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Leistungsfihigkeit des deutschen
Bankenmarktes durch plurale Banken-
strukturen sichern

Von Reinhold Rickes*

Zusammenfassung: Die Leistungsfahigkeit der deutschen Kreditwirtschaft muss sich im internatio-
nalen Wettbewerb standig bewahren. Auf Basis empirisch valider Daten wird aufgezeigt, dass der
deutsche Bankenmarkt effizient ist und auf dieser Grundlage gute Perspektiven im internationalen
Vergleich hat. Dabei werden durch die Analyse auch ,gangige” Vorurteile widerlegt. Dies betrifft ins-
besondere die Thesen ,overbanked", ,fragmentiert”, ,overbranched” oder ,hoher Staatsanteil"

Summary: The efficiency of the the German banking market have proved successful under the global
and international competition. In this article it is analysed on a valid empirical data base that the Ger-
man banking market is efficient and have under the current conditions and structures very well per-
spectives. The study refute some general prejudices like the German banking market are overbanked
and -branched, fragmented or have a too high share of public banks.

1 Die deutsche Kreditwirtschaft im Spiegel der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung

Die Kreditwirtschaft gehdrt nicht nur zu den groen, sondern vor allem auch zu den be-
sonders dynamischen Zweigen der deutschen Volkswirtschaft. Eine Analyse der Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (vgl. Statistisches Bundesamt 2005) zeigt zudem,
dass der deutsche Bankenmarkt dariiber hinaus durch zwei Faktoren besonders gekenn-
zeichnet ist: ein Hochstmal3 an Preisstabilitdt und Produktivitdtsfortschritte, wie sie nur in
wenigen anderen Wirtschaftszweigen erreicht werden.

1.1 Bedeutender Wirtschaftszweig mit hoher Wachstumsdynamik

Mit einer Bruttowertschdpfung von knapp 62 Millarden Euro im Jahr 2002 — das sind 3,2
Prozent der Bruttowertschopfung insgesamt — ist die Wirtschaftsleistung des Kreditgewer-
bes grofler als z.B. in der Automobilindustrie (knapp 61 Millarden Euro) und anndhernd
vergleichbar dem Maschinenbau. Zudem ist die Leistung der Kreditinstitute seit Anfang
der 90er Jahre mit einer jahresdurchschnittlichen Wachstumsrate der realen Bruttowert-
schopfung von 3,0 Prozent annéhernd doppelt so stark gestiegen wie die Leistung der
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Volkswirtschaft insgesamt, die jahrlich im Durchschnitt um lediglich 1,7 Prozent zuge-
nommen hat.'

1.2 Stabile Preise und hohe Effizienz

Demgegeniiber lag die jahrliche Preissteigerungsrate der Bruttowertschopfung im Ban-
kensektor bei nur 0,1 Prozent, verglichen mit 1,4 Prozent in der Gesamtwirtschaft. Beson-
ders hervor zu heben sind schlielich auch hohe Effizienzgewinne der deutschen Kreditin-
stitute. Denn wiahrend die Arbeitsproduktivitit (gemessen an der Bruttowertschopfung je
Erwerbstitigenstunde) im gesamtwirtschaftlichen Durchschnitt in Deutschland von 1991
bis 2002 jéhrlich um 2,1 Prozent zugenommen hat, waren es im Kreditgewerbe zur glei-
chen Zeit nicht weniger als 3,5 Prozent jahrlich. Damit belegt Deutschlands Kreditwirt-
schaft auch im internationalen Vergleich einen absoluten Spitzenplatz (vgl. KfW-Research
2005).

Die Sparkassen erreichen im Vergleich eine deutlich bessere Eigenkapitalrentabilitét als
der Durchschnitt der deutschen GroBbanken. Die Mindestbonititsbewertung (,,Rating-
Floor*) der Rating-Agentur Moody’s von A1 bestitigt dies eindrucksvoll.?

Angemerkt sei dennoch, dass sich die Leistungsfahigkeit des Bankenmarktes nicht allein
am Niveau der Rentabilitdt der Kreditinstitute ablesen lasst. Aus der Sicht der Kunden
geht es darum ein leistungsfahiges kreditwirtschaftliches Angebot zu wettbewerbsfahigen
Preisen anzubieten.

Strukturwandel und Konsolidierung

Spiegelbild der iiberdurchschnittlich hohen Effizienzgewinne der letzten Jahre sind die
tiefgreifenden Verdnderungen, die das deutsche Bankensystem bereits seit Jahren prigen.
So ist z.B. die Anzahl der Kreditinstitute in Deutschland seit Anfang der 90er Jahre um
nahezu die Hilfte zuriickgegangen (von 4719 Instituten Ende 1990 auf 2400 Institute En-
de 2004). Allein in den letzten sieben Jahren hat sich die Anzahl der Banken um mehr als
ein Drittel (vgl. European Central Bank 2005b) verringert, stirker als in jedem anderen
der alten Mitgliedstaaten der Européischen Union.

1 Die folgende Analyse konzentriert sich auf die drei groBen Bankengruppen auf dem deutschen Banken-
markt: Den Genossenschafts- und Raiffeisenbanken, den Sparkassen- und Landesbanken sowie den GroBban-
ken. Zwar werden einzelne Tochterbanken von GroBbanken gemé&B der Bundesbankstatistik der Gruppe
Regionalbanken zugeordnet, aber Erhebungen des DSGV zeigen, dass diese einzelnen Tochterunternehmen
von GroBbanken die grundlegenden Ergebnisse einer Bankendichteuntersuchung grundséatzlich kaum veran-
dern — denn geschaftspolitisch sind diese Tochterunternehmen den GroBbanken unterstellt und auch fiir diese
Institute gilt, dass sie nicht in Geschéftsgebieten mit geringere Kaufkraft aktiv werden. Auch der Bereich der
JAuslandsbanken”, der in der Bundesbankstatistik ,nachrichtlich” ausgewiesen wird — d.h. die Auslandsbanken
sind in den anderen Bankengruppen enthalten - wird hier entsprechend der Bundesbanksystematik folgend
nicht gesondert untersucht. Der Anteil der Bilanzsumme aller Auslandsbanken an der gesamten Bilanzsumme
aller in Deutschland ansassigen Banken betragt rund 10 Prozent. In Deutschland ist ein offener Markt mit Nie-
derlassungs- und Kapitalfreiheit verwirklicht. Daher wird in der folgenden Analyse der Schwerpunkt auf die
Geschaftsstrategien der drei dominanten Bankengruppen gelegt, die auch immer wieder Gegenstand politi-
scher Auseinandersetzungen sind.

