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Editorial

Wem gehoren die ,,Sparkassen?

Hans-Peter Burghof

Das deutsche Bankensystem wird im internationalen Kontext als eine Beson-
derheit angesehen. Und Abweichungen vom vermeintlichen Standard werden
nicht gern gesehen. Dies gilt tibrigens auch noch heute, nach der globalen Fi-
nanzkrise. Die bekannte Positionierung der damaligen EU-Wettbewerbskom-
missarin Nelly Kroes zum deutschen Bankensystem im Gesprach mit der Siid-
deutschen Zeitung stammt keineswegs von 2005, sondern von 2010: ,,Das deut-
sche Dreisdulenmodell - also Privatbanken, Genossenschaftsbanken und
Sparkassen - ist tiberholt.“

Die Frage, ob nicht der Verlauf der Finanzkrise selbst oder die weitere Ent-
wicklung der Banken in den von Kroes den Deutschen als gutes Beispiel vorge-
haltenen Landern, etwa Italiens, diese Aussage widerlegen, muss in einem Edi-
torial nicht diskutiert werden (siehe dazu etwa die Ergebnisse bei Behr/Foos/Nor-
den (2017) im JBF). Aber Kroes reprisentiert einen Mainstream in der
internationalen Debatte und auch Forschung. Dies hat Konsequenzen fiir die
Forscherinnen und Forscher. Einerseits ist es nicht ganz einfach, qualitétsvolle
Arbeiten zu den besonderen Institutionen etwa des deutschen Bankensystems
in wissenschaftlichen Zeitschriften zu veréffentlichen. Credit and Capital Mar-
kets gibt hier, in gelebter Internationalitit und mit gebotener Neutralitit gegen-
iiber den jeweils vertretenen Positionen, Raum fiir eine entsprechende Vielfalt
der Betrachtungsgegenstinde. Die Arbeit Kohlers zur Ausschiittungspolitik
deutscher Sparkassen im vorliegenden Heft ist dafiir ein Beispiel. Es ist mir
wichtig, dass auf diesem Wege auch alternative, vom internationalen Main-
stream abweichende Institutionen an Sichtbarkeit gewinnen.

Andererseits entstehen auch die Theoriekonzepte, die zu einer Beurteilung
der jeweils beobachteten Sachverhalte herangezogen werden kénnen, im Kon-
text eines entsprechenden Mainstream-Paradigmas. Dies veranschaulicht die
Arbeit Kohlers ebenfalls: Die gingige Lesart guter Corporate Governance geht
von der kapitalgeleiteten, am besten borsennotierten Gesellschaft aus. Auf die
entsprechende Literatur, etwa die einflussreiche Arbeit von Jensen 1986, muss
sich ein wissenschaftlicher Text zu diesem Thema berufen. Diese Gesellschaft
dient ihren Shareholdern, ein Begriff, der wahlweise mit dem Wort Anteilseig-
ner, meist aber schlicht als ,,Aktiondre® ibersetzt wird. Diese Aktiondre konnen
ihrer Gesellschaft tiber Dividendenzahlungen oder Aktienriickkdufe Kapital
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entziehen oder aber im Rahmen von Kapitalerh6hungen zufiihren. Bei Sparkas-
sen ist dies, wie auch Kéhler darstellt, nur sehr eingeschrankt moglich.

Es gibt weitergehende Fragen: Wer sind diese ,,Shareholder®, in deren Auftrag
das Management einer Sparkasse handeln sollte? Und was sind ihre Interessen?
Von Politiker werden gelegentlich Aussagen zu ,,meiner Sparkasse® oder ,,mei-
ner Landesbank® kolportiert. Diese Sichtweise diirften die Biirger der jeweiligen
Gebietskorperschaft kaum teilen. Offentliche Banken, die in erster Linie zusitz-
liche Mittel fiir die offentliche Haushalte erwirtschaften sollen, wéren wohl ein
Verstof3 gegen marktwirtschaftliche und demokratische Grundsétze. Aber so ist
meines Erachtens der offentliche Auftrag der Sparkassen auch nicht zu verste-
hen. Eine im strengen Sinne wissenschaftliche Zeitschriftenliteratur, die diesen
Aspekt analysiert und auf die sich ein Autor bei einer Diskussion des Ausschiit-
tungsverhaltens der Sparkassen berufen konnte, existiert meines Wissens nicht.
Der Auftrag, dies zu dndern, steht im Raum, aber wer ist der Adressat?

Hinter diesen Uberlegungen steht eine ganz grundlegende Fragestellung: Ist
die Shareholder-Value-Maximierung in wirtschaftswissenschaftlichen Modellen
ein positives oder ein normativeres Konzept? Oder anders gefragt: Setzt eine
funktionierende Marktwirtschaft voraus, dass alle Akteure den Marktwert ihrer
Unternehmen zu maximieren suchen, oder gibt es Raum fiir andere Zielsetzun-
gen wie etwa die Erfiillung eines offentlichen Auftrags oder die Férderung der
Genossen eines genossenschaftlichen Unternehmens. Shareholder-Value-Maxi-
mierung als normatives Konzept fithrt zu einer verfithrerischen Geschlossenheit
des daraus ableitbaren Marktmodells. Aber es beraubt die Biirger und, als deren
Agent, den Staat, der Freiheit, etwas anderes zu wollen. Es kann daher, bei aller
Richtigkeit daraus abgeleiteter Einzelaussagen, zu einem Dogma geraten, das
mehr Schaden als Nutzen anrichtet. Dies spricht fiir eine grundsitzliche Offen-
heit fiir unterschiedliche Ausprigungen 6konomischer Institutionen, sowohl
hinsichtlich der realen Gestaltung als auch der thematischen Abdeckung in der
Forschung und der Publikationstitigkeit einschldgiger wissenschaftlicher Zeit-
schriften.
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