ERNST BALTENSPERGER

Zur Theorie des Bankverhaltens

1. Einleitung

In den letzten zwei Jahrzehnten hat sich, besonders
im englischsprachigen Raum, eine relativ ausge-
dehnte Literatur herausgebildet, die sich mit der
Funktion und Verhaltensweise von Finanzinterme-
didren, speziell der Bankunternehmung, befasst.
Ziel dieser Literatur ist es, ein theoretisches Ver-
stdndnis jener Wirtschaftseinheiten zu entwickeln,
die als Vermittler zwischen Letztschuldner und
Letztgldubiger treten und sich damit auf die Her-
stellung, den Ankauf und den Verkauf von Fi-
nanzinstrumenten spezialisieren.

Meistens wird dabei die Existenz des Finanzinter-
medidrs in der von uns in der Realitiit beobachteten
Form einfach unterstellt (ebenso wie die konventio-
nelle “‘allgemeine’” Theorie der Unternehmung deren
Existenz sowie das von ihr produzierte Giiterbiin-
del als gegeben vorgibt und nicht endogen zu erkli-
ren versucht). Zielsetzung ist es dann, die Verhal-
tensweise der Finanzunternehmung zu modellie-
ren, insbesondere ihre Reaktionen auf gewisse
exogene Verdnderungen und Einfliisse wie etwa
Verschiebungen der Marktlage bzw. Marktpreise
oder staatliche Regulierungen (beispielsweise
Mindestreservevorschriften und andere Restriktio-
nen). Fiir viele Fragestellungen und Probleme ist
diese Vorgehensweise zweifellos zweckmaissig und
gerechtfertigt. Eine detaillierte Darstellung solcher
Ansiitze findet sich etwa in BALTENSPERGER
und MILDE (1987).

Es sind allerdings in neuerer Zeit auch eine (bisher
relativ beschrinkte) Anzahl von Versuchen ent-
wickelt worden, welche sich damit nicht zufrieden
geben, sondern welche auch die Existenz des Fi-
nanzintermedidrs und die genaue Natur seiner Ge-
schiftstitigkeit (die Form der von ihm abgeschlos-
senen Kontrakte) endogen im Rahmen eines intern
geschlossenen Modells erkliren wollen. Der be-
kannteste derartige Ansatz ist jener von DIAMOND
(1984). Diese ambitiosere Fragestellung ist ver-
gleichbar mit (den ebenfalls nur spérlich vorhande-
nen) formalen Versuchen der Erklarung der Exi-
stenz und Funktion von Unternehmungen in der
allgemeinen Wirtschaftstheorie.

In beiden Fillen hat man sich bisher stark auf die
traditionellen Bankfunktionen konzentriert, also auf
die Aufnahme von Mitteln in der Form von Depo-
siteneinlagen und ihre Wiederverleihung in der
Form von Bankkrediten, das heisst auf das traditio-
nelle Kredit- und Einlagegeschift. Eine Vielfalt
weiterer Finanzdienstleistungen, die im Bankge-
werbe heute eine grosse und zunehmend gewichti-
gere Rolle spielen, wie etwa die Vermdgensverwal-
tung und -beratung, das Emissionsgeschiift in all
seinen Varianten, die Treuhandfunktionen, der
Devisenhandel, oder die Entwicklung neuartiger
Finanzinstrumente via Optionen und dergleichen,
sind kaum explizit und systematisch in diese Ansiit-
ze eingebaut worden. (Dies schliesst natiirlich eine
intensive Auseinandersetzung mit all diesen Aspek-
ten des Bankgeschifts im Rahmen isolierter Partial-
betrachtungen in keiner Weise aus.) Diese Tatsache
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hat zum Teil damit zu tun, dass bereits die Erfas-
sung der ‘‘traditionellen’’ Geschifte komplex genug
ist, zum Teil aber auch damit, dass inden USA, dem
Ursprungsland der meisten dieser Ansitze, die
gesetzmissig vorgeschriebene Trennung zwischen
commercial und investment banking manche dieser
Geschiifte den eigentlichen (Geschifts-) Banken
verboten hat. Natiirlich liegen in der Beriicksichti-
gung weiterer Finanzdienstleistungen Moglichkei-
ten fiir kiinftige Weiterentwicklungen der im fol-
genden zu besprechenden Theorieansitze; hier aber
wollen wir uns auf die existierenden Ansitze und
damit weitgehend auf das traditionelle Bankge-
schift beschrinken.

