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Alle in Deutschland tatigen Kreditinsti-
tute melden bankbezogene Einzelda-
ten an die Bundesbank. Die Bundes-
bank aggregiert diese zu gesamtwirt-
schaftlich relevanten GréBen, wie zum
Beispiel die Geldmenge und das Kredit-
volumen. Sie nutzt Einzeldaten bezie-
hungsweise aus Einzeldaten berech-
nete Gruppendaten aber auch fur 6ko-
nometrische Strukturanalysen. Die An-
wendungsbereiche fir derartige Unter-
suchungen sind vielfaltig. Nachfolgend
werden beispielhaft zwei beschrieben
und jeweils Ergebnisse aus 6konometri-
schen Schatzungen prasentiert.

Die erste Untersuchung betrifft das Ge-
biet der geldpolitischen Transmission
und zeigt, dass in Deutschland nach
einer restriktiven geldpolitischen MaB-
nahme Mittel von groBen an kleine
Banken flieBen. Dies kénnte erklaren,
warum hier — im Gegensatz zu anderen
Landern — die GroBe einer Bank fur sich
genommen nur von untergeordneter
Bedeutung fur ihre Reaktion auf geld-
politische MaBnahmen ist. Die zweite
Analyse untersucht das Wettbewerbs-
verhalten von Banken und kommt zu
dem Ergebnis, dass sich der Wettbe-
werb auf dem deutschen Bankenmarkt
trotz einer leichten Zunahme der Kon-
zentration im Rahmen des Konsolidie-
rungsprozesses der neunziger Jahre ins-
gesamt nicht signifikant verandert hat.
Die Konsolidierung kann dabei auch als
ein Ausdruck des Wettbewerbs gedeu-
tet werden.
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Bankkredite in der geldpolitischen
Transmission

Transmissions-
prozess sehr
komplex

L Kreditkanal”
betont Wirkun-
gen auf Ange-
bot an Finanzie-
rungsmitteln

Die geldpolitischen MaBBnahmen der Zentral-
bank setzen am Geldmarkt an und wirken
— Uber den geldpolitischen Transmissionspro-
zess — letztlich auf die Ausgaben- und Preis-
Nichtbanken.
Ubertragung ist in der Realitit sehr komplex

entscheidungen der Diese
und in ihren Einzelheiten — das heiBt hinsicht-
lich der entscheidenden SchlisselgréBen und
des genauen zeitlichen Ablaufs — nur unzurei-
chend bekannt. In der Theorie werden meh-
rere geldpolitische Transmissionskanale unter-
schieden.” Der ,Zinskanal” beispielsweise
betont, dass hohere Zinsen tendenziell die At-
traktivitdt von Investitionen verringern und
den Anreiz zur Bildung von Ersparnissen er-
hohen. Beides wirkt dampfend auf die Aus-
gaben. Der ,Wechselkurskanal” berlcksich-
tigt, dass eine restriktivere Geldpolitik bei fle-
xiblen Wechselkursen die heimische Wahrung
tendenziell aufwertet, was auslandische Wa-
ren und Dienstleistungen far Inlénder verbil-
ligt und inldndische Waren und Dienstleistun-
gen fur Auslander verteuert. Dies dampft die
Netto-Exporte und damit die Nachfrage nach
inlandischen Gutern.

Neben Zins- und Wechselkurskanal gibt es in
der o6konomischen Theorie noch weitere
potenzielle Transmissionskanale, die jeweils
andere SchlUsselgréBen hervorheben (z.B.
Inflationserwartungen, Realkasse). In den
letzten Jahren finden dabei zwei Ansatze eine
erhdhte Aufmerksamkeit, die dem Bankkredit
eine aktive Rolle in der geldpolitischen Trans-
mission zuweisen und unter der Bezeichnung

.Kreditkanal” zusammengefasst werden: Der
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»Bilanzkanal” unterstellt, dass geldpolitische
MaBnahmen den Wert von Aktiva beeinflus-
sen und hierdurch generell die Kreditwirdig-
keit von Nichtbanken verandern. Der ,Bank-
kreditkanal” stellt dagegen speziell auf die
Auswirkungen geldpolitischer MaBnahmen

auf das Angebot an Bankkrediten ab.

Das starke Interesse am Kreditkanal in den
letzten Jahren liegt unter anderem darin be-
grindet, dass er eine Abhangigkeit der geld-
politischen Transmission von den Charakteris-
tika des Finanzsystems impliziert. Dies bedeu-
tet zugleich, dass Unterschiede in den
Finanzsystemen Unterschiede in der Transmis-
sion mit sich bringen k&nnen. Diese Proble-
matik kdnnte im Euro-Gebiet eine besondere
Rolle spielen, wo Lander mit unterschiedlichen
Finanzsystemen einer einheitlichen Geldpolitik
unterliegen.? Die Abhangigkeit der Transmis-
sion von der Struktur des Finanzsystems kann
dartber hinaus implizieren, dass sich die Wir-
kungsweise geldpolitischer MaBnahmen bei
Strukturanpassungen an den Finanzmarkten
verandert — beispielsweise bei einer Verschie-
bung der vorherrschenden Fristenstruktur,
einer zunehmenden Verbriefung oder auch
einer Verdnderung im Bankenwettbewerb.

Der Bankkreditkanal

Im Gegensatz zu beispielsweise Zins- und
Wechselkurskanal — bei denen Anderungen

1 Fur einen Uberblick siehe z.B.: Europdische Zentral-
bank, Geldpolitische Transmission im Euro-Wahrungs-
gebiet, Monatsbericht, Juli 2000, S. 45-62.

2 Siehe z.B.: Cecchetti, S.G., Legal Structure, Financial
Structure and the Monetary Transmission Mechanism,
Deutsche Bundesbank (ed), The Monetary Transmission
Process — Recent Developments and Lessons for Europe,
Palgrave Publishers, 2001, S. 170-194.

Abhéngigkeit
der Trans-
mission vom
Finanzsystem

.Bankkredit-
kanal”: Geld-
politik wirkt
Uber Bank-
kreditangebot



,Kreditkanal”
basiert auf
Unvollkommen-
heiten der
Finanzmdrkte

des Bankkredits die Folge geldpolitisch be-
wirkter Anpassungen von Seiten der Nicht-
banken sind und somit lediglich Bewegungen
der Nachfrage nach Bankkrediten widerspie-
geln — setzt der Bankkreditkanal am Angebot
an Bankkrediten an. Danach reduziert eine
restriktive geldpolitische MaBnahme tenden-
ziell die bei Banken gehaltenen Einlagen, da
die Nichtbanken im Zuge der Zinserhéhung
auf alternative Anlageformen ausweichen.
Prinzipiell konnte die Hohe der Bankkredite
hiervon unberthrt bleiben, wenn die Bank in
ausreichendem MaBe zusatzliche Mittel auf-
nimmt (beispielsweise durch die Emission von
Bankschuldverschreibungen) und/oder andere
Aktivbestande reduziert (z.B. durch den Ver-
kauf von Wertpapieren oder den Abbau von
Interbankguthaben). Sind jedoch fiir die Bank
einerseits die abgezogenen Einlagen und die
anderen Formen der Mittelaufnahme sowie
andererseits die Kredite und die anderen Ak-
tiva nicht vollkommen austauschbar, das
heiBt nicht perfekt substituierbar, dann fuhrt
die geldpolitisch ausgeléste Reduktion der
Einlagen zu einem Rickgang des Kreditange-
bots. Dies wirkt dampfend auf die Ausgaben,
wenn der Reduktion der Kredite keine ent-
sprechende Ausweitung alternativer Finanzie-
rungsformen gegenibersteht, wenn die
Nichtbanken also den Bankkredit nicht voll-
standig und zu gleichen Bedingungen durch
andere Finanzierungsformen ersetzen koén-
nen.

Die Kreditkanaltheorie begriindet diese un-
vollstandigen Substitutionsbeziehungen mit
Unvollkommenheiten auf den Finanzmark-
ten. Sie betont dabei insbesondere die Exis-
tenz von Delegationskosten und die Asym-
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metrie in der Informationsverteilung: Im
Allgemeinen dirfte ein Kapitalnehmer tber
seine Motive, die Erfolgsaussichten eines
zu finanzierenden Projekts und andere fur
die MittelUberlassung relevante Sachverhalte
mehr Informationen als ein Kapitalgeber
haben. Dariber hinaus kann der Kapitalgeber
nach der Mitteliberlassung in der Regel die
Handlungen des Kapitalnehmers nicht voll-
standig Uberwachen und kontrollieren. Hie-
raus kann sich fur den Kapitalnehmer der An-
reiz ergeben, unvorteilhafte Informationen
zurlckzuhalten und Handlungen vorzuneh-
men, die ihm natzen, dem Kapitalgeber aber
schaden. Der Kapitalgeber ist daran interes-
siert, diese Gefahr so gering wie méglich zu
halten, beispielsweise durch eine verstarkte
Informationsbeschaffung oder durch vertrag-
liche Regelungen, wie der Forderung nach Si-
cherheiten. Solche Korrektur-, Kontroll- oder
Anreizmechanismen verursachen in der Regel
jedoch Kosten. So fuhren sie zum Beispiel zu
einem zeitaufwandigeren Verfahren, zu Ein-
schrankungen in der Mittelverwendung oder
zu Inflexibilitaten bei der Nutzung der als
Da dies
(auch) fir den Kapitalnehmer nachteilig ist,

Sicherheiten verwendeten Aktiva.

hat er ein Interesse daran, die damit verbun-
denen EffizienzeinbuBen mdglichst gering zu
halten.

