kohler et al. 2005 und Schmidt 2005).

Allerdings konnte eine Konsolidierung durch &uBlere Zwénge verursacht werden. Eine
neue Dynamik wiirde entstehen, wenn andere Institute des 6ffentlich-rechtlichen oder pri-
vaten Sektors den Stein ins Rollen bringen. Dem starken internationalen Wettbewerb im
Finanzsektor sind in vielen Geschéftsbereichen auch die Landesbanken ausgesetzt, so dass
ein zunehmender européischer Konzentrationsprozess Zusammenschliisse erfordern konn-
te, um die Marktmacht zu stirken. Eine weitere Konsolidierung innerhalb des Sektors ist
damit durchaus denkbar.

4.3 Die zukiinftige Rolle der Landesbanken in der deutschen Finanzbranche

An der Funktion der Landesbanken als Finanzierungspartner fiir die 6ffentliche Hand auf
Landesebene wird sich in unmittelbarer Folge des Wegfalls der Staatsgarantien keine Ver-
anderung ergeben. Aktivititen in der Rolle als Staats- und Kommunalbank werden nach
wie vor ausgefiihrt, wenn ihre Bedeutung mit der erfolgten Neuausrichtung auch abge-
nommen hat. Die Forderbankaktivititen spielen dagegen bei den meisten Instituten nach
der Neuausrichtung keine Rolle mehr. Der 6ffentliche Auftrag ist dariiber hinaus meist nur
noch im Zusammenhang mit der Kooperation der Sparkassen-Finanzgruppe in den Ge-
schiftsmodellen der Landesbanken verankert. Der Einfluss der Politik auf die Geschifte
der Landesbanken wird in diesem Zusammenhang ebenfalls abnehmen, politisches Kalkiil
wird wohl zukiinftig im Gesellschafterverhéltnis unter den neuen Rahmenbedingungen
keine wesentliche Rolle mehr spielen. Mittelfristig ist damit zu rechnen, dass weitere Bun-
deslidnder dem Beispiel Mecklenburg-Vorpommerns folgen und sich aus den Landesban-
ken zurtickziehen.

Gesellschafterverschiebungen, die zu einer Herausldsung einzelner Institute aus dem 6f-
fentlich-rechtlichen Verbund fithren werden, sind jedoch nicht zu erwarten. Verdnderun-
gen in der Eigentumsstruktur sollten auch zukiinftig vor allem zugunsten der Sparkassen
erfolgen. Die Rolle als Sparkassen-Zentralbank hat in jiingster Vergangenheit an Bedeu-
tung gewonnen. Das Potenzial fiir Kooperationen ist in einigen Verbundgebieten bei Wei-
tem noch nicht ausgereift. Damit werden Landesbanken, wie beispielsweise die WestLB
(Emmerich 2005), noch mittelfristig mit der Verbesserung der Zusammenarbeit beschaf-
tigt sein.

Auch wenn das vollstindige Herauslosen einzelner Institute aus dem offentlich-rechtli-

chen Sektor unwahrscheinlich scheint, ist es durchaus denkbar, dass Minderheitsbeteili-
gungen einiger Institute in naher Zukunft an private Investorengruppen verdufert werden.
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Bei BayernLB, WestLB und HSH Nordbank wurde mit dem Wechsel der Rechtsform
schon die Voraussetzung dafiir geschaffen.

Da der bisherige Kostenvorteil der giinstigen Refinanzierung entfillt, gehort die starke
Ausrichtung der Landesbanken auf das GroBkundengeschift der Vergangenheit an. Aus-
nahmen bilden einzelne Branchen, in denen die Landesbanken Kompetenzen aufgebaut
haben und sich Folgegeschifte durch die Kreditvergabe erhoffen. In der Rolle als Ge-
schéftsbank wird demzufolge der Trend zur Spezialisierung auf einzelne Bereiche der Fi-
nanzierung anhalten. Die einzelnen Institute werden dariiber hinaus versuchen, aus der re-
gionalen Positionierung und der Fokussierung auf den Mittelstand gegeniiber den
Privatbanken Vorteile zu erzielen.

4.4  Auswirkungen auf die gesamte deutsche Finanzbranche

4.4.1 Wettbewerbssituation

Das Problem der Refinanzierung stellte lediglich einen Teilaspekt der Abschaffung von
Anstaltslast und Gewéhrtragerhaftung dar. Vielmehr bestand die Gefahr, dass das Auslau-
fen der Staatsgarantien weiterreichende Konsequenzen fiir den 6ffentlich-rechtlichen Sek-
tor und damit auch Auswirkungen auf die Struktur des gesamten deutschen Bankwesens
haben wiirde. Das Dreisdulenmodell hat jedoch nach wie vor Bestand. Solange es den Ver-
biinden aus Sparkassen und Landesbanken gelingt, ihre Wettbewerbsfahigkeit zu erhalten,
wird der offentlich-rechtliche Sektor in seiner heutigen Form wahrscheinlich bestehen
bleiben. Eine leichte Auflockerung der vorhandenen Strukturen deutet sich aber durch die
sinkende Abneigung gegeniiber sektoriibergreifenden Kooperationen an. Die ersten
Schritte sind hier bereits erfolgt. Aufgrund des anhaltend hohen Kostendruckes ist eine In-
tensivierung der Zusammenarbeit im Back Office sinnvoll.