2 Vgl. Anhang 4, Rating der Landesbanken und Rating-Floor fiir Sparkassen, Landesbanken und Landesbau-
sparkassen bei Annahme des Wegfalls der Anstaltslast und Gewahrtragerhaftung
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Und wiéhrend im iibrigen Europa die Bankzweigstellennetze vielfach noch ausgebaut wur-
den, wurde in Deutschland seit Ende 1997 rund ein Viertel aller Bankzweigstellen mit
dem Ergebnis geschlossen, dass die Zweigstellendichte (ohne Postfilialen) mit 43 Zweig-
stellen je 10000 Einwohner in Deutschland heute sogar unter dem Durchschnitt der EU-
15-Lander (46 Zweigstellen je 10000 Einwohner) liegt. Auch die Sparkassen ebenso wie
die Genossenschaftsbanken haben dabei ihre Zweigstellennetze grundlegend neu struktu-
riert. Dabei ist es allerdings nicht zu einem ,,Kahlschlag in der Flache* gekommen (vgl.
Anhang 2, Regionale Bankstellendichte der Sparkassen). Denn nach wie vor liegt der
Schwerpunkt dieser Zweigstellennetze nicht in den Ballungsgebieten, sondern im landli-
chen Raum. Demgegeniiber gibt es heute in jedem zehnten Landkreis in Deutschland kei-
ne Groflbanken-Zweigstelle mehr (vgl. Deutscher Sparkassen- und Giroverband 2004a).

Dies zeigt einmal mehr, dass — entgegen manchem Vorurteil — von einem unbeweglichen
und ineffizienten Bankensektor, also von mangelnder Leistungsfidhigkeit und damit drin-
gender Reformbediirftigkeit des deutschen Bankenmarktes keineswegs gesprochen wer-
den kann.

1.4 Hohe Wettbewerbsintensitat — Zum Vorteil der Kunden

Eines bleibt allerdings richtig: Anders als in vielen anderen Ladndern (wie etwa in
Grofbritannien oder Italien) schlagen sich in Deutschland die — im internationalen Ver-
gleich durchaus beachtlichen — Leistungssteigerungen und Produktivitdtsfortschritte in der
Kreditwirtschaft nicht in erster Linie als Gewinn in Rendite und Marktkapitalisierung der
Banken nieder. Vielmehr sorgt der intensive Wettbewerb vor allem dafiir, dass die Zins-
margen der Kreditinstitute hierzulande besonders niedrig sind und die Effizienzgewinne in
Form giinstiger Preise und Konditionen (etwa bei den Kontofithrungsgebiihren oder im
Zahlungsverkehr) an die Kunden weiter gegeben werden. Diese hohe Wettbewerbs-
intensitit bietet aus gesamtwirtschaftlicher Sicht dariiber hinaus den Vorteil, dass der Zu-
gang zu Finanzdienstleistungen auch in ldndlichen und strukturschwachen Gebieten sowie
fiir benachteiligte Bevolkerungsgruppen gewéhrleistet und die Finanzierung auch kleiner
und mittlerer Unternehmen gesichert bleibt (vgl. Anhang A2, Regionale Bankstellendich-
te der Sparkassen).

In Deutschland besitzt fast jede Privatperson mindestens ein Girokonto (94% aller Perso-
nen iiber 14) (vgl. Mullineux und Terberger 2006: 4). In GroBbritannien hingegen, mit sei-
nem rentablen Bankensystem,® gibt es weitreichende Probleme sogar im Zugang zur
Grundversorgung im Bankdienstleistungsbereich fiir rund 1,9 Millionen Haushalte* (als
ein Resultat aus kosteneffizienter Arbeitsweise).

Betriebswirtschaftliche Antworten auf die hohe und weiter zunehmende Wettbewerbs-
intensitit zu finden und gleichwohl die anerkannten Stirken des deutschen Bankensys-
tems — seine Vielfalt, Dezentralitdt und Stabilitdt — zu bewahren, dies ist die zentrale Her-
ausforderung, der sich alle Anbieter am deutschen Finanzmarkt stellen miissen.’

3 Lt. Mullineux und Terberger (2006: 9): ,Mit einer Eigenkapitalrendite von tiber 12 % gehért es zu den ertrag-
reichsten in Europa.”

4 Lt. Clark und Forter (2005) entspricht dies 8 Prozent der Gesamtbevélkerung. Als Anteil bei den untersten
drei Einkommensschichten sind dies aber schon beachtliche 65 Prozent ohne jegliche Bankverbindung.

5 Im Sommer 2006 sind eine Reihe von wirtschaftswissenschaftlichen Analysen veroffentlicht worden, die die
Effizienz des deutschen Bankenmarktes gerade durch die Existenz von Sparkassen und Landesbanken begriin-
den: Vgl. Bernhard Pieper (2006), Isabel Schnabel und Hendrik Hakens (2006) und Citigroup Global (2006).
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2 Der deutsche Bankenmarkt — Vorurteile und Fakten

,,Deutschland sei ,overbanked‘ und ,overbranched‘. Der deutsche Bankenmarkt sei viel zu
stark ,fragmentiert‘. Die Kreditinstitute hierzulande seien also zu klein, um die im
zunehmenden Wettbewerb notwendigen Mengengeriiste und damit Kostendegressionsef-
fekte zu erreichen. Die ,Konsolidierung® komme nicht voran, weil die privaten Gro3ban-
ken keine Sparkassen oder Genossenschaftsbanken kaufen konnten. Und Ursache fiir die
schwache Ertragskraft insbesondere der deutschen GrofSbanken sei der hohe Staatsanteil
am deutschen Bankwesen. Uberdies verhindere die starke Marktstellung der Sparkassen
und der Genossenschaftsbanken, dass einzelne GroB3banken als ,nationale Champions* aus
Deutschland heraus eine aktive Rolle im Prozess einer europdischen Konsolidierung des
Bankensektors spielen konnten.*

Diese Vorurteile gegeniiber dem deutschen Bankenmarkt werden von interessierter Seite
immer wieder vorgebracht. Sie priagen deshalb regelméBig die 6ffentliche und verdffent-
lichte Debatte. Aber auch der Diskurs unter Wirtschaftswissenschaftlern reicht regelmaBig
iiber die Formulierung solcher Hypothesen nicht hinaus. Eine wirklich fundierte Diskussi-
on sollte aber nicht nur auf der Basis solcher Hypothesen, sondern vor allem auf Daten,
Fakten und Belegen beruhen.®