Eine Mdglichkeit, dies zu erreichen, besteht
insbesondere in der Einrichtung einer engeren
Beziehung zwischen Kapitalnehmer und
-geber. Diese erlaubt einerseits den Aufbau
von Reputation und Vertrauen und anderer-
seits die wiederholte Nutzung bereits gene-
rierter Informationen und friher gemachter

Erfahrungen. Im Vergleich beispielsweise zu
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(anonymen) Finanzierungsformen wird dies
durch den Bankkredit erleichtert, weil er die
Vertragsparteien aneinander bindet und indi-
viduelle Ausgestaltungen ermaoglicht. Die
.Hausbankbeziehung” ist eine besonders
enge Form einer solchen Beziehung.? Aus
diesem Grund ist der Bankkredit fur viele
Nichtbanken nicht durch andere Finanzie-
rungsformen austauschbar. Auch fir Banken
hat er eine andere Qualitat als ihre sonstigen
Aktiva. Das gleiche Argument lasst sich auch
fir die Substitution von Einlagen durch
Schuldverschreibungen anwenden, wo Ban-
ken als Kreditnehmer auftreten.

Der Bilanzkanal

Der ,Bilanzkanal” basiert auf der Feststel-
lung, dass Aktiva — wegen der Finanzmarkt-
unvollkommenheiten — im Rahmen der Boni-
tatsprifung und als Sicherheiten eine wich-
tige Rolle bei Kreditvergabeentscheidungen
spielen. Steigt durch eine restriktive Geldpoli-
tik das Zinsniveau, dann sinkt auf Grund des
damit verbundenen Anstiegs des Diskontie-
rungsfaktors tendenziell der Gegenwartswert
zukUnftiger Zahlungsstréme. Darlber hinaus
kann sich das hohere Zinsniveau zum Beispiel
Uber Zins- und Wechselkurskanal auch nega-
tiv auf die Hohe der Zahlungsstrome selbst
auswirken. Beides reduziert den Wert ent-
sprechender Aktiva. Dieser Ruckgang kann
bewirken, dass Banken ihre Kreditvergabe im
Durchschnitt risikoreicher einschatzen und ihr
Kreditangebot reduzieren. Wie beim Bankkre-
ditkanal wirkt also die Geldpolitik Gber eine
Anderung des Bankkreditangebots. Aller-
dings ist der Bilanzkanal nicht auf Bankkredite
beschrankt, vielmehr ldsst er sich prinzipiell
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auch auf andere Finanzierungsformen wie
beispielsweise Wertpapieremissionen Gbertra-
gen. Er wird daher auch als , breiter” Kredit-
kanal (broad credit channel) bezeichnet — im
Gegensatz zum Bankkreditkanal, der entspre-
chend ,enger” Kreditkanal (narrow credit
channel) genannt wird.

Empirische Analyse des Kreditkanals

Kernproblem der empirischen Analyse des
Kreditkanals ist es, von den beobachteten Be-
wegungen der Kreditmenge diejenigen zu
identifizieren, die durch das Angebot, das
heiBt durch das Verhalten der Banken, erzeugt
wurden. Ein mdglicher Rickgang der Kredit-
menge nach einer restriktiven geldpolitischen
MaBnahme muss namlich nicht notwendiger-
weise vom Kreditkanal bewirkt worden sein,
sondern kdnnte auch lediglich eine Verringe-
rung der Kreditnachfrage widerspiegeln, die
beispielsweise Uber den Zins- oder den Wech-
selkurskanal ausgel6st wurde. Die bisherigen
empirischen Arbeiten auf Grundlage aggre-
gierter Makrodaten, die sich gréBtenteils auf
die USA beziehen, konnten dieses Identifika-
tionsproblem nicht befriedigend l6sen.®

Die Literatur ist daher dazu Ubergegangen,
disaggregierte Daten zu verwenden und zur
Angebotsidentifikation die Heterogenitat zwi-
schen einzelnen (oder Gruppen von) Unter-
nehmen beziehungsweise Banken zu nutzen.
Die zu Grunde liegende Idee basiert auf der

3 Siehe hierzu auch: Deutsche Bundesbank, Die Bezie-
hung zwischen Bankkrediten und Anleihemarkt in
Deutschland, Monatsbericht, Januar 2000, S. 33-48.

4 Fir einen Uberblick hierzu siehe z.B.: Cecchetti, S.G.,
Distinguishing Theories of the Monetary Transmission
Mechanism, Federal Reserve Bank of St. Louis Review,
May/June 1995, S. 83-100.
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Vermutung, dass die Beschaffung von Finan-
zierungsmitteln fir einen Kreditnehmer um
so teurer und schwieriger ist, je groBer die
Probleme sind, die sich fur ihn aus den
Finanzmarktunvollkommenheiten  ergeben.
So wird beispielsweise vermutet, dass ein Kre-
ditnehmer, der in geringerem MaBe von
asymmetrischer Information betroffen ist als
andere, auch einen besseren Zugang zu
Finanzierungsmitteln haben wird. Hieraus
folgt, dass eine restriktive geldpolitische MaB-
nahme bei Relevanz des Kreditkanals sich
nicht gleichermaBen auf alle Kreditnehmer
auswirkt, sondern manche starker betrifft als
andere.

Als Indikator fur den Grad, in dem ein Kredit-
nehmer von den Finanzmarktunvollkommen-
heiten tangiert ist, wird dabei haufig seine
GroBe verwendet. Dahinter steht die Vermu-
tung, dass groBe Unternehmen in starkerem
MaBe unter Beobachtung der Offentlichkeit
stehen als kleinere. Banken kénnen sich da-
her leichter Uber ein groBes Unternehmen in-
formieren und eher davon ausgehen, dass
dieses sich ,,wohlverhalten” wird. Auf Grund-
lage dieser Hypothese lauft der empirische
Test des Kreditkanals darauf hinaus, als Reak-
tion auf eine restriktive geldpolitische MaB-
nahme einen starkeren Rickgang bei den
Krediten an kleinere Unternehmen als bei den
Krediten an gréBere zu finden.® Unter der
Annahme, dass die Kreditnachfrage nicht
nach der GroBe differenziert auf geldpoliti-
sche MaBnahmen reagiert, werden mdogliche
groBenspezifische Unterschiede zwischen den
individuellen Kreditreaktionen als Zeichen fur
Angebotseffekte im Sinne des Kreditkanals
interpretiert.®
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Empirische Analysen auf Basis
disaggregierter Bankdaten

Basierend auf der Hypothese, dass ein geld-
politisch induzierter Einlagenabzug besser
von groBen als von kleinen Banken aufgefan-
gen werden kann, wird dieses Argument
auch auf Banken als ,Kreditnehmer” am
Finanzmarkt angewendet. Dahinter steht die
Vermutung, dass groBe Banken leichter als
kleine alternative Finanzierungsformen nut-
zen koénnen, da sie in geringerem MafBe
Finanzmarktunvollkommenheiten ausgesetzt
sind. Entsprechend ist die zu testende Hypo-
these, dass nach einer restriktiven geldpoliti-
schen MaBBnahme kleine Banken ihre Kredit-
vergabe starker einschranken als groBe. Sie
wurde bereits fur die USA getestet und
konnte weitgehend bestatigt werden.?

Bisherige Arbeiten finden fir Deutschland
kein gleichermalen eindeutiges Ergebnis zu
Gunsten einer gréBenabhdngigen Reaktion
der Banken auf geldpolitische MaBnahmen.®
Die Grunde hierflr lassen sich mittels der Ein-

5 Vgl. hierzu auch den Anhang zu: Deutsche Bundes-
bank, Ertragslage und Finanzierungsverhaltnisse west-
deutscher Unternehmen im Jahre 1995, Monatsbericht,
November 1996, S. 48f.

6 Siehe: StoB, E., Die Finanzierungsstruktur der Unter-
nehmen und deren Reaktion auf monetdre Impulse,
Deutsche Bundesbank, Diskussionspapier 9/96, Novem-
ber 1996. Fur die USA siehe beispielsweise: Gertler, M.
und Gilchrist, S., Monetary policy, business cycles, and
the behavior of small manufacturing firms, Quarterly
Journal of Economics 109, May 1994, S. 309-340.

7 Siehe z.B.: Kashyap, A.K. und Stein, J.C., What do a
million observations on banks say about the transmission
of monetary policy? American Economic Review, June
2000, S. 407-428.