Der Zweck des vorliegenden Aufsatzes ist es, einen
Uberblick iiber die hauptsichlichen Frage- und
Problemstellungen dieses Zweigs der wirtschafts-
und finanztheoretischen Literatur zu geben, indem
ihre Zielsetzungen und hauptsichlichen Ergebnisse
in einfach verstindlicher Weise dargestellt und
diskutiert werden. Damit ist gleichzeitig die Hoff-
nung verbunden, dass so das Versténdnis fiir diese
Forschungsrichtung und ihre Niitzlichkeit gefor-
dert wird.

Generell ist dabei anzumerken, dass die hier be-
sprochenen Ansitze in erster Linie aus einer volks-
wirtschaftlichen, und nicht aus einer
(bank)betriebswirtschaftlichen Perspektive heraus
geschrieben worden sind. Zielsetzung ist also nicht
primér die Gewinnung bankbetriebswirtschaftli-
cher Erkenntnisse - wenn natiirlich auch mancher-
lei Beziehungen zur Bankbetriebslehre bestehen -
sondern solche volkswirtschaftlicher Art. Ziel ist
somit nicht eine moglichst detaillierte und wir-
klichkeitstreue Erfassung irgend einer konkreten
Einzelbank und ihrer Probleme und Aktivitéiten; im
Blickfeld steht vieimehr die Konstruktion einer ‘re-
prisentativen’’ Durchschnittsbank, nach Moglich-
keit stets auf das Wichtigste reduziert, das heisst auf
jene Aspekte, die bei einer aggregierten, gesamt-
wirtschaftlichen Betrachtung durchschlagen und
somit letztlich aus volkswirtschaftlicher Perspekiti-
ve entscheidend sind.

Die Entwicklung einer Theorie des Bankverhaltens
hat dabei vor allem fiir zwei Arten von Fragen
volkswirtschaftlicher Art eine zentrale Bedeutung.
Erstens fiir Fragen geldpolitischer Art: Eine effi-
ziente Geldpolitik verlangt moglichst gute Kennt-
nisse der qualitativen und quantitativen Reaktionen
des Bankensystems auf Massnahmen der Noten-
bank und auf dussere Einfliisse. Ohne solche Kennt-
nisse ist eine zweckmissige Geldpolitik nicht
moglich. Eine sinnvolle Geldmengensteuerung
beispielsweise ist ohne ein Verstindnis des Reser-
ve- und Liquidititsverhaltens der Banken nicht
denkbar. Zweitens, fiir Fragen struktur- und wett-
bewerbspolitischer Art: Der Bank- und Finanzsek-
tor ist in den meisten Landern stark reguliert. Kennt-
nisse der Reaktionen des Bankensystems auf ver-
schiedenen Vorschriften und Eingriffe (z.B. Depo-
sitenversicherung, Kapitalvorschriften, Mindestre-
servevorschriften) sind unabdingbar fiir eine Beur-
teilung der Konsequenzen und damit der volkswirt-
schaftlichen Wiinschbarkeit solcher Massnahmen.

Die Organisation des Aufsatzes ist wie folgt: In
Abschnitt 2 befassen wir uns zunéchst mit Theorien
der Erkldrung des Liquiditdts- und Reserveverhal-
tens. Die Abschnitte 3 und 4 beschiftigen sich
anschliessend mit theoretischen Ansidtzen zum
Verstindnis der Kreditvergabeentscheidung respek-
tive der Passivstruktur der Bank. Abschnitt 5 dient
einer Darstellung von ‘‘Gesamtmodellen’’ der Bank-
unternehmung, welche die verschiedenen vorher
genannten Teilaspekte simultan zu erfassen versu-
chen. In Abschnitt 6 schliesslich gehen wir auf die
bereits erwihnten neueren Ansitze ein, welche
auch die Existenz des Finanzintermediérs und die
exakte Natur seiner Geschiftstitigkeit endogen zu
erklédren versuchen.