Stichwort ,overbanked’

¢ In der Tat: Deutschland hat mit Abstand die meisten Kreditinstitute unter den alten Mit-
gliedslédndern der Européischen Union. Immerhin gab es hierzulande nach Angaben der
Européischen Zentralbank Ende 2004 nicht weniger als 2148 Kreditinstitute. In Frank-
reich dagegen, in der EU-15 immerhin auf Platz zwei, waren es demgegeniiber nur 8§97
Institute. Aber wem ist schon bewusst, dass dem staatlichen Einlagensicherungssystem
der USA (Federal Deposit Insurance Corporation, FDIC) zur gleichen Zeit nicht weni-
ger als 8975 Banken angehorten.

e Gemessen an der Grofle des Landes, seiner Einwohnerzahl oder Wirtschaftskraft, relati-
viert sich der scheinbar eindeutige Befund, in Deutschland gebe es viel zu viele Kredit-
institute, denn auch ganz erheblich. Hierzulande kamen Ende 2004 auf eine Million
Einwohner im Schnitt 26 Institute (vgl. Anhang A3, Bank pro Million Einwohner). Das
ist zwar deutlich mehr als im Durchschnitt der EU-15 mit knapp 19, aber keineswegs
europdische Spitze, sondern Rang 6. Und selbst in den USA liegt die Bankendichte mit
gut 30 Banken je Million Einwohner weit {iber dem deutschen Niveau.

e Ahnliches gilt beim Vergleich mit der Wirtschaftskraft: Mit knapp 97 Kreditinstituten
je Milliarde Euro Bruttoinlandsprodukt liegt Deutschland hier ebenfalls iiber dem
Durchschnitt der EU-15 (73 Institute), aber auch keineswegs an der Spitze der Mit-
gliedslénder, sondern auf Rang 6. In den USA wird hier ein Wert von 76 Instituten je
Milliarde Dollar erreicht.

6 Sofern nicht anders angegeben stammen die in diesem Artikel verwendeten Basisdaten fiir den EU-Banken-
sektor (EU-15) aus: European Central Bank, EU-Banking Structures, Oktober 2005; Quelle fiir die Daten tber
den amerikanischen Markt ist die Federal Deposit Insurance Corporation, www.fdic.gov.
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e Ubersehen werden darf auch bei diesen Vergleichen zudem nicht die von Land zu Land
traditionell recht unterschiedliche Bedeutung des Bankensektors bei der Finanz-
marktintermediation. Deutlich wird dies z.B. daran, dass in Deutschland die Summe
der Kundeneinlagen und Kundenkredite der Banken Ende 2004 knapp 250 Prozent des
Bruttoinlandsprodukts ausmachte (unter den alten EU-Landern ist dies Rang 5), wih-
rend EU-weit diese Quote ,,nur” 220 Prozent erreichte.

e Und hinzu kommt, dass in Deutschland, anders als in den meisten anderen Lindern ein
Grofteil der Institute, ndmlich die Sparkassen und die Genossenschaftsbanken in einen
schlagkriftigen Verbund eingebunden sind. In solchen Verbiinden entscheidet jedoch
nicht in erster Linie die Anzahl der beteiligten Institute iiber die Effizienz, sondern die
Intensitdt ihrer Zusammenarbeit.

o Selbst bei der Betrachtung von makrodkonomischen Strukturkennziffern ist Deutsch-
land nicht overbanked. Die gebundenen volkswirtschaftlichen Ressourcen im Kredit-
gewerbe Deutschlands belaufen sich in 2002 auf lediglich 2,0 Prozent. Mit 2,1 Prozent
in den USA und 1,9 Prozent in der EU-15 (ohne Deutschland) liegt diese Kennziffer
also absolut im internationalen Rahmen (vgl. KfW-Research 2005).

Stichwort ,overbranched’

o Auch die Anzahl der Bankzweigstellen, Ende 2004 nach den Daten der EZB immerhin
45505, ist in Deutschland ohne Frage die hochste in Europa. Nur Spanien kommt mit
40621 Zweigstellen auf eine anndhernd vergleichbare Dimension. Fiir GroBbritannien
zum Beispiel weist die EZB-Statistik lediglich 14101 Bankzweigstellen aus. In den
USA wurden von der FDIC Ende 2003 81799 Zweigstellen gezéhlt.

e Gerade beim internationalen Vergleich der Zweigstellenzahlen ist jedoch besondere
Vorsicht geboten, wenn man nicht iibereilte Schliisse ziehen will. Denn anders als in
den meisten europdischen Landern wird in Deutschland auch jede Postfiliale als Bank-
zweigstelle gezédhlt. Ende 2004 waren dies immerhin 9707. Die Filialen der britischen
Post dagegen (nach Angaben der EZB-Zahlungsverkehrsstatistik immerhin etwa
16500) (European Central Bank 2005a) sind in der britischen Zweigstellenstatistik
nicht erfasst. Auch britischen Post-Offices aber werden, dhnlich wie in den vielen klei-
nen Postfilialen hierzulande, Basis-Bankdienstleistungen (vor allem zum Zahlungsver-
kehr und zu Kontofiihrung) angeboten.

o Beriicksichtigt man diesen Unterschied in der Statistik und stellt man zudem erneut die
GroBe des Landes in Rechnung, kann von einer auflergewohnlichen und {iberméBig
hohen Zweigstellendichte in Deutschland keineswegs gesprochen werden. Im Gegen-
teil: Denn wihrend in der EU-15 auf 10000 Einwohner durchschnittlich 4,6 Zweig-
stellen entfallen, sind es in Deutschland sogar ,,nur” 4,3. Unter den EU-15-Léndern
liegt Deutschland damit auf Rang 7. Insofern wundert es nicht, dass der Aufbau leis-
tungsfihiger Filialnetze auch in Deutschland wieder stirker geschéftspolitisch fokus-
siert wird.
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e Und wihrend in Deutschland von Ende 1997 bis Ende 2004 praktisch jede vierte

Bankzweigstelle geschlossen worden ist (die SchlieBung von einem Drittel aller Post-
filialen ist hier wiederum nicht eingerechnet), ist in vielen anderen Landern ein entge-
gengesetzter Trend zu beobachten. In der iibrigen EU-15 (ohne Deutschland) blieb die
Zweigstellenzahl in etwa konstant und im Euro-Raum (ohne Deutschland) hat sie sogar
um gut 4 Prozent zugenommen. Zum Vergleich: In den USA wurde das Zweigstellen-
netz zur gleichen Zeit sogar um gut 12 Prozent erweitert.