Nach dem Wegfall der Vorteile in der Refinanzierung werden die Landesbanken bei glo-
balen Transaktionen bald weniger aktiv sein konnen. Damit wird es bei den groBen Finan-
zierungen weniger Wettbewerb zwischen den Sdulen des deutschen Bankensystems ge-
ben. Im deutschen Mittelstandsgeschéft wird dagegen der Wettbewerb durch die
Neuausrichtung der Landesbanken zunehmen. Aufgrund der Anderungen im Pfandbrief-
gesetz und den damit nach wie vor gilinstigen Mdglichkeiten zur Refinanzierung ist da-
riiber hinaus ein verstirktes Engagement der Institute in der Immobilienfinanzierung zu
erwarten.

4.4.2 Wettbewerbsvorteile der Landesbanken

Die frither bestehenden Wettbewerbsvorteile der Landesbanken in der Refinanzierung
sind heute weitestgehend aufgehoben. Zwar profitieren die Landesbanken durch die Im-
plementierung der Vorratsstrategie bei der Liquiditatsbeschaffung iiber den Juli 2005 hi-
naus von Anstaltslast und Gewéhrtragerhaftung, jedoch nur in begrenztem Umfang. Mit
Riickzahlung der letzten garantierten Verbindlichkeiten spitestens im Jahr 2015 ver-
schwinden dann auch diese Kostenvorteile.
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Zukiinftig stiitzt anstelle der Staatshaftung insbesondere die Zugehorigkeit zur Sparkas-
sen-Finanzgruppe die Bonitit der meisten Institute. Diese stellt unter den neuen Rahmen-
bedingungen den groBiten Wettbewerbsvorteil der Landesbanken dar. Der Zusammenhalt
unter den Offentlich-rechtlichen Banken und deren starke Marktstellung sind ungebro-
chen, trotz der Abschaffung der expliziten Staatsgarantien.

Als (Haupt-)Wettbewerbsvorteil der 6ffentlich-rechtlichen Banken beméngelt der Bundes-
verband Deutscher Banken heute noch die Tatsache, dass Landesbanken in der Lage sind,
Institute anderer Sektoren zu iibernehmen, auf der anderen Seite Sparkassen gemé&l
Léanderverfassungen nicht privatisiert werden diirfen (Hoppenstedt et al. 2005). Auch
bleibt die Staatsbeteiligung im Bankensektor an sich umstritten. Nach wie vor fiihren die
Befiirworter des deutschen Dreisdulensystems als Hauptargument die ,,Wettbewerbs-
korrekturfunktion® der 6ffentlich-rechtlichen Banken an, die zum Wohle der Allgemein-
heit den Finanzplatz Deutschland stirken soll (Piittner 1994: 840 und Schlierbach
1994: 10).

4.4.3 Rentabilitit der gesamten Finanzbranche

Unmittelbar mit der Neuausrichtung der Landesbanken sind zwei Aspekte verbunden, die
Auswirkungen auf die Rentabilitét der Gesamtbranche haben werden. Zum einem hat mit
der Abschaffung von Anstaltslast und Gewihrtragerhaftung ein Umdenken in der Spar-
kassen-Finanzgruppe eingesetzt. Das Renditeziel fiir 6ffentlich-rechtliche Institute liegt
heute bei 15% (DSGV 2004: 12). Dieser Wert ist zwar im internationalen Vergleich relativ
bescheiden, wiirde aber eine erhebliche Verbesserung gegeniiber den bislang realisierten
Gewinnen der Landesbanken darstellen. Mit der baldigen Umstellung der Rechnungsle-
gung der Landesbanken auf den internationalen Standard [FRS wird zudem die Transpa-
renz der Berichterstattung und die Vergleichbarkeit der Eigenkapitalrentabilitit steigen.

Zum anderen entfillt der erhebliche Kostenvorteil in der Refinanzierung gegeniiber priva-
ten und genossenschaftlichen Instituten. Eine Anpassung der Konditionen bei der Kredit-
vergabe und im Provisionsgeschift der Bankengruppe, die momentan ca. 35% des Ge-
samtmarktes fiir sich beansprucht, ist in diesem Zusammenhang unumgénglich. Diese
zwei Aspekte werden folglich mittel- bis langfristig einen positiven Effekt auf die Ertrags-
situation der gesamten inldndischen Finanzbranche haben.