8 Siehe z.B.: Favero, C.A., Giavazzi, F. und Flabbi, L., The
transmission mechanism of monetary policy in Europe:
Evidence from banks balance sheets, NBER working pa-
per No. 7231, July 1999. Vgl. auch: Ehrmann, M. und
Worms, A., Interbank lending and monetary policy trans-
mission: evidence for Germany, Deutsche Bundesbank,
Discussion Paper 11/01, July 2001.
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GroBenstruktur des deutschen Bankensystems

Anzahl der Banken und Anteil an der Aktivasumme aller Banken in %, Dezember 2000

GroBengruppe 1)
Insgesamt klein mittel groB

% der % der % der % der
Bankentyp Anzahl |Aktiva Anzahl | Aktiva Anzahl |Aktiva Anzahl | Aktiva
Sparkassen 562 15,9 185 1.4 337 9,3 40 53
Landesbanken 13 20,4 0 0 13 20,4
Kreditgenossenschaften 1792 8,9 1658 52 128 2,9 6 0,9
Genossenschaftliche Zentralbanken 4 3,8 0 0 4 3,8
alle anderen Banken 338 51,0 189 0,7 76 2,5 73 47,8
insgesamt 2709 100,0 2032 7.3 541 14,7 136 78,2

1 Gruppen basieren auf Percentilen der Verteilung der
Aktivasumme Uber alle Banken (bis einschl. 75. Percentil:

Deutsche Bundesbank

zelbankdaten analysieren. Dabei wird jede
Bank gemaB der Summe ihrer Aktiva (ver-
glichen mit den Aktivasummen der anderen
Banken) einer GroBengruppe zugeordnet.
Diese Aggregation der Einzel- zu Gruppenda-
ten erzeugt zwar einen Informationsverlust,
besitzt aber auch gewisse Vorteile. Zum einen
konnen auf die GroBe bezogene Verhaltens-
unterschiede zwischen Banken deutlicher zu
Tage treten (hohere ,Trennscharfe”). Zum
anderen lassen sich auf einfache Weise zeit-

reihen-okonometrische Verfahren anwenden.

Die obige Tabelle enthélt Informationen zur
aktuellen GroBenstruktur der Kreditinstitute
(Stand Dezember 2000). Dabei umfasst die
Gruppe der kleinen Banken jene 75% der
Institute mit der geringsten Aktivasumme, die
Gruppe der groBen Banken jene 5% der
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Jklein”, ab einschl. 95. Percentil: ,groB”, alle anderen:
,mittel”).

Institute mit der hochsten Aktivasumme (alle
dazwischen liegenden Banken besitzen mitt-
lere GroBe). Zunachst fallt eine starke Un-
gleichverteilung auf: Die 2 032 kleinen Ban-
ken halten lediglich 7,3 % der gesamten Ak-
tiva, die 136 groBBen Banken dagegen 78,2 %.

Uber 90 % der kleinen Banken gehéren ent-
weder dem Sparkassen- oder dem Genossen-
schaftssektor an. Zu diesen beiden Sektoren
gehdren auch Institute aus der Gruppe der
groBen Banken. Bei den Sparkassen sind dies
unter anderem die 13 Landesbanken und bei
den Kreditgenossenschaften insbesondere die
vier (seit Anfang 2001: drei) Genossenschaft-
lichen Zentralbanken. Sowohl Sparkassen als
auch Kreditgenossenschaften weisen sehr
enge Beziehungen zu ihren Zentralinstituten
auf (siehe Tabelle auf S. 57): Sparkassen hal-

...wegen enger
Interbank-
verflechtungen



ten durchschnittlich 65 % ihrer Interbankgut-
haben bei den Landesbanken, allein 58 % im
kurzfristigen Laufzeitbereich. Kreditgenossen-
schaften halten sogar durchschnittlich 90 %
ihrer Interbankguthaben bei den Genossen-
schaftlichen Zentralbanken (67 % kurzfristige
Guthaben). Dem steht gegeniber, dass Spar-
kassen durchschnittlich 59 % ihrer Interbank-
Buchkredite von den Landesbanken erhalten.
Bei den Kreditgenossenschaften betragt der
Anteil der Mittelaufnahme von den Genos-
senschaftlichen Zentralbanken an den gesam-
ten Interbank-Buchkrediten durchschnittlich
knapp 74 %. Die Buchkredite von den Zen-
tralinstituten sind in beiden Sektoren vorran-
gig langfristiger Natur (bei den Sparkassen
54 %, bei den Kreditgenossenschaften 70 %).
Der Unterbau halt also hauptsachlich kurzfris-
tige Guthaben beim Uberbau und erhélt von
diesem vor allem langfristige Buchkredite.®

Auf Grund dieser engen Verflechtungen ist es
maoglich, dass kleine Banken nach einer re-
striktiven  geldpolitischen MaBnahme ihre
Kreditvergabe nicht notwendigerweise star-
ker reduzieren als groBe, da zwischen Ban-
ken unterschiedlicher GréBengruppen intra-
sektoral Mittel hin- und herflieBen konnen.
Tatsachlich zeigt eine 6konometrische Ana-
lyse, dass nach einer restriktiven geldpoliti-
schen MaBnahme die kleinen Banken Mittel
von den groBen abziehen (siehe Anhang 1,
S. 65 ff.). Prinzipiell kdnnen diese Mittel von
den kleinen Banken dazu verwendet werden,
die Effekte restriktiver geldpolitischer MaB-
nahmen auf ihre Kredite an Nichtbanken
(zumindest zeitweise) abzufedern, beispiels-
weise im Interesse einer bestehenden Bank-

Kundenbeziehung.

Deutsche
Bundesbank
Monatsbericht
September 2001

Buchforderungen und Buchverbind-
lichkeiten von Sparkassen und Kredit-
genossenschaften gegenutber ihren
Zentralinstituten

in % ihrer Buchforderungen bzw. -verbindlichkeiten
gegenuber allen Banken *), Dezember 2000

Kredit-
genossen-

Position Sparkassen |schaften

bei Zentralinstituten gehaltene Guthaben

(Forderungen)
kurzfristig 1) 57,8 66,8
mittelfristig 2) 2,7 18,7
langfristig 3) 44 43

von Zentralinstituten erhaltene
Buchkredite (Verbindlichkeiten)

kurzfristig 1) 4.6 3,0
mittelfristig 2) 0,4 03
langfristig 3) 53,8 70,2

* Ungewichteter Durchschnitt der Anteile der einzelnen Banken. —
1Bis einschlieBlich 1 Jahr. — 2 Uber 1 Jahr bis einschlieBlich 5 Jahre. —
3 Uber 5 Jahre.

Deutsche Bundeshank

Die Reaktion der Banken auf geldpolitische
MaBnahmen ist im Falle Deutschlands dem-
nach offenbar nicht von ihrer GréBe abhan-
gig, weil diese nur unzureichend ihre (poten-
zielle) Mittelverfiigbarkeit anzeigen durfte.
Hieraus darf jedoch noch nicht geschlossen
werden, dass der Kreditkanal unbedeutend
ware: Dass die BankengroBe fiir sich genom-
men — im Gegensatz beispielsweise zu den
USA —in Deutschland keine ausreichende Dis-
kriminierungsgroéBe ist, schlieBt nicht aus,
dass andere Faktoren Unterschiede zwischen
Banken in ihrer Reaktion auf geldpolitische
MaBnahmen begrinden, die als Anzeichen
flr einen Kreditangebotseffekt der Geldpoli-

9 Zur Fristentransformation innerhalb der beiden Sekto-
ren siehe: Deutsche Bundesbank, Langerfristige Entwick-
lung der Interbankbeziehungen der deutschen Kredit-
institute, Monatsbericht, Januar 2000, S. 49-69.
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tik interpretiert werden koénnen. Hier kom-
men beispielsweise die Liquiditat einer Bank
und ihre Eigenkapitalausstattung in Frage.

Mit der Frage, ob solche Unterschiede in der
Reaktion auf geldpolitische MaBnahmen zwi-
schen Banken bestehen und wie bedeutend
der damit verbundene Kreditkanal fur die
geldpolitische Transmission letztlich ist, be-
schaftigt sich unter anderem das , Monetary
Transmission Network” (MTN) des Eurosys-
tems. Hier arbeiten zurzeit Forscher der EZB
und der nationalen Zentralbanken des Euro-
systems auch an der Beantwortung der Frage,
welche Rolle das Angebot an Bankkrediten in
der geldpolitischen Transmission spielt, das
heift, ob der Kreditkanal empirisch relevant
ist oder nicht. Dabei nutzt das MTN nicht nur
Einzeldaten von Banken, sondern analysiert
dartber hinaus noch Unternehmensbilanzda-
ten und makrodkonomische Zeitreihen. Diese
Untersuchungen beziehen sich sowohl auf
die nationalen Ebenen als auch auf das ge-
samte Euro-Wahrungsgebiet.