Der Tatbestand schlieBlich, dass in Deutschland nach der regionalen Bankstellenstatis-
tik der Deutschen Bundesbank heute in jedem zehnten Landkreis keine einzige GroB3-
banken-Zweigstelle mehr zu finden ist (vgl. Anhang A1, Regionale Bankendichte der
GroBlbanken), mag zwar Hinweise auf die Ursache der niedrigen Marktanteile deut-
scher GroBbanken im Retail-Geschift geben. Ein Indikator fiir ein ,overbranched® ist
dies ernsthaft allerdings wohl kaum.

Die Daten der regionalen Bankstellenstatistik werden leider nicht mehr von der Bun-
desbank aktualisiert. Eine neuere eigene Erhebung des DSGV vom August 2006 besti-
tigt aber nach wie vor keine Verdnderung der grundlegenden Strukturen: In
Deutschland sind in 330 von insgesamt 462 Geschéftsgebieten der Sparkassen die pri-
vaten Groflbanken (einschlieBlich ihrer Tochterunternehmen) gar nicht oder nur unzu-
reichend vertreten. Die privaten Grofbanken konzentrieren ihre Aktivitdten auf
Gebiete, die zusammen 22 Prozent der Bevolkerung Deutschlands abdecken. 40 Pro-
zent haben kaum oder nur unzureichend Zugang zu einer Geschiftsstelle einer privaten
Grofibank in ihrer Region.

Stichwort ,fragmentiert’

e Auch die These, Deutschlands Banken seien auBergewodhnlich klein, hilt einer

Uberpriifung an den Fakten letztlich nicht stand. Richtig ist zwar: Im oligopolistisch
geprégten britischen Markt erreichen die Institute ein Bilanzvolumen von durchschnitt-
lich von knapp 17 Milliarden Euro, das erheblich {iber dem deutschen Durchschnitts-
wert mit 3,1 Milliarden Euro je Institut liegt. Aber im kontinentaleuropdischen
Vergleich fallen die deutschen Kreditinstitute keineswegs durch eine besonders geringe
Durchschnittsgrofe auf. Dies macht z.B. ein Vergleich mit dem Euro-Raum deutlich,
wo die durchschnittliche BankengroBe mit knapp 3,2 Milliarden Euro nahezu exakt auf
dem deutschen Niveau liegt.

Bemerkenswert ist hier im Ubrigen auch der Vergleich mit den USA. Denn der
amerikanische Bankenmarkt ist keineswegs nur von den bekannten ,,global players™
geprégt, sondern von einer Vielzahl kleiner und kleinster Institute. Im Durchschnitt
erreichen die amerikanischen Banken denn auch nur ein Bilanzvolumen von gut einer
Milliarde US-Dollar, also etwa nur einem Drittel des deutschen Durchschnittsniveaus.

Dariiber hinaus ist auch bei der Frage ,,Sind Deutschlands Banken zu klein?* die 6ko-
nomische Logik der Verbundstrukturen von Sparkassen und Genossenschaftsbanken in
Rechnung zu stellen: GroBenvorteile und Kostendegressionseffekte werden in solchen
Verbiinden nicht priméir durch Fusionen von Unternehmen, sondern durch Synergieef-
fekte durch Biindelung von Aktivititen im Back-Office erzielt. Anschauliches Beispiel
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hierfiir ist der Zahlungsverkehr. So wickeln die deutschen Sparkassen ihren Zahlungs-
verkehr iiber inzwischen nur noch drei Gemeinschaftsunternehmen ab, die zu den gro-
Ben dieser Art in Europa gehdren.

Stichwort ,unkonsolidiert’

Wie in vielen anderen Wirtschaftsbereichen ist seit Jahren auch in der Kreditwirtschaft
weltweit ein Trend zu immer weniger und immer groferen Unternehmenseinheiten
feststellbar (Konsolidierung). Neben wirtschaftlichen Treibern fiir diesen Trend — vor
allem die Ausschopfung von ,economies of scale“ angesichts des zunehmenden
internationalen Wettbewerbsdrucks — spielen dabei gerade in der Kreditwirtschaft auch
andere Faktoren eine Rolle. Zu nennen sind hier vor allem die Regulierungen der
Bankaufsicht, die mit der zunehmenden Komplexitit heute immer hohere Anforderun-
gen an die Mindestgrof3e eines Kreditinstitutes stellen.

Deutlich wird das Tempo dieses Konsolidierungstrends z.B. daran, dass in Europa (EU-
15) die Anzahl der Kreditinstitute von 1997 bis 2004 um ein Viertel (—24,9%)
zuriickgegangen ist. Die durchschnittliche Groe der Banken in Europa (gemessen an
der durchschnittlichen Bilanzsumme) dagegen hat sich gleichzeitig mehr als verdoppelt
(+113,9%). Ein dhnliches Bild zeigt der amerikanische Markt. Hier reduzierte sich die
Anzahl der Banken um gut ein Sechstel (—17,8%), wéhrend sich die durchschnittliche
Bankengrofie ebenfalls mehr als verdoppelte (+103,4%).

Hinter diesem vor allem in Europa beachtlichen Konsolidierungstempo bleibt die Ent-
wicklung am deutschen Markt jedoch keineswegs zuriick. Im Gegenteil: Hierzulande
hat sich die Zahl der Kreditinstitute seit 1997 um mehr als ein Drittel (—37,2%) verrin-
gert, stirker als in jedem anderen Land der EU. Und die durchschnittliche Groe der
Institute hat sich gleichzeitig mehr als verdoppelt (+119,2%). Nur in Irland, den Nie-
derlanden und Spanien war dieser Zuwachs grofer.

Im Zuge dieser rasanten Entwicklung verschwanden in Deutschland vor allem kleine
und mittlere Banken vom Markt (Deutsche Bundesbank, Bankenstatistik, verschiedene
Jahrgénge). So hat sich die Anzahl der Institute mit weniger als 500 Millionen Euro
Bilanzvolumen von 1997 bis 2004 um nicht weniger als 61,9 Prozent verringert.