2. Reserve- und Liquiditiatsverhalten

Das unmittelbarste Bediirfnis nach einer firmen-
theoretischen Behandlung des Bankverhaltens be-
stand aus volkswirtschaftlicher Sicht im Zusam-
menhang mit der Frage des Reserve- und Liquidi-
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titsverhaltens der Banken und, in Verallgemeine-
rung davon, der Erkldrung der Gestaltung der Ak-
tivstruktur iiberhaupt. Diese Aspekte spielen be-
sonders fiir das Verstindnis des Geldangebotspro-
zesses und die Geldpolitik (speziell etwa Fragen der
Geldmengenkontrolle) eine hervorragende Rolle.
Es ist daher kaum iiberraschend, wenn zunichst
einmal gerade diesbeziigliche Uberlegungen im
Vordergrund standen und wenn dieser Teil der
Literatur - der seine Wurzeln tibrigens in einem
wihrend langer Zeit mehr oder weniger in Verges-
senheit geratenen Aufsatz von EDGEWORTH
(1888) hat - rein quantitativ gesehen bis heute
dominiert. Fiir reprisentative Beitrdge aus neuerer
Zeit, vergleiche beispielsweise ORR und MEL-
LON (1961), PORTER (1968), oder BALTEN-
SPERGER (1972).

Das Reserve-und Liquiditétsverhalten der Bankun-
ternehmung wird hier im wesentlichen als ein Pro-
blem optimaler Lagerhaltung bei stochastischer
Nachfrage (Nachfrageunsicherheit) behandelt.
Grundlegend ist die Vorstellung, dass es dabei
zwischen zwei Arten von Kosten abzuwigen gilt,
ndamlich einerseits den Opportunitétskosten (dem
entgangenen Ertrag), die mit der Reservehaltung
verbunden sind, und anderseits den moglichen
Anpassungskosten bei Reservedefiziten, welche aus
den im Einzelfall nicht voraussehbaren (stochasti-
schen) Depositen- und Reservefluktuationen her-
aus entstehen kdnnen. Solche Liquidititsengpésse
verlangen ja die kurzfristige Beschaffung von Zen-
tralbankgeld, also kurzfristige Portefeuilleumstruk-
turierungen. Eine optimale Reservehaltung muss
die Summe dieser beiden Kostenarten (im langfri-
stigen Mittel) minimieren. Typische Ergebnisse
dieses Ansatzes sind etwa die folgenden:

- eine negative Abhingigkeit der Reservenach-
frage der Banken (und des Bankensystems)
vom Zinssatz auf ertragbringende Aktiva (z.B.
Kreditzins);

- eine positive Abhingigkeit vom Kostensatz, der
mit Reservedefiziten verbunden ist (welcher ge-
legentlich am Diskontsatz gemessen wird, aber

auch Transaktionskosten und Unvollkommen-
heiten des Geldmarktes berticksichtigen sollte);
- eine positive Abhingigkeit vom Ausmass der
 Depositenfluktuationen, denen sich die Bank er-
fahrungsgemiss gegeniibersieht (und damit na-
tiirlich eine Abhéngigkeit von der Bankgrosse -
eventuell aber eine nicht proportionale - sowie
von der Einlagestruktur, aber auch z.T. von #us-
seren Einfliissen wie dem Auftreten von Krisen-
erscheinungen im Finanzsystem, der konjunk-
turellen Situation sowie von Erfahrungen iiber
die Bereitschaft der Notenbank, in Krisensitua-
tionen als lender of last resort aufzutreten);
- schliesslich natiirlich eine (positive) Abhingig-
keit von Mindestreservevorschriften (wobei aber
nicht nur die Hohe des Mindestreservesatzes
relevant ist, sondern die Mindestreservebestim-
mungen in ihrer Gesamtheit wie auch die
Hiufigkeit ihrer Anderungen).

Diese Art von Uberlegungen lassen sich dabei na-
tiirlich nicht nur auf das Reserveverhalten im enge-
ren Sinne (Kassamittel) anwenden, sondern viel-
mehr auch auf Sekundérreserven aller Art. Es ldsst
sich ein ganzes Spektrum an Aktiva beriicksichti-
gen, die sich beziiglich (eigener) Ertragsrate, aber
auch beziiglich Liquiditatsgrad, d.h. Kosten der
Konversion in eigentliche Kassamittel (Zentral-
bankgeld) unterscheiden, wobei unter Umstinden
(je nach institutionellen und gesetzlichen Gegeben-
heiten) die Haltung letzterer (iiber das gesetzliche
Minimum hinaus) sehr gering werden kann.