Tatsachlich finden die im Rahmen des MTN
durchgefihrten Untersuchungen auf Basis
von Einzelbankdaten Hinweise darauf, dass in
Deutschland Banken als Reaktion auf eine re-
striktive geldpolitische MaBnahme ihre Kre-
ditvergabe beispielsweise um so weniger re-
duzieren, je liquider sie sind. Allerdings sind
diese Analysen zum jetzigen Zeitpunkt noch
nicht vollstandig abgeschlossen. Das MTN
plant, seine vorlaufigen Ergebnisse im De-
zember 2001 geschlossen zu prasentieren.
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Marktstruktur und Wettbewerbs-
intensitat auf dem deutschen
Bankenmarkt

Angesichts der anhaltenden Konsolidierung
im deutschen Bankensektor und der zuneh-
menden Integration und Liberalisierung der
Finanzmarkte stellt sich die Frage nach den
Wettbewerbswirkungen dieser Entwicklun-
gen fur den deutschen Bankenmarkt. Die An-
strengungen zur Integration der europaischen
Méarkte far Finanzdienstleistungen (Single
Market Program der EU) wirken zusatzlich als
Katalysator fUr ein weiteres Zusammenwach-
sen der Banken Uber nationale Grenzen hi-
naus. Gleichzeitig jedoch fihren technologi-
sche Entwicklungen sowie die Liberalisierung
und Integration der Markte zu groBerer
Marktransparenz, erleichtertem Marktzutritt
und damit erhdhtem Wettbewerbsdruck. Im
Folgenden wird zunachst der Zusammenhang
zwischen Wettbewerbsgrad und Marktgege-
benheiten erldutert. AnschlieBend folgt eine
Ubersicht tber die strukturellen Entwicklun-
gen auf dem deutschen Bankenmarkt. Im An-
hang 2, Seite 68 ff., findet sich schlieBlich die
Anwendung einer empirischen Methode zur
Messung des Wettbewerbsverhaltens.

Der Zusammenhang zwischen Marktstruktur
beziehungsweise Konzentration, das heif3t
der Anzahl der Banken sowie der Verteilung
ihrer Marktanteile, und dem resultierenden
Wettbewerbsverhalten ist aus theoretischer
Perspektive nicht eindeutig. Einerseits wurde
in der Wissenschaft gemaB dem klassischen

Struktur-Verhaltens-Paradigma  (,,structure-

Verdnderungen
der Banken-
landschaft und
ihre Wett-
bewerbs-
wirkungen

Zusammenhang
von Markt-
struktur und
Wettbewerb in
der Theorie



conduct-performance-paradigm”)'®  davon
ausgegangen, dass die Marktstruktur das
Wettbewerbsverhalten der Marktteilnehmer
entscheidend beeinflusst. Danach erleichtert
ein Markt mit wenigen Anbietern ein weniger
wettbewerbliches Marktverhalten (Kollusion),
das zu einer geringeren Angebotsmenge und
hoheren Preisen als im vollstdndigen Wettbe-

werb fUhrt.

Andererseits wird dieser zwangslaufige Zu-
sammenhang zwischen Marktstruktur und
Wettbewerbsverhalten von anderen Ansat-
zen bestritten. So erklart die so genannte
Jefficient structure hypothesis” '™ zuneh-
mende Konzentration als Folge des Verhal-
tens der effizienteren Firmen, die ihren Effizi-
enzvorsprung dazu nutzen, ihren Marktanteil
auszubauen. Danach ware zunehmende Kon-
zentration weniger als eine den Wettbewerb
mindernde Entwicklung einzuschatzen, son-
dern vielmehr als eine Umverteilung des
Markts hin zu den effizienteren Anbietern
und damit hin zu einer héheren Gesamteffi-
zienz auf diesem Markt.

Die so genannte Theorie kontestabler
Markte?
zwangslaufigen Zusammenhang von zuneh-

spricht ebenfalls gegen den
mender Konzentration und abnehmendem
Wettbewerb. Danach ist nicht die Anzahl der
tatsachlich auf dem Markt agierenden Anbie-
ter entscheidend fur das Wettbewerbsverhal-
ten, sondern der drohende Markteintritt ex-
terner Anbieter. Im Vergleich zum klassischen
Ansatz tritt hier der potenzielle Wettbewer-
ber an die Stelle tatsachlicher Wettbewerber.
Daher sind bei der Einschatzung der wettbe-

werblichen Aspekte des am deutschen Ban-
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kenmarkt schon langer zu beobachtenden
Konzentrationsprozesses sowohl Effizienzge-
sichtspunkte — gerade auch im Hinblick auf
sehr kleine Kreditinstitute — als auch die Er-
gebnisse der Theorie kontestabler Markte
heranzuziehen.

Marktstruktur und Konsolidierung im
deutschen Bankenmarkt

Kennzeichnend fir den deutschen Banken-
markt sind grundsatzlich sein mit gut 2 700
Kreditinstituten (Stand: Dezember 2000) im
Ganzen geringer Konzentrationsgrad, ein
relativ _hoher Marktanteil des offentlichen
und des genossenschaftlichen Bankensektors,
eine erhebliche Zweigstellendichte sowie eine
offenbar weite Verbreitung der so genann-
ten Hausbankbeziehungen. Zwar bestimmten
einige Fusionen beziehungsweise Fusionsab-
sichten unter groBen, privaten Banken zeit-
weise die 6ffentliche Wahrnehmung des Kon-
solidierungsprozesses, rein zahlenmaBig kon-
zentrierte er sich jedoch in erster Linie auf
den genossenschaftlichen Sektor und die
Sparkassen. So reduzierte sich die Anzahl
der Volks- und Raiffeisenbanken von knapp
2 800 Ende 1993 auf 1800 Ende 2000. Im
gleichen Zeitraum war fir den Sparkassen-
sektor ein Rickgang von 717 auf 575 Insti-
tute zu verzeichnen. Bei der Betrachtung der
GroBenklassen (vgl. Tabelle auf S. 56) wird

10 Vgl.: Bain, J., Relation of Profit Rate to Industry Con-
centration: American Manufacturing 1936 — 1940, Quar-
terly Journal of Economics 65, 1951, S. 293 — 324.

11 Vgl.: Demsetz, H., Two Systems of Belief About Mono-
poly, in: H.J. Goldschmidt, H.M. Mann, und J.F. Weston
(eds.), Industrial Concentration: The New Learning;
Mass.: Little, Brown, 1974,

12 Vgl.: Baumol, W.J., Contestable Markets: An Uprising
in the Theory of Industry Structure, American Economic
Review 72, 1982, S. 1-15.
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deutlich, dass insbesondere bei den Genos-
senschaftsbanken kleine InstitutsgréBen nach
wie vor vorherrschen und insofern der Konso-
lidierungsprozess in erster Linie unter Ge-
sichtspunkten der Effizienzsteigerung und
weniger als Konzentrationsprozess im wett-
bewerbsgefahrdenden Sinne zu sehen ist.

Der Zweigstellenabbau hat sich etwas langsa-
mer, aber recht stetig vollzogen. Von 1998 bis
Ende 2000 reduzierte sich die Zahl der Zweig-
stellen um knapp 2 000 auf nach wie vor
stattliche 39 600" (vgl. Tabelle auf S.25
dieses Berichts). Im Verhaltnis zur Bevolke-
rungszahl wird damit in Deutschland immer
noch eine Dichte von rund 48 Zweigstellen
pro 100000 Einwohner erreicht. Hinzu
kamen Ende 2000 rund 13 600 Zweigstellen
der Postbank AG (nach 14 700 Ende 1998),
die ihr Zweigstellennetz in den letzten Jahren
ebenfalls deutlich reduzierte. Mit der Verklei-
nerung des Zweigstellennetzes wuchs gleich-
zeitig die Anzahl der von Banken aufgestell-
ten Geldausgabeautomaten von rund 19 000
Ende 1992 Uber knapp 36 000 Ende 1995
auf 46 200 Ende 1999. Sie ermdglichen den
Kunden recht flachendeckend einige Basis-
dienstleistungen wie Bargeldversorgung so-
wie durch weitere Automaten auch die Aus-
fihrung von Uberweisungen.

Hinsichtlich der Verteilung der Marktanteile ist
im Zuge des Konsolidierungsprozesses der
letzten Jahre eine leichte Zunahme der Kon-
zentration auf dem deutschen Bankenmarkt
zU beobachten, die jedoch im internationalen
Vergleich nach wie vor recht gering ist. Ge-
messen an der Bilanzsumme vereinten die
funf gréBten Institute Ende 2000 gut 21% des
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Markts auf sich; nach 16 % Ende 1993 und
19% Ende 1998 (vgl. Erlduterungen auf
S.61).
Deutschland damit weiterhin am unteren

Im europdischen Vergleich liegt

Rand. In Europa betrug der durchschnittliche
Marktanteil der finf gréBten Banken Ende
1999 57%. Dabei erreichten insbesondere
kleinere Staaten mit einer geringen Anzahl an
Banken die hochsten Werte.™ Auch der so
genannte Herfindahl-Hirschman-Index als ein
weiteres, haufiger verwendetes Marktstruktur-
maf indiziert fir Deutschland eine leichte Zu-
nahme an Marktkonzentration in den vergan-
genen Jahren, bleibt jedoch ebenfalls auf nied-
rigem Niveau. Bei der Verwendung dieser na-
tionalen MaBe, die indirekt eine an den Staats-
grenzen festgemachte Marktabgrenzung un-
terstellen, ist jedoch zu bedenken, dass der
Wettbewerb fur Teile des Bankkredit- und des
Einlagengeschafts haufig auf kleinere, regio-
nale Markte begrenzt ist. Uber deren Markt-
struktur und eine etwaige lokale Marktmacht
einzelner Banken wird durch solche nationalen
Konzentrationsmafe nichts ausgesagt.