Ausschlaggebend fiir dieses hohe Konsolidierungstempo war dabei keineswegs ein
besonderer Nachholbedarf, etwa weil die Bankenlandschaft hierzulande eine besonders
lange Zeit extrem kleinteilig geblieben wére. Zwar erreichte in Deutschland immerhin
ein knappes Drittel der Institute (29,0%) im Jahr 1999 ein Bilanzvolumen von weniger
als 100 Millionen Euro. EU-weit (ohne Irland und die Niederlande) lag dieser Anteil
mit 37,6 Prozent jedoch noch spiirbar hoher. Lediglich in Belgien, Luxemburg und im
Vereinigten Konigreich gab es relativ weniger kleine und kleinste Banken als in
Deutschland. Und von den insgesamt 31 GroB3banken der EU (Bilanzsumme iiber 100
Milliarden Euro) waren auch 1999 immerhin zehn deutsche Institute, also ebenso viele
wie britische Grof3banken (Eurostat 2001).
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o Als Beleg fiir den angeblichen Nachholbedarf bei der Konsolidierung in Deutschland

wird regelmiBig auch angefiihrt, dass hierzulande die fiinf gréfiten Banken einen
Marktanteil von lediglich 22 Prozent (gemessen an der Bilanzsumme) erreichen. Dies
ist mit Abstand der niedrigste Wert in Europa. Denn im Durchschnitt der Euro-Zone
liegt diese Quote nach den Daten der EZB demgegeniiber Ende 2004 bei immerhin
40,5 Prozent. In einigen kleineren Lindern (Finnland, Belgien, Niederlande) erreicht
sie sogar ein Niveau von mehr als 80 Prozent.

Einerseits lésst sich sicher trefflich diskutieren, ob diese sog. CR5-ratio iiberhaupt ein
sinnvolles Mal} zur umfassenden Beurteilung der Effizienz von Anbieter- und Markt-
strukturen ist. Denn Fragen, z.B. der Wettbewerbsintensitit, bleiben bei der Analyse
allein dieses Indikators auflen vor. Immerhin darf man nicht iibersehen, dass hohe
Marktanteile weniger Anbieter zwar als Hinweis auf giinstige Kostenstrukturen (durch
die Realisierung von ,,economies of scale®) gelten mdgen, aber eben auch als Indikator
fiir Marktmacht gewertet werden kdnnen.

Andererseits aber gilt es auch bei diesem Indikator, sorgfiltig zwischen statistischem
und 6konomischem Gehalt zu unterscheiden. Denn die reine Statistik, ndmlich das
Addieren rechtlich selbstindiger Unternechmen und ihrer Marktanteile, hat nicht unbe-
dingt auch die unterstellte 6konomische Aussagekraft. Sparkassen und Genossen-
schaftsbanken sind in ihrem regionalen Markt jeweils als selbstindige Unternechmen
tatig. In weiten Teilen von Produktion und Abwicklung werden die Mengengeriiste der
einzelnen Institute im Verbund in groBeren Einheiten gebiindelt. Deshalb gibt es gute
Griinde dafiir, im groBeren, nationalen Mafistab nicht das einzelne regionale Institut,
sondern den jeweiligen Verbund als einen Anbieter zu begreifen. Die regionale Arbeits-
teilung, der gemeinsame Marktauftritt unter einer Marke und die Biindelung vieler
Back-Office-Aktivitdten legen aus 6konomischer Sicht eine solche Betrachtung nahe.

Beriicksichtigt man dies, dann erreichen schon die beiden grofiten Anbieter in Deutsch-
land einen Marktanteil (gemessen an der Bilanzsumme) von fast 23 Prozent (Sparkas-
sen 14,4%, Genossenschaftsbanken 8,4%, jeweils gemessen am Bilanzvolumen).
EinschlieBlich der ,,Zentralbanken* (Landesbanken und genossenschaftliche Zentral-
banken) betrégt der Marktanteil der beiden groften Anbietergruppen in Deutschland
sogar fast 46 Prozent (Sparkassen-Finanzgruppe 34,3 %, Genossenschaftliche Banken-
gruppe 11,6%) (Deutsche Bundesbank, Bankenstatistik, verschiedene Jahrgénge). Bei
einer etwas differenzierteren Betrachtung fillt Deutschland auch bei diesem Kriterium
keineswegs aus dem Rahmen.

Stichwort ,hoher Staatsanteil’

¢ Richtig ist ohne Frage: die Ertragskraft der deutschen Kreditinstitute — vor allem der

grolen — bleibt seit Jahren regelméfBig und deutlich hinter der vieler ausléndischer
GrofBibanken zuriick. Die Hypothese aber, hierfiir sei vor allem die angeblich besondere
Anbieterstruktur in Deutschland verantwortlich, trigt jedoch nicht. Denn iibersehen
wird dabei nicht nur, dass in Deutschland eine ganze Reihe Banken — mit klarem Profil
und klarer Strategie — eine Ertragskraft erzielen, die sich auch im internationalen Ver-
gleich durchaus sehen lassen kann.
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e Ubersehen wird dabei vor allem auch, dass der 6ffentlich-rechtliche Status der Sparkas-
sen nicht mit ,,staatlich und deshalb ineffizient* gleich gesetzt werden kann. Deutlich
wird dies allein schon daran, dass die Sparkassen traditionell und seit Jahren zu den
rentabelsten Retail-Banken in Deutschland gehdren.

e Auch der gingige Vorwurf, ihre Kreditvergabe sei nicht an wirtschaftlichen Kriterien
orientiert, sondern durch politischen Einfluss dominiert, wird durch die Fakten wider-
legt: Denn die Risikovorsorge und die Ausfille im Kreditgeschift sind nicht hoher,
sondern durchweg vergleichbar und sogar niedriger als bei den Hauptwettbewerbern,
den Genossenschaftsbanken, mit einer dhnlichen, mittelstindisch geprégten Kunden-
struktur.

e Und auch fiir die These, Sparkassen verderben den Konkurrenten die Margen, weil sie
nicht unmittelbar dem tédglichen Renditedruck der Aktienmirkte ausgesetzt sind, fehlt
nicht nur der Beleg. Die Lebenserfahrung spricht hier sogar eine andere Sprache.
Jedenfalls werden die Schlagzeilen iiber aggressive Marktstrategien mit ,,Schnéppchen-
Konditionen* durchweg von ganz anderen Banken, aber nicht von den Sparkassen
gepréigt. Und wenn bei Umfragen unter Mittelstindlern, die Sparkassen regelméBig als
beste Mittelstandsbanken gekiirt werden, dann sind hierfiir keineswegs die Konditionen
ausschlaggebend, sondern die Kompetenz der Institute und ihre Ndhe zum Unter-
nehmer vor Ort.