In der geldtheoretischen Diskussion und ihrer
Anwendung in der Geldpolitik haben diese Er-
kenntnisse uns von der frither oft vorkommenden
Vorstellung weggebracht, wonach Liquidititsre-
serven (z.B. Kassareserven) immer nur im Ausmass
des gesetzlich Vorgeschriebenen und nie dariiber
hinaus gehalten wiirden, dass also etwa Mindestre-
servevorschriften notwendig sind, um die Banken
zur Haltung von Zentralbankgeld zu zwingen und
eine Kontrolle der Gesamtgeldmenge durch die
Notenbank zu ermdglichen. Sie haben dariiber hinaus
klargemacht, dass die Liquiditidtshaltung der Ban-

100 E. Baltensperger: Zur Theorie des Bankverhaltens



Finanzmarkt und Portfolio Management - 3. Jahrgang 1989 - Nr. 2

ken in Abhzngigkeit von den vorgenannten Fakto-
ren verstanden werden muss, dass also etwa die
starke Zunahme der Reservequotienten, wie man
sie beispielsweise in den USA in den Dreissiger
Jahren erlebte, eine durchaus rationale Reaktion der
Banken auf veridnderte Umstédnde (tiefere Zinssat-
ze, Zusammenbriiche anderer Institute mit entspre-
chender Erhéhung des eigenen Riickzugsrisikos,
Gefahr von bank runs) darstellte und nicht Aus-
druck eines Versagens der tiblichen geldpolitischen
Instrumente war.

3. Verlustrisiko und Kreditvergabeentscheid
der Bank

Parallel zu den eben beschriebenen Liquiditidtsmo-
dellen hat sich eine Literatur entwickelt, welche
sich mit dem speziellen Problem des Kreditange-
botsverhaltens der Banken (gegeniiber dem einzel-
nen Kreditnehmer) und des Kreditmarktgleichge-
wichts, unter besonderer Beriicksichtigung des
Verlustrisikos, befasst. Im Zentrum solcher Uber-
legungen steht hdufig auch das Phénomen der
Kreditrationierung. Kreditrationierungsargumente
nahmen in der ‘¢ Availability Doctrine’’ der Fiinfzi-
ger Jahre einen prominenten Platz ein. Die Availa-
bility Doctrine war eine damals weitverbreitete
Sicht, welche argumentierte, dass trotz sogenannter
Keynesianischer Schwierigkeiten (ungeniigende
Zinselastizitit der Investitionsnachfrage u.a.) ein
wirksamer Ubertragungsmechanismus fiir geldpo-
litische Massnahmen existiere, nimlich eben iiber
die mengenmissige Beschrankung des Kreditvolu-
mens. Die Marktraumung erfolge also nicht iiber
den Zinssatz (Preis), sondern iiber mengenmaéssige
Kreditrationierung bei unverandertem oder jeden-
falls ungeniigend verédndertem Zinssatz.

Auf dieser Grundlage entstand eine Literatur, wel-
che zu beweisen versuchte, dass derartige Kreditra-
tionierung durchaus konsistent mit rationalem,
profitmaximierendem Verhalten seitens der Kre-
ditgeber sein kann und nicht allein auf dusseren
Bedingungen (z.B. gesetzlich vorgeschriebenen

Zinsmaxima etc.) zu beruhen braucht. Vgl. etwa
HODGMAN (1960) oder JAFFEE und MODI-
GLIANI (1969). Diese Literatur hat, bis vor kur-
zem jedenfalls, ihre eigentliche (gerade erwihnte)
Zielsetzung nicht erreicht, indem sie letztlich zur
Erkldrung allfalliger Kreditrationierung doch immer
wieder auf irgendwelche exogene (z.B. gesetzliche
oder ‘‘soziale’’) Restriktionen zuriickgefallen ist.
Trotzdem hat sie fiir die Theorie des Bankverhal-
tens sehr interessante und relevante Einsichten, vor
allem in die Zusammenhinge zwischen Verlust-
risiko, Einzelkreditgrosse und Kreditbedingungen
gebracht.

In den letzten Jahren sind nun gerade in diesem
Bereich einige sehr interessante Arbeiten erschie-
nen, welche Kredittransaktionen als Ankauf/Ver-
kauf eines Aktivums mit ungewissen Qualitétsei-
genschaften betrachten und auf die oft bei solchen
Transaktionen vorhandenen Informationsasymme-
trien zwischen den