Der Anteil der Banken am Geldanlage- und
Finanzierungsgeschaft insgesamt ist in den
letzten Jahren angesichts der zunehmenden
Verbriefung von Finanzbeziehungen'® jedoch
deutlich gesunken. So nimmt die Bedeutung
des Bankkredits bei der Finanzierung des

13 Ohne Postbank, Bausparkassen und Kapitalanlage-
gesellschaften.

14 Zahlen beziehen sich nicht auf Konzerne und sind auf
den Inlandsteil beschrankt. Bei Einbeziehung des Aus-
lands beziehungsweise von Konzernzahlen ldge der An-
teil deutlich hoher.

15 Siehe: European Central Bank, Mergers and Acquisiti-
ons Involving the EU Banking Industry — Facts and Impli-
cations, December 2000, Table 4, S. 18.

16 Vgl. auch: Deutsche Bundesbank, Die Beziehung zwi-
schen Bankkrediten und Anleihemarkt in Deutschland,
Monatsbericht, Januar 2000, S. 33-48.
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Zu den im Zusammenhang mit Wettbewerbsfragen am
haufigsten verwendeten MarktstrukturmaBen gehoren so
genannte ,concentration ratios” (CR), die den prozentua-
len Marktanteil der gréBten drei, funf oder zehn Banken
im Verhaltnis zum Gesamtmarkt abbilden. ReferenzgréBen
hierfur sind meist die Bilanzsumme beziehungsweise das
Kredit- oder Einlagenvolumen.

CR (m):liMAi

(m = Anzahl der (z.B. 3, 5 oder 10) gréBten Banken, MA =
Marktanteil in Prozentpunkten)

Um sowohl die Gesamtzahl der Banken als auch die Vertei-
lung der Marktanteile innerhalb eines KonzentrationsmafBes
zu berucksichtigen, wird dartber hinaus der ,Herfindahl-
Hirshman-Index” (HHI) 1) verwendet. Er stellt die Summe der
quadrierten Marktanteile aller Banken eines Markts dar, und
gewichtet Gber die Quadrierung gréBere Marktanteile be-
sonders hoch. Er tragt damit sowohl der Anzahl der insge-
samt am Markt aktiven Banken als auch der Ungleichvertei-
lung der Marktanteile unter ihnen Rechnung, wobei in Be-
zug auf das Wettbewerbsverhalten jedoch kein zwangslau-
figer Zusammenhang zwischen der Anzahl der Banken am
Markt beziehungsweise einer Ungleichverteilung der Markt-
anteile und ausgelbter Marktmacht besteht. (Sein theore-

tischer Maximalwert liegt bei 100 * 100 = 10 000 fur den Fall
des Monopols.)

n
HHI = 3 MA ’
&
(n = Anzahl der Banken insgesamt)

Beide MaBe sind in Bezug auf das méglicherweise vorherr-
schende Wettbewerbsverhalten lediglich als erste, grobe
Indikatoren zu werten. Auf Grund der Einfachheit ihrer Be-
rechnung und der meist eingeschrankten Datenverfugbar-
keit, die ndhere empirische Untersuchungen nicht immer
moglich machten, sind sie nach wie vor weit verbreitet.
Problematisch in diesem Zusammenhang ist jedoch, wie in
allen Fallen von Wettbewerbsuntersuchungen, die Frage
der Marktabgrenzung. Mafe, die einen gesamten nationa-
len Markt beschreiben, unterstellen damit indirekt, dass
nationale Grenzen den wettbewerblichen Handlungsraum
beschreiben. Tatsachlich handelt es sich jedoch im Kredit-
und im Einlagengesch&ft haufig um verhaltnismaBig stark
lokal definierte Markte, so dass nationale Konzentrations-
mafBe unter Umstanden wenig Uber die tatsachlich vorherr-
schenden Marktstrukturen aussagen.

Far den national abgegrenzten deutschen Bankenmarkt
ergeben sich folgende KonzentrationsmaBe:

Concentration ratios (CR 3, 5 und 10) gemessen an der Bilanzsumme

1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000
CR3 103% | 11,0%| 109%| 104%| 107%| 128%| 124%| 133%
CR5 160% | 166%| 167%| 161% | 167%| 191%| 194%| 21.4%
CR10 271% | 278% |  279% | 277%| 283%| 312%| 327%| 358%
HHIs gemessen an der Bilanzsumme, dem Kredit- und Einlagevolumen *
1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000

Bilanzsumme 111 113 115 115 119 140 146 158
Kreditvolumen *) 109 106 109 109 112 134 133 131
Einlagevolumen *) 91 80 83 89 920 99 107 123

Quelle: Berechnungen auf der Basis interner Statistiken
der Deutschen Bundesbank. — * Geschaft mit Nicht-

1 Unabhéngig voneinander entwickelt von Hirschman,
A.O., National Power and the Structure of Foreign
Trade, Berkley, University of California Press, 1945, und

Deutsche Bundesbank

banken; Einlagen ohne Bankschuldverschreibungen;
Buchkredite.

Herfindahl, O.C., Concentration in the U.S. Steel Industry,
Columbia University, unveréffentlichte Dissertation, 1950.
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Stellung der MFIs im Rahmen der gesamtwirtschaftlichen Finanzierung

Kredite von MFIs 1) Geldanlage bei MFls 2)
darunter:
an inléndische nicht- an nichtfinanzielle von inlandischen nicht- darunter:
finanzielle Sektoren Unternehmen 3) finanziellen Sektoren von privaten Haushalten 4)
Anteil an Anteil an
den den Anteil am Anteil am
Verbindlich- Verbindlich- Geldver- Geldvermo-
keiten 5) keiten 5) mogen 6) gen 6)
Jahr Mrd DM in % Mrd DM in % Mrd DM in % Mrd DM in %
1991 3167 61,7 1219 51,3 2516 41,7 1810 45,8
1992 3349 59,7 1265 49,6 2634 41,2 1943 45,5
1993 3603 57,7 1317 47,0 2905 40,2 2130 45,0
1994 3819 57.5 1289 44,2 2929 38,7 2138 434
1995 4136 57,7 1353 46,5 3015 37,3 2205 4,7
1996 4446 58,2 1431 46,6 3193 36,6 2307 40,9
1997 4696 58,3 1508 46,0 3223 34,0 2367 39,2
1998 4958 57,9 1606 45,8 3343 32,7 2457 38,1
1999 5150 57.1 1630 42,6 3368 29,6 2476 35,2

1 Ohne Wertpapierkredite. — 2 Ohne Bankschuldver-
schreibungen und Geldmarktfonds. — 3 GemaB ESVG '95
einschlieBlich Personengesellschaften, ohne Selbstéan-
dige. — 4 EinschlieBlich Gesch&ftsguthaben Selbstandi-
ger. — 5 Bezogen auf die gesamten AuBenfinanzierungs-

Deutsche Bundesbank

nichtfinanziellen Sektors, insbesondere der
Unternehmen, weiter ab (vgl. obige Tabelle).
Lag der Anteil der Bankkredite an den Ge-
samtverpflichtungen der inlandischen nicht-
finanziellen Sektoren zu Beginn der neunziger
Jahre noch bei knapp 62 %, so betrug er
Ende 1999 nur noch 57 %, gleichzeitig ging
der Anteil an den Gesamtverpflichtungen der
Unternehmen von gut 51% auf knapp 43 %
zurlick. " Eine noch deutlichere Abnahme ist
bei den Geldanlagen zu verzeichnen: Wah-
rend die Banken zu Beginn der neunziger
Jahre noch knapp 42 % der Geldanlagen des
inlandischen nichtfinanziellen Sektors in Form
von Bankeinlagen'® an sich binden konnten,
waren es Ende 1999 nur noch knapp 30 %;
fir die Geldanlage privater Haushalte redu-
zierte sich der Anteil der Banken von 46 %
auf 35%. Hier spielte insbesondere die Ver-
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mittel des jeweiligen Sektors, einschl. Pensionsrickstellungen;
Wertpapiere zu Nominalwerten gerechnet. — 6 Bezogen auf das
Geldvermdgen des jeweiligen Sektors, einschl. Anspriche aus
Pensionsrickstellungen; Wertpapiere zu Tageskursen gerechnet.

scharfung des Wettbewerbs durch die Zulas-
sung von Geldmarktfonds 1994 sowie die zu-
nehmende Anlage in Investmentfondsantei-
len eine wichtige Rolle.

Fonds und Versicherungsunternehmen kon-
kurrieren in den letzten Jahren verstarkt um
die Geldanlagen insbesondere der privaten
Haushalte. Neue, so genannte hybride Fi-
nanzprodukte, die die Eigenschaften ver-
schiedener Finanzanlagen wie Fondsanteile,
Sparbicher und/oder Versicherungsleistun-
gen in sich vereinen, erhdhen den Wett-

17 Diese Zahlen aus der Finanzierungsrechnung auf der
Basis des ESVG '95 beziehen sich auf Nominalwerte bei
Wertpapieren. Eine Berechnung zu Tageskursen bei Wert-
papieren lasst die Anteile der Bankkredite an der AuBen-
finanzierung insbesondere von Unternehmen auch auf
Grund des deutlichen Anstiegs der Aktienkurse erheblich
geringer ausfallen.