¢ Richtig ist allerdings, dass private Banken Sparkassen nicht kaufen konnen. Aber auch
dies ist kein Ausdruck von ,,Sparkassen-Sonderbehandlung* oder ein gar spezifisch
deutsches Phanomen. Denn nicht-kéufliche stehen seit langem in praktisch allen Bran-
chen und Landern mit jederzeit kduflichen Unternehmen — insbesondere bdrsennotier-
ten Aktiengesellschaften — als Wettbewerber im Markt, ohne dass dies als unlautere
Wettbewerbsverzerrung beklagt wird.

e Genossenschaften, also auch die in vielen Lindern titigen Genossenschaftsbanken,
sind durch das Prinzip des ,,One man — One vote* de facto vor Ubernahmen geschiitzt.
Gleiches gilt fiir Stiftungen oder stiftungsidhnliche Rechtsformen, in der z.B. die spani-
schen Sparkassen arbeiten. Und gegen den Willen des Eigentiimers ldsst sich bekannt-
lich nicht einmal ein Personenunternehmen iibernehmen.

e Vorgebracht wird regelmiBig auch das Argument, wegen der hohen Bedeutung von
Sparkassen und Genossenschaftsbanken im deutschen Markt hétten die deutschen
GroBbanken keine Chance — und diese auch nie gehabt — aus einer Position der Stirke
im Heimatmarkt heraus den Prozess einer europédischen Konsolidierung aktiv mitzu-
gestalten. Dem ist z.B. entgegen zu halten: Ein Marktanteil von etwa 5 Prozent am
deutschen Markt, iiber den eine GroBbank hierzulande in etwa verfiigt, entspricht — bei
insgesamt 82,5 Millionen — einem Geschiftspotential von mehr als 4 Millionen Ein-
wohnern.

e Um in einer europédischen Konsolidierung die gleiche ,,faire Ausgangsposition® wie
eine deutsche Groflbank zu haben, miisste eine finnische Bank also rechnerisch tiber
einen Marktanteil von knapp 80 Prozent, eine dinische iiber gut 75 Prozent, eine Oster-
reichische tiber gut 50 Prozent, eine belgische, griechische oder portugiesische Bank
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knapp 40 Prozent und eine niederlédndische immer noch iiber gut 25 Prozent Marktan-
teil im heimischen Markt verfiigen. Auch dies zeigt: Gehindert werden die deutschen
GrofBlbanken an einer erfolgreichen Rolle in einer europdischen Konsolidierung jeden-
falls durch die deutschen Sparkassen und Genossenschaftsbanken nicht.

o Letztlich manifestiert sich in dem Vorwurf, die Nichtiibernahmeféhigkeit sei eine Wett-
bewerbsverzerrung, ein Uberlegenheits- oder gar Alleinvertretungsanspruch fiir die
Rechtsform der borsennotierten Aktiengesellschaft, der nicht nidher begriindet und auch
nicht begriindbar ist. Die Viter der Sozialen Marktwirtschaft haben als Leitbild des
Unternehmers im Kopf nicht unbedingt den Manager gehabt, der durch die Borse von
Quartals- zu Quartalsbericht gehetzt wird und dabei regelmaBig einem sehr kurzfristi-
gen Kurs- und Renditedruck unterliegt.

3 Vorteile dezentraler Bankenstrukturen

Aber was ist ,,die Logik™ von Sparkassen und auch Genossenschaftsbanken? Was ist ihr
spezifischer Beitrag zum deutschen Bankenmarkt? Das Schliisselwort hierfiir lautet:
,,Dezentralitit*.

3.1 Dezentralitat und Markterfolg

Diese Dezentralitét der eigenstdndigen und unabhéngigen Institute vor Ort sichert die ge-
rade im Retail-Banking erforderliche Marktnihe und ist so einerseits Basis des Geschéfts-
erfolgs der Verbundgruppen. Aus dieser Dezentralitéit resultiert auch eine klare Fokus-
sierung auf lokale Miérkte, auf breite Kundenschichten und auf mittelstdndische
Unternehmen. Abgesichert wird dieser Erfolg durch eine besondere Kontinuitét und Ver-
lasslichkeit in der Geschéftspolitik, die auf der Verankerung in der Region und damit auch
einer besonderen Verantwortung fiir die Region basiert.

Und auf eine solche Geschéftspolitik sind die Verbundstrukturen der Sparkassen wie der
Genossenschaftsbanken besonders ausgelegt. Denn sie kombinieren die lokale Stirke im
Vertrieb vor Ort mit der notwendigen Zusammenarbeit und Biindelung der Kréfte in Pro-
duktion und Abwicklung. So werden hohe Mengengeriiste erreicht, um im Back-Office
die erforderlichen GroBenvorteile und ,,economies of scale“ realisieren zu kénnen. Im
Kern ist dies eine Organisationsstruktur, wie man sie auch aus anderen Branchen kennt,
etwa bei Einzelhandelsverbiinden mit dezentralem Vertrieb und zentralem Einkauf. Ahnli-
che, wenn auch nicht ganz vergleichbare Strukturen finden sich auch in sog. Franchise-
Systemen. Solche Strukturen haben sich iiberall dort als besonders erfolgreich bewiesen,
wo es im Wettbewerb einerseits auf groBe Mengengeriiste, andererseits aber auch auf
groBBtmdgliche Marktnédhe entscheidend ankommt.

3.2 Dezentralitdt und Stabilitat

Aber nicht nur dieser Aspekt spricht gerade im Retail-Banking fiir dezentrale und vernetz-
te Strukturen. Auch mit Blick auf die Stabilitit des Finanz- und Bankensystems lassen
sich deutliche Vorteile erkennen. Ganz unmittelbar ergibt sich dies daraus, dass einzelne
Sparkassen oder Genossenschaftsbanken schon aufgrund ihrer Grofe nicht zu einem sys-
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temischen Risiko werden konnen. Ahnlich einer Bienenwabe wird Stabilitit hier also
schon durch die Kleinteiligkeit der Strukturen erzielt. Und hinzu kommt: Die Verankerung
der Institute in ihrer Region erzwingt geradezu auch eine enge Anbindung ihrer finanz-
wirtschaftlichen Aktivititen an die Realwirtschaft vor Ort. Volatilitidten und Blasenbildun-
gen, die aus der ,,Erwartungslastigkeit” und dem ,,Herdenverhalten* der reinen Finanz-
sphére resultieren, werden auf diese Weise vermieden.