Allerdings zeichnet sich nach den von uns gefiihrten Interviews momentan noch keine
Verbesserung der Margen fiir Firmenkredite in Deutschland ab. Die Entwicklung der Zins-
iiberschiisse muss folglich skeptisch beurteilt werden, so dass Renditezuwéchse eher
durch eine Fortsetzung des Kostenabbaus und durch eine zunehmende Umverteilung der
Umsitze in Richtung Provisionsiiberschiisse realisierbar sind. Der wohl wichtigste Faktor
fiir die Profitabilitdt des Kreditgeschifts ist jedoch die inlédndische Wirtschaftsentwick-
lung, von der auch die Renditen deutscher Landesbanken wesentlich abhéngen.

4.4.4 Folgen fiir Firmenkunden

Ein weitestgehender Riickzug der Landesbanken aus dem Kreditgeschéft mit GroBunter-
nehmen ist zu erwarten. Dieses wird zukiinftig die Doméne der nationalen und internatio-
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nalen GroB3banken sein. Folgen fiir die Kreditkosten sind in diesem Zusammenhang aller-
dings kaum zu erwarten. Die Konditionen im Grokundengeschéft werden in der Praxis
vom Markt bestimmt. Durch externe Ratings und die Mdglichkeit der Emission von An-
leihen besteht in diesem Kundensegment sehr wenig Spielraum bei der Preisgestaltung,
sodass hier keine Verdnderungen in den Konditionen zu erwarten sind.

Fiir den deutschen Mittelstand ist die Lage differenziert zu betrachten. Das Geschift mit
regionalen Mittelstandskunden hat in den Geschiftsmodellen an Bedeutung gewonnen,
was sich prinzipiell positiv auf Angebot und Produktqualitit auswirken wird. Durch die
gestiegenen Renditeerwartungen und Refinanzierungskosten, die sich auch in der Konditi-
onsermittlung niederschlagen werden, sind jedoch auch Preiserhdhungen fiir Dienstleis-
tungen und im Kreditgeschéft zu erwarten. Die Bedeutung der risikoadjustierten Beprei-
sung wird ebenfalls zunehmen miissen. Diese Entwicklung ist begiinstigt durch die neuen
Bestimmungen nach Basel II. Es wird eine stirkere Selektion bei den Geschiftsabschliis-
sen erfolgen, als dies in der Vergangenheit der Fall war. Branchen mit weniger guten Zu-
kunftsaussichten werden Schwierigkeiten bei der Fremdkapitalbeschaffung bekommen
und damit die Verlierer dieser Verdnderungen sein.

5  Zusammenfassung

Nach einer Darstellung des Status Quo im deutschen Bankensystem wurden Erfolg ver-
sprechende Ansatzpunkte fiir eine Neuausrichtung der Landesbanken erdrtert. Im An-
schluss wurden die tatséchlich ergriffenen MaBinahmen der Landesbanken untersucht. Es
lieB sich feststellen, dass die einzelnen Institute deutliche Parallelen in der StoBrichtung
der ergriffenen MaBnahmen aufweisen, auch wenn die Landesbanken nach Ende der
Ubergangsfrist des Auslaufs der Staatsgarantien keinesfalls eine homogene Gruppe dar-
stellen.

Jedoch hat sich die Rolle der Landesbanken in der deutschen Finanzbranche zwischen
2001 und 2005 nicht grundlegend gewandelt. Vielmehr erfiillen alle Institute nach wie vor
ihre traditionellen Aufgaben, auch wenn es zu Verschiebungen in deren Gewichtung ge-
kommen ist. Die Bedeutung der Tatigkeit als Sparkassen-Zentralbank hat zugenommen,
wohingegen in der Funktion als Staats- und Kommunalbank insbesondere die Forderakti-
vitdten heute meist kaum noch eine Rolle spielen. Weitestgehend befreit vom 6ffentlichen
Auftrag und auf der Suche nach nachhaltigen Ertragsquellen in ihren Aktivititen als Ge-
schéftsbank, haben sich die Landesbanken im Betrachtungszeitraum zudem verstiarkt neuen
Kundengruppen zugewandt.

Die von uns gefiihrten Interviews lassen klar erkennen: Die absehbaren mittel- bis lang-
fristigen Verdnderungen in der gesamten deutschen Finanzbranche im Zusammenhang mit
dem Auslaufen der Staatsgarantien werden heute weniger gravierend eingestuft als vor
fiinf Jahren. Das Dreisdulensystem hat nach wie vor Bestand. Wirklich bedeutende Ein-
schnitte, wie die vollstindige Privatisierung mehrerer Landesbanken, sind in absehbarer
Zeit wenig wahrscheinlich. Die direkten Folgen fiir die Firmenkunden der Landesbanken
sind ebenfalls als moderat einzuordnen.
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