18 Ohne die Anlagen in Bankschuldverschreibungen.

LAllfinanz” —
Konkurrenz
durch
Nichtbanken
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* Vergleichbarer Kreis von Unternehmen
aus Produzierendem Gewerbe, Handel und
Verkehr.
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bewerbsdruck auf die Banken. Diese Kon-
kurrenz aus dem Nichtbankensektor im so
genannten , Allfinanz”-Bereich, in dem die
Grenzen zwischen verschiedenen Anlagefor-
men zunehmend verschwimmen, zwingt die
Banken, sich auch in diesem Bereich starker
zu engagieren. Die im Jahr 2002 wirksam
werdende Rentenreform mit ihrer Unterstit-
zung der privaten Altersvorsorge wird diesen
Trend noch verstarken.
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Das Aktivgeschaft der Banken wird in hohem
MaBe von der mittelstandischen Struktur der
deutschen Wirtschaft gepragt. Kleine und
mittelstandische Unternehmen sind wegen
der hohen Kosten, die mit der Emission von
Anleihen und Aktien verbunden sind, in ihrer
AuBenfinanzierung nach wie vor stark auf
Bankkredite angewiesen. Auf Grund der ge-
rade in diesen Wirtschaftsbereichen verstarkt
auftretenden Informationsasymmetrien spie-
len Hausbankbeziehungen' fir ihre Finan-
zierung eine relativ wichtige Rolle. Wie aus
dem nebenstehenden Schaubild zu ersehen
ist, scheint fir kleine Unternehmen die Be-
deutung des Bankkredits in den neunziger
Jahren noch gestiegen zu sein, wahrend sie
far Unternehmen mit einem Umsatz von
mehr als 100 Mio DM eher nachlieB. Dabei
Ubernehmen vor allem im Bereich der Finan-
zierung kleiner und mittelstandischer Unter-
nehmen haufig Sparkassen und Genossen-
schaftsbanken die Rolle der Hausbank.

Von Seiten auslandischer Banken ist den in-
landischen Kreditinstituten im klassischen Ein-
lagen- und Kreditgeschaft bisher lediglich ver-
einzelt Konkurrenz erwachsen. Sie sind insbe-
sondere im internationalen Zahlungsverkehr
sowie dem Wertpapier-, Devisen- und Deriva-
tehandel stark vertreten und stehen dort und
im Investmentbanking, wie etwa im Bereich
des Emissionsgeschafts oder der Beratung
bei Fusionen und Ubernahmen, in direktem
Wettbewerb vor allem mit inléndischen Grof3-

19 Siehe auch: Elsas, R. und J.P. Krahnen, Is relationship
lending special? Evidence from credit-file data in Ger-
many, Journal of Banking and Finance 22, 1998,
S. 1283-1316; Fischer, K.-H., Acquisition of Information
in Loan Markets and Bank Market Power — An Empirical
Investigation, Mimeo, University of Frankfurt, 2000.
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banken. Dagegen haben sich auslédndische
Banken — bis auf wenige Ausnahmen —im Pri-
vatkunden- und Massengeschéaft bisher weni-
ger durchsetzen konnen, auch wenn dank
der technologischen Entwicklung der Zugang
zu diesen Markten Uber so genannte Direkt-
banken, mit denen der Kunde Uber Telefon
oder Internet in Kontakt steht, sich gegen-
Uber dem Aufbau eines teuren Filialnetzes in-
zwischen erleichtert hat.

Gerade das Internet hat in vieler Hinsicht das
Bankgeschaft entscheidend verandert und da-
mit dem Wettbewerb im Bereich der Finanz-
dienstleistungen eine neue Dimension gege-
ben. Die daraus entstandenen neuen Ver-
triebswege erleichtern trotz hoher IT-Investi-
tionen gegentber dem Aufbau eines umfang-
reichen, personalintensiven Filialnetzes den
Marktzutritt von ,neuen” Banken bezie-
hungsweise Finanzdienstleistern insbesondere
im Retail- und Wertpapieranlagegeschaft. Mit
steigender Markttransparenz, sinkenden In-
formationskosten und der daraus resultieren-
den hdheren Mobilitdt der Kunden hat sich
auch das Tempo des Markteintritts erhoht.
Neu in den Markt eintretende Banken kénnen
sich durch ginstige Konditionen schon in kur-
zer Zeit Marktanteile erobern. Flr bereits am
Markt befindliche Banken steigt damit der
Wettbewerbsdruck durch potenzielle Konkur-
renten gerade in Teilen des Privatkunden- und
Massengeschafts erheblich.

Darlber hinaus erleichtert die Informations-
technologie die kostensparende Standardisie-
rung von Finanzprodukten und deren Anpas-
sung an den individuellen Kundenbedarf und
verscharft damit den Wettbewerb in die-
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sen Geschaftsfeldern. Entsprechend ist das
Wachstum in diesem Bereich gerade in
Deutschland rasant.2® Allein im letzten Jahr
stieg die Zahl der ,online” gefiihrten Konten
nach Angaben des Bundesverbands deutscher
Banken von 10 Millionen Ende 1999 auf
15 Millionen Ende 2000. Da laut einer Um-
frage des Meinungsforschungsinstituts forsa
inzwischen bereits 27 Millionen Menschen in
Deutschland Zugang zum Internet haben,
dirfte der Vertriebsweg Uber das Internet
weiterhin an Popularitdt gewinnen. Im Zuge
der neuen Entwicklungen der Telekommuni-
kationstechnologie mit mobilem Zugriff auf
das Internet durften sich in absehbarer Zu-
kunft auch hier weitere Vertriebswege entwi-
ckeln beziehungsweise breitere Kundenseg-
mente erschlieBen.

RuckschlUsse auf das Wettbewerbs-
verhalten

Bei der Betrachtung der strukturellen Veran-
derungen auf dem deutschen Bankenmarkt
wird deutlich, dass diese sich nicht auf eine
bloBe Konsolidierung beschranken. Ange-
sichts neuer Vertriebswege Uber das Internet
ist der Marktzutritt fir Banken und andere Fi-
nanzdienstleister deutlich erleichtert worden.
Eine erhdhte Markttransparenz sowie gerin-
gere Informationskosten bieten den Kunden
mehr Mdglichkeiten zum Konditionenver-
gleich und erhdhen ihre Mobilitat. Gleichzeitig
hat sich fur Banken der Kreis potenzieller Kon-
kurrenten durch die Schaffung eines einheit-
lichen europdischen Bankenmarkts und fort-

20 Siehe auch: Deutsche Bundesbank, Electronic Banking
aus bankenaufsichtlicher Perspektive, Monatsbericht,
Dezember 2000, S. 43-59.
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schreitende Disintermediation standig ausge-
weitet. Damit dlrfte insgesamt auch der dro-
hende Marktzutritt zum wettbewerbsstimulie-
renden Faktor auf dem deutschen Banken-
markt geworden sein. Vor diesem Hintergrund
kdonnte die zu beobachtende Konsolidierung
auch als ein Ausdruck des Wettbewerbs ge-
deutet werden. Da diese Gesichtspunkte dem
vom klassischen ,structure-conduct-perfor-
mance-paradigm” propagierten engen Zu-
sammenhang zwischen Marktstruktur und
-verhalten widersprechen, versucht die Neue
Empirische Industriebkomie (New Empirical In-
dustrial Organization — NEIO)2", mit Hilfe em-
pirischer Methoden das Wettbewerbsverhalten
einzuschatzen, statt sich allein auf teilweise
recht grobe MarktstrukturmaBe zu verlassen.

Die Anwendung einer dieser Methoden auf
den deutschen Bankenmarkt?? ist im An-
hang 2 dieses Aufsatzes dargestellt.?? Sie ver-
sucht indirekt Uber die Schatzung von Verhal-
tensgleichungen der Banken, Rickschlisse
auf inr Wettbewerbsverhalten zu ziehen, und
nutzt dabei die auf der Ebene von Einzelbank-
daten vorhandenen Informationen. Der Un-
tersuchung liegen die disaggregierten Daten

Anhang 1

Interbankbeziehungen nach geldpolitischen

MaBnahmen

Die Reaktion von Interbankvariablen auf geldpoliti-
sche MaBnahmen wird nachfolgend anhand eines
vektor-autoregressiven (VAR-)Modells ermittelt.24
Hierbei wird zundchst das gemeinsame dynami-

sche Verhalten einer Variablengruppe geschatzt.
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aller in Deutschland zur monatlichen Bilanz-
statistik meldenden Kreditinstitute fur den
Zeitraum von 1993 bis 1998 zu Grunde. Im
Ergebnis findet die Studie trotz einer leichten
Zunahme der durch Marktstrukturindizes ge-
messenen Konzentration auf dem deutschen
Bankenmarkt wahrend der neunziger Jahre
insgesamt keine Hinweise auf eine mit die-
ser Strukturveranderung einhergehende Ab-
nahme des Wettbewerbs. Gleichzeitig wer-
den Unterschiede im Wettbewerbsverhalten
der verschiedenen Bankengruppen sowie ver-
schiedener GroBenklassen festgestellt.

21 Siehe hierzu: Bresnahan, T., Empirical Studies of Indu-
stries with Market Power, in: R. Schmalensee und R. Wil-
lig (eds.), Handbook of Industrial Organization, Volume I,
Elsevier Science Publishers B.V., Niederlande, 1989.

22 Anwendungen fur Deutschland finden sich im Rah-
men von europaischen Mehr-Lander-Studien, wie etwa
bei: Molyneux, P. et al., Competitive conditions in
European banking, Journal of Banking and Finance 18,
1994, S. 445-459 oder De Bandt, O. und Davis, PE.,
Competition, Contestability and Market Structure in Eu-
ropean Banking Sectors on the Eve of EMU, Journal of
Banking and Finance 24, 2000, S. 1045-1066. Fur
Deutschland allein unternahm erstmalig Lang, G., Wett-
bewerbsverhalten deutscher Banken — Eine Panelanalyse
auf Basis der Rosse-Panzar-Statistik, Jahrbuch fur Wirt-
schaftswissenschaften — Review of Economics 48, 1997,
S. 21-38, eine solche Untersuchung.

23 Umfassende Ergebnisse finden sich in einem zum Jah-
resende erscheinenden Diskussionspapier: Hempell, H. S.,
Testing for Competition Among German Banks, Volks-
wirtschaftliches Forschungszentrum der Deutschen Bun-
desbank.

Im zweiten Schritt wird auf Basis des Schatzergeb-
nisses berechnet, ob und wie sich eine exogene
geldpolitische MaBnahme auf die einbezogenen

Variablen auswirkt. Die Entwicklung dieser Effekte

24 Die hier prasentierten Resultate stammen aus: Ehr-
mann, M. und Worms, A., Interbank lending and mone-
tary policy transmission: evidence for Germany, Deutsche
Bundesbank, Discussion Paper 11/01, July 2001.
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im Zeitablauf wird dann graphisch in Form von

.Impuls-Antwort-Folgen” dargestellt.

Um zu untersuchen, wie die Interbankbeziehun-
gen groBer und kleiner Banken auf eine geldpoliti-
sche MaBnahme reagieren, werden die Institute
wie in der Tabelle auf Seite 56 in GréBengruppen
eingeteilt. Hierzu ist es nétig, dass die Daten auf
Einzelebene vorliegen, da nur dann die Verteilung
der Aktivasumme Uber alle Banken berechnet wer-
den und eine entsprechende Gruppenzuteilung
auf Basis zweier Kennzahlen dieser Verteilung

(75. und 95. Percentil) erfolgen kann.

Fur jede Gruppe werden die Netto-Interbankforde-
rungen (Interbankforderungen abzuglich -verbind-
lichkeiten) berechnet.?® Die Einzeldaten enthalten
flr jede Sparkasse und Kreditgenossenschaft zu-
dem die Interbankforderungen und -verbindlich-
keiten gegenlber den Zentralinstituten ihres jewei-
ligen Verbundes. Fur jedes dieser Zentralinstitute
wiederum sind die Interbankforderungen und -ver-
bindlichkeiten gegeniber den nachgelagerten In-
stituten des eigenen Verbundes bekannt. Fir jede
Bank aus einem der beiden Verblnde lassen sich
demnach die Netto-Interbankforderungen unter-
teilen in jene, die gegentber den vor- beziehungs-
weise nachgelagerten Banken dieses Verbundes
bestehen (, intra-sektoral”), und jene gegenlber

den restlichen Banken.

Das VAR-Modell enthalt folgende Variablen in mo-
natlicher Frequenz: einen kurzfristigen Zinssatz i,
eine Inflationsvariable = und eine Variable fir die
reale Produktion y. Zusatzlich werden noch die
intra-sektoralen Netto-Interbankforderungen der
groBen Banken /s eingefigt. Um das Verhalten
verschiedener anderer Interbankvariablen auf einen
geldpolitischen Schock schatzen zu kénnen, wird

das Modell gegebenenfalls noch um je eine zusatz-
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liche Interbankvariable / erweitert. Fur jede dieser
Interbankvariablen / wird demnach ein VAR-Modell
geschatzt. Die Netto-Interbankforderungen der
groBen Banken /s befinden sich in jeder dieser
Schatzungen, da dies ihre Vergleichbarkeit unter-

einander gewabhrleistet.

Madgliche Nicht-Stationaritdten der einbezogenen
Zeitreihen werden durch Kointegrationsbeziehun-
gen beriicksichtigt:2® Die erste drickt / als Funk-
tion von © und y aus und kann als geldpolitische
Reaktionsfunktion interpretiert werden, die zweite
beschreibt die Beziehung zwischen i und =® und
stellt eine Realzinsgleichung dar. Die dritte und
die vierte beschreiben die Beziehung zwischen
i und jeweils einer der beiden Interbankvariablen

I beziehungsweise /.

Exogene Zinsanderungen (, geldpolitische Schocks”)
werden durch zwei Annahmen identifiziert: (1) alle
Variablen kehren langfristig wieder zu ihrem Aus-
gangswert zurlick und (2) Zinsschocks wirken nicht

schon im selben Monat auf Inflation und Produktion.

Das Schaubild auf Seite 67 enthalt vier Impuls-Ant-
wort-Folgen auf eine exogene Erhéhung des Kurz-
fristzinses. Abbildung (a) verdeutlicht, dass nach
dem Schock die Netto-Forderungen grof3er Banken
gegeniber Banken auBerhalb des eigenen Verbun-
des signifikant sinken. Dies bedeutet, dass die
Gruppe der groBen Banken entweder Buchkredite
bei anderen Banken aufnimmt und/oder ihre bei
anderen Banken gehaltenen Guthaben reduziert.

Eine genauere Analyse zeigt, dass diese Mittel vor-

25 Im Folgenden umfassen die Interbankforderungen die
Guthaben bei anderen Banken und die Interbankverbind-
lichkeiten die Kredite von anderen Banken.

26 Zur Methode siehe: King, R.G., Plosser, C.I., Stock,
J.H. und Watson, M.W., Stochastic Trends and Economic
Fluctuations, American Economic Review 81, 1991,
S. 819-840.



%

+0,05

- 0,05

- 0,10

- 0,15

-0,20

+ 0,06

+0,04

+0,02

-0,02

- 0,04

Deutsche

Bundesbank
Monatsbericht
September 2001

Impuls-Antwort-Folgen auf einen Zinsschock ™

Netto-Interbankforderungen gegentber Banken ausserhalb des eigenen Sektors

(a) groBe Banken (b) kleine Banken

1 5 10 15 20 25 30 1 5 10 15 20 25 30
Monate Monate

Netto-Interbankforderungen gegentiber Banken des eigenen Sektors

(c) groBe Banken (d) kleine Banken

1 5 10 15 20 25 30 1 5 10 15 20 25 30
Monate Monate

* Zinsschock in Héhe von 2,5 Basispunkten (entspricht einer Standardabweichung der Zinsschocks); Konfi-
denzintervall: 90%. Die Schatzung basiert auf Monatsdaten von 1992-1998 (ab 1999 neue Abgrenzungen in
der Bankenstatistik). Der Variablenvektor ist X = [/, 1 y, I,/]: i=Dreimonatszinssatz, n=annualisierte monat-
liche Produzentenpreisinflation (unterliegt in geringerem MaBe Verzerrungen durch die Wiedervereinigung
als z. B. die Konsumentenpreisinflation), y=logarithmierter Index der Industrieproduktion (wegen monat-
licher Frequenz), [s=intra-sektorale Netto-Interbankforderungen der groBen Banken, /=weitere Netto-Inter-
bankforderungen von Interesse. Ist /; die Interbankvariable von Interesse, besteht X lediglich aus i, i y und /g,
(dann gibt es entsprechend nur 3 Kointegrationsvektoren). Die Netto-Interbankforderungen / und /g sind hier
ausgedruckt als Anteil an der entsprechenden Summe der Nettoaktiva.
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rangig von auslandischen Banken stammen. Bei den
kleinen Banken lasst sich keine signifikante Reaktion
der Netto-Forderungen gegeniber Banken aufBer-
halb des eigenen Sektors feststellen (Abb. (b)). Aller-
dings sinken deren intra-sektorale Netto-Interbank-
forderungen (Abb. (d)). Eine detailliertere Analyse er-
gibt, dass dies vor allem darauf zurickzufthren ist,
dass die kleinen Banken ihre bei den groBen Institu-
ten des eigenen Sektors gehaltenen kurzfristigen
Guthaben (Laufzeit bis zu drei Monaten) reduzieren.
Spiegelbildlich steht dem gegenlber, dass die intra-
sektoralen Netto-Interbankforderungen der groBen
Banken steigen, vor allem, da dort die Interbankver-
bindlichkeiten entsprechend sinken (Abb. (c)).

Anhang 2

Empirische Untersuchung zum Wettbewerbs-

verhalten im deutschen Bankenmarkt2”

Neben reinen MarktstrukturmaBen, deren Zusam-
menhang mit dem tatsachlichen Marktverhalten
nicht eindeutig ist, bietet die so genannte Neue
Empirische Industriedkonomik (New Empirical In-
dustrial Organization — NEIO) verschiedene empiri-
sche Verfahren, um die Wettbewerbssituation auf
Markten zu untersuchen, die in der Literatur auch
im Bereich des Bankenwettbewerbs angewandt
werden. Neben Arbeitseinsatz und Sachkapital
werden hierbei im Rahmen des so genannten In-
termediationsansatzes Bankeinlagen als Inputfak-
toren der Produktionstechnologie der Bank inter-
pretiert. Einer dieser empirischen Ansadtze wurde
von Panzar und Rosse?® entwickelt. Er basiert auf
der Schatzung der reduzierten Form einer Ertrags-

funktion

R (z, t, w)mit z exogene Variablen der Ertrags-

funktion
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t exogene Variablen der Kosten-
funktion

w Faktorpreise

od =5

mit m = Anzahl der Faktorpreise (w))

Die Autoren zeigen, dass sich aus der Summe der
Faktorpreiselastitzitaten (H) dieser Funktion fol-
gende Ruckschllsse Uber die Art des vorherrschen-

den Wettbewerbs ziehen lassen:

I
1]

1 Vollstandiger Wettbewerb
1 Monopolistischer Wettbewerb

T
N A

0 Monopol oder perfekte Kollusion

Die Intuition hinter dem Ansatz ist wie folgt: Bei
vollstandigem Wettbewerb produzieren die Ban-
ken annahmegemal im Bereich des Minimums der
langfristigen Durchschnittskosten, und ein Anstieg
der Grenzkosten stimmt daher mit einem Anstieg
der Durchschnittskosten Gberein. Die Ertrage (R)
entsprechen gerade den Kosten und der Preis ist
gleich den marginalen Kosten einer zusatzlich pro-
duzierten Einheit, so dass bei steigenden Faktor-
preisen sich fur die einzelne Bank die Ertrdge bei
gleich bleibender Ausbringungsmenge in gleichem
MaB erhéhen missen. Die Anpassung an die mit
steigenden Preisen reduzierte Nachfrage vollzieht

sich Uber den Marktaustritt einzelner Banken.

Fur den Fall eines Monopols oder bei vollstandiger

Kollusion der am Markt agierenden Banken produ-

27 Die ausfuhrliche Studie wird zum Jahresende als Dis-
kussionspapier veroffentlicht: Hempell, H.S., Testing for
Competition Among German Banks, Volkswirtschaft-
liches Forschungszentrum der Deutschen Bundesbank.
28 Panzar, J.C. und Rosse, J.N., Testing for Monopoly
Equilibrium, Journal of Industrial Economics 35, 1987,
S. 443-456.
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Ergebnisse von Fixed-effects-Regressionen fur Bankengruppen
(aus robusten Standardfehlern berechnete t-Werte jeweils in Klammern unter den geschatzten Koeffizienten)

Kreditgenossen- Auslands-
Position Alle Banken 1) |schaften 2) Sparkassen 2) Kreditbanken 2) | banken 3)
Faktorpreise
Einlagen 0,501** 0,387** 0,457** 0,541** 0,661**
(32,1) (28,2) (18,0) (14,5) (17,5)
Arbeit 0,173** 0,138** 0,183** 0,260** 0,202**
(11,9) (14,3) (8,0) (5,0 (7,8)
Sachanlagen 0,004** 0,006** 0,004 -0,003 -0,037*
(2,7) (4,8) (1,5) (-0,4) (=2,5)
H-Wert 0,68** 0,53** 0,64** 0,80** 0,83**
p-Wert (F-Test) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
R? insgesamt 0,79 0,78 0,85 0,54 0,85
Banken 3473 2573 624 185 34
Beobachtungen 20 025 14 829 3671 1023 177

** Signifikanzniveau von 1%, * Signifikanzniveau von
5% (robuste Standardfehler). — 1 Umfasst alle Banken,
die sowohl zur monatlichen Bilanzstatistik als auch zur
GuV melden, mehr als drei Jahresbeobachtungen im ge-
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zieren diese genau so viel, dass der marginale Ertrag
einer zusatzlichen Einheit gerade den marginalen
Kosten entspricht. Bei gegebener Ausbringungs-
menge steigen durch die Erhdhung der Faktorpreise
zwar die marginalen Kosten, nicht aber die margi-
nalen Ertrdge. Daher reduzieren die Banken die
Menge so weit, dass die zusatzlichen Ertrage durch
die gleichzeitige Preiserhbhung wieder den gestie-
genen marginalen Kosten entsprechen. Da die ge-
stiegenen Preise den Ruckgang der Ertrage durch
den Mengeneffekt nicht kompensieren kénnen, fal-

len die Gesamtertrage und somit ist H < 0.

Als dritten Fall unterscheiden Panzar und Rosse die
Situation monopolistischen Wettbewerbs, in dem
sich Banken zwar wie Monopolisten verhalten,
aber der Markteintritt beziehungsweise -austritt
anderer Unternehmen, die unvollstandige Konkur-

renzprodukte anbieten, l3sst sie immer gerade

nannten Zeitraum aufwiesen abzuglich einiger AusreiBer
(fur Details siehe Forschungspapier). — 2 Jeweils ohne
Genossenschaftliche Zentralbanken, Landesbanken und
GroBbanken. — 3 Zweigstellen auslandischer Banken.

Nullgewinne erwirtschaften. In diesem Fall, so zei-
gen die Autoren, ist die Summe der Faktorpreis-
elastizitaten bei H < 1 und kann bei Konkurrenz-
produkten, die ausgesprochen schwache Substi-
tute darstellen, auch kleiner als Null sein. In der
Literatur wird darUber hinaus eine hohere H-Statis-
tik teilweise als Indikator fur hohere Wettbewerbs-

intensitdt interpretiert.

Fur die Analyse des Wettbewerbsverhaltens auf
dem deutschen Bankenmarkt anhand dieser
Methode stand ein umfangreicher Datensatz aus
Einzeldaten zur Bilanzstatistik und den Gewinn-
und Verlustrechnungen aller in Deutschland von
1993 bis 1998 tatigen Banken zur Verfiigung. Auf
dieser Basis konnten mit Hilfe panel-6konometri-
scher Schatzungen der reduzierten Form der Er-

tragsfunktion (R) der Banken,
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Ergebnisse von Fixed-effects-Regressionen mit Interaktionstermen fur die jeweiligen

Zeitraume nach GréBenklassen

nach GréBenklassen nach Bankengruppen
Kredit-
genossen-
Alle kleine mittlere |groBe schaf- Spar- Kredit-
Position Banken |Banken 1) |Banken 1) |Banken 1) |ten 2) kassen 2) |banken 3)
1993-1995
H-Wert (Hq) 0,68** 0,64** 0,76** 0,81** 0,54** 0,68** 0,76**
p-Wert (F-test) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
1996-1998
H-Wert (H,) 0,68** 0,64** 0,78** 0,87** 0,51** 0,59** 0,82**
p-Wert (F-test) 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
Ho: Hq = H>
p-Wert (F-test) 0,97 0,97 0,65 0,08 0,02 0,00 0,08

** Signifikanzniveau von 1% (robuste Standardfehler). —
1 Kleine Banken mit Bilanzsumme bis 1 Mrd DM, mittlere
Banken zwischen 1 Mrd DM und 5 Mrd DM und groBe
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INR e =ar + biInwT, ¢+ bolnw2; ; + bsInw3; + +

C1Zlit+ Coz2; ¢+ C3Z35 ¢+ Cat T p + dt + Ao+ Wi+ Uj ¢

(mit /n = naturlicher Logarithmus, w = Variablen

der Faktorpreise, vgl. FuBnote2?)

die Hypothesen vollstandigen Wettbewerbs (H = 1)
und perfekter Kollusion (H = 0) abgelehnt werden.
Fur die einzelnen Bankengruppen wurden signifi-
kante Unterschiede zwischen den Sparkassen und
Kreditgenossenschaften einerseits und den Kredit-
banken andererseits ebenso festgestellt wie fur
verschiedene GroBenklassen. (Ausgewahlte Ergeb-
nisse sind in der Tabelle auf S. 69 aufgefuhrt; wei-
tere Resultate finden sich im zitierten Forschungs-

papier.)

Um angesichts eines fortgesetzten Konsolidie-

rungsprozesses im Bankensektor etwaige Verdnde-
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Banken Uber 5 Mrd DM. — 2 Ohne Genossenschaftliche
Zentralbanken oder Landesbanken. — 3 Ohne GroB-
banken und Zweigstellen auslandischer Banken.

rungen im Wettbewerbsverhalten beobachten zu
kénnen, wurden zusatzlich Schatzungen fur zwei
verschiedene Teilzeitrdume vorgenommen. Jedoch
konnte fir die Gesamtheit der Banken keine signi-
fikante Veranderung festgestellt werden. Auch fiir
einzelne Bankengruppen waren die geschatzten
Veradnderungen nur gering und im Rahmen eines
zusatzlichen Robustheitstests lediglich im Fall der
Sparkassen als tatsachlich signifikant zu erkennen

(vgl. oben stehende Tabelle).

29 R = Gesamtertrdge zu Bilanzsumme, w1 = Zinsauf-
wendungen zu Gesamteinlagen, w2 = Personalaufwen-
dungen zu Bilanzsumme, w3 = Aufwendungen fur Sach-
anlagen zu gesamten Sachanlagen, z7 = Buchkredite an
Kunden zu Buchkrediten insgesamt, z2 = Fristenstruktur
der Buchkredite an Kunden, z3 = Cash-flow zu Ge-
schaftsvolumen nach Sektoren der Kreditnehmer gewich-
tet mit dem Portfolio der Buchkredite an Unternehmen,
t7 = Interbankeinlagen zu Gesamteinlagen, t = linearer
Zeittrend, A und pu = unbeobachtbare Zeit- beziehungs-
weise Individualeffekte, u = Storterm.