Stabilisierend wirkt dariiber hinaus auch die Tatsache, dass die regionalen Institute durch
die Nihe zu ihren Kunden Risiken deutlich besser beurteilen und Kreditentscheidungen
damit schneller und sachorientierter féllen konnen als ferne Konzernzentralen. Schlief8lich
—und dies haben die Vorbereitungen auf Basel II besonders deutlich gemacht — resultieren
aus der breiten Verankerung der Institute im Retail-Geschéft besonders kleinteilige und
stark diversifizierte Kreditportfolien mit einer entsprechend giinstigen Risikostruktur. Und
nicht zuletzt fordert die Nidhe zwischen Unternehmer und Bank eine Langfristkultur, die
die Planungssicherheit auf beiden Seiten erhoht.

3.3 Dezentralitat und Wettbewerbsintensitat

Ergebnis der dezentralen Bankenstrukturen ist nicht zuletzt auch die hohe Wettbewerbsin-
tensitidt am deutschen Markt. Wettbewerb findet hierzulande tiberall statt, nicht nur in den
attraktiven Ballungsgebieten, auch in lédndlichen und peripheren Regionen. Denn zumin-
dest eine Sparkasse und eine Genossenschaftsbank gibt es auch in solchen Gegenden, aus
denen sich einige private Bankkonzerne ldngst verabschiedet haben.

Auch eine Studie von Courvoisier und Gropp (2002), die Beobachtungen zu zehn européi-
schen Landern zwischen 1993 und 1999 umschlieBt, findet fiir den damit geschétzten
deutschen Herfindahl-Index’ eine signifikante Korrelation zwischen Margen und einer
produktspezifischen Messung von Industriekonzentration. Thre Schitzungen eines niedri-
gen Herfindahl-Index und der niedrigsten Marktkonzentration fiir Deutschland im unter-
suchten Rahmen bei Zugrundeliegen der Datenmenge aus Courvoisier und Gropp (2002)
lasst die Interpretation zu, dass Deutschland einen der wettbewerbsintensivsten Banken-
mérkte in Europa vorweist und somit Kredit- und Einlagenzinsen im internationalen Ver-
gleich niedrig sind.

Von Konkurrenten wird dieser hohe Wettbewerbsdruck beklagt. Und die hohe Wettbe-
werbsintensitit am Bankenplatz Deutschland wird zuweilen — und sogar zunehmend — als
Standortnachteil bezeichnet. Nicht nur die Kunden und Verbraucher werden naturgemaf3
anders dariiber denken. Diesen Verbraucherschutzgedanken bestitigt auch der Wéhrungs-
ausschuss des Européischen Parlaments in einem Report zum Finanzdienstleistungssektor
(2006), in dem es heil3t:

Whereas consumer needs and diversity of choice between quality products should be the
main aim of any policy in this sector”.

7 Der Herfindahl-Index misst die Konzentration durch Anteile der einzelnen Marktteilnehmer am Marktvolu-
men und ist damit ein Indiz fiir Marktmacht.
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Auch aus gesamtwirtschaftlicher Sicht ist es wenig tiberzeugend, einen Markt mit hoher
Wettbewerbsintensitit als Nachteil zu qualifizieren. Der klassischen Lehre der National-
okonomie entsprechen solche Urteile jedenfalls nicht.

3.4 Dezentralitat und Zugang zu Finanzdienstleistungen

SchlieBlich sichern dezentrale Bankenstrukturen den Zugang zu Finanzdienstleistungen in
allen Regionen, auch in ldndlichen und strukturschwachen Gebieten. Denn die regionale
Gebundenheit veranlasst die Institute schon aus Eigeninteresse, ihre Geschéftspolitik auf
die Erhaltung und Weiterentwicklung ihres Wirtschaftsraumes besonders auszurichten —
denn sie haben keinen anderen Markt, den sie bearbeiten und auf dem sie ihren Erfolg su-
chen koénnen.

Besonders deutlich wird dies gerade in jiingster Zeit am Beispiel der Zweigstellenpriasenz
in den Regionen oder auch an der Finanzierung kleiner und mittlerer Unternehmen. Denn
wihrend die GroBbanken heute in jedem zehnten deutschen Landkreis iiberhaupt keine
Zweigstelle mehr unterhalten — in den neuen Bundesldndern ist es sogar jeder sechste
Kreis — sind die Sparkassen ebenso wie die Genossenschaftsbanken — weiterhin flichen-
deckend présent. Und gerade kleine und mittlere Unternehmen sind — trotz moderner Ver-
triebswege iiber das Telefon oder das Internet — in Finanzierungsfragen weiterhin auf diese
Beratung vor Ort angewiesen.

Aber nicht nur ihre Zweigstellenprisenz, auch die gesamte Geschéftspolitik haben die
Groflbanken in den letzten Jahren grundlegend neu ausgerichtet und sich dabei aus dem
Kreditgeschift — vor allem mit kleinen und mittleren Unternehmen — zunehmend zuriick-
gezogen. Im Ergebnis hat sich in den letzten fiinf Jahren allein der Marktanteil der Spar-
kassen-Finanzgruppe im Unternehmenskredit (ohne Wohnungsbaukredite) um rund 5 Pro-
zentpunkte erhoht und betrigt inzwischen anndhernd 43 Prozent. Im besonders
kleinteiligen Handwerkskredit liegt er inzwischen bei mehr als zwei Dritteln. Und in die-
ses Gesamtbild passt auch, dass heute jede zweite Existenzgriindung in Deutschland von
einem Institut der Sparkassen-Finanzgruppe finanziert wird. Zudem unternimmt die Spar-
kassen-Finanzgruppe aus ihrem Selbstverstindnis und 6ffentlichen Auftrag (insbesondere
Girokonto fiir Jedermann) eine nachhaltige Aufkldrung der Privatkunden. Einzigartig ist
hier der Beratungsdienst ,,Geld und Haushalt* der Sparkassen-Finanzgruppe. Die bereits
im Jahr 1958 — urspriinglich zur Unterstiitzung im Haushalt titiger Frauen — gegriindete
Einrichtung hat sich im Laufe der Jahre zu einem umfassenden Verbraucherberatungs-
dienst rund um alle Fragen des privaten Budget- und Finanzmanagements entwickelt. Sei-
ne Zielsetzung ist die Starkung der wirtschaftlichen Kompetenzen und die Verbesserung
der finanziellen Gestaltungsspielrdume in den Privathaushalten durch die kostenlose Be-
reitstellung zahlreicher Informations- und Beratungsangebote fiir jedermann. Durch diese
Ausrichtung leistet ,,Geld und Haushalt™ nicht zuletzt auch einen wichtigen Beitrag zur
Privention vor Uberschuldung und triigt damit dazu bei, den Zugang zu Finanzdienstleis-
tungen durch die Starkung der Miindigkeit der Verbraucher zu verbessern.

Der Markterfolg und die Leistungen der Sparkassen-Finanzgruppe und auch des
genossenschaftlichen Finanzverbundes zeigen, dass eine solche Verbundstruktur nicht nur
ein einzelbetrieblich erfolgreiches, sondern auch ein gesamtwirtschaftlich sinnvolles und
vorteilhaftes Geschiftsmodell darstellt. Deshalb macht es Sinn, in diesen Strukturen auch
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kiinftig zu arbeiten. Moglich ist dies allerdings nur, wenn der Verbund insgesamt leis-
tungsfihig erhalten bleibt und nicht einzelne Glieder beliebig heraus gebrochen werden.
Diese Stabilitét sichert im genossenschaftlichen Verbund das Prinzip des ,,one man — one
vote®. Bei den Sparkassen hat sich hierfiir seit Jahrzehnten die 6ffentliche Rechtsform be-
wihrt. Sie steht also nicht fiir Staatseigentum, staatlichen Einfluss, Ineffizienz oder Wett-
bewerbsbeschrankung. Sie ist vielmehr ein zweckmifBiges Instrument fiir Markterfolg,
Stabilitit und Wettbewerbsstérke durch 6konomisch sinnvolle Dezentralitit.

Die géngige Bankenstrukturdiskussion nur um ,,Konsolidierung®, , Internationalitét™, und
,»global player blendet solche Aspekte regelmiBig aus. Sie sind aber mindestens ebenso
wichtig und gehdren deshalb in eine wirklich anspruchsvolle Bankenstrukturdiskussion.

4 Fazit

Die Ergebnisse dieser Analyse wurden am 29. September 2006 durch den Beschluss des
Bundestages ,,.Deutscher Finanzdienstleistungsmarkt im Wandel — Bezeichnungsschutz
fiir Sparkassen erhalten® (Drucksache 16/2748) eindrucksvoll bekraftigt:

.Die Kreditwirtschaft in Deutschland gehért nicht nur zu den gro8en, sondern vor allem
auch zu den besonders dynamischen Wirtschaftszweigen der deutschen Volkswirtschaft.
Trotz des tief greifenden Strukturwandels der letzten Jahre konnten dabei die Starken des
deutschen Bankenmarktes bewahrt werden, insbesondere die hohe Krisenfestigkeit und
der intensive Wettbewerb, der ein qualitativ hochwertiges Angebot an Finanzdienstlei-
stungen zu giinstigen Preisen sicherstellt. Diese hohe Wettbewerbsintensitat bietet aus
gesamtwirtschaftlicher Sicht darliber hinaus den Vorteil, dass der Zugang zu Finanzdienst-
leistungen flachendeckend, auch in landlichen und strukturschwachen Gebieten, sowie fiir
schwéchere und benachteiligte Bevdlkerungsgruppen gewahrleistet und Finanzierung
auch kleiner und mittlerer Unternehmen gesichert bleibt. Die bewahrten Strukturen des
deutschen Drei-Sdulen-Systems haben fiir den deutschen Finanzstandort und damit den
Wirtschaftsstandort Deutschland insgesamt stabilisierend gewirkt. [...]"
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Anhang

Anhang A1
Regionale Bankstellendichte der GroBbanken

Einwohner je Bankstelle

=] unter 4.000
4.000 bis 6.000
6.000 bis 8.000
8.000 bis 12.000
12.000 bis 18.000
3 18.000 bis 24.000
24.000 bis 36.000
36.000 bis 48.000
(]

Uber 48.000
keine Bankstelle

Quelle: Deutscher Sparkassen- und Giroverband, Bankzweigstellen vor Ort — unverzichtbar fiir leistungsfahige
Regionen. Fakten, Analysen, Positionen. Bd. 10, 2004.

Anhang A2
Regionale Bankstellendichte der Sparkassen

Einwohner je Bankstelle

(=] unter 4.000
4.000 bis 6.000
6.000 bis  8.000
8.000 bis 12.000

12.000 bis 18.000

18.000 bis 24.000

24.000 bis 36.000

36.000 bis 48.000

Uber 48.000
keine Bankstelle

1] SREEEED]

Quelle: Deutscher Sparkassen- und Giroverband, Bankzweigstellen vor Ort — unverzichtbar fiir leistungsféhige
Regionen. Fakten, Analysen, Positionen. Bd. 10, 2004.
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Anhang A3

Bank pro Million Einwohner

400

350 ] 2003
200 [ 2004

200 A

LU AT F DK NL DE SE IE PTEUI5 Euro- FR IT BE ES UK GR USA
Zone

Quelle fiir Europa: Structural Analysis of the EU-Banking-Sector, European Central Bank, Oktober 2005.
Quelle fiir die USA: Federal Deposit Insurance Corporation (FDIC).
Anhang A4

Rating der Landesbanken und Rating-Floor fiir Sparkassen, Landesbanken und
Landesbausparkassen bei Annahme des Wegfalls der Anstaltslast und

Gewahrtragerhaftung
Name Moody's (26.04.05) Name Moody's (26.04.05)
BayernLB Aa2 LBBW Aal
BremerLB Al LRP Aa2
DekaBank Aa3 Nord/LB Aa3
Helaba Aa2 SaarLB Aa2
HSH Nordbank AG Al SachsenlLB Al
LandesBank Berlin Al WestLB AG Al
Rating-Floor Sparkassen-Finanzgruppe Al Rating-Range AAA-C

Vergleich mit den vier gréBten deutschen Banken

Name Moody's
Commerzbank AG A2
HypoVereinsbank AG A3
Deutsche Bank AG Aa3
Allianz AG/Dresdner Bank AG Al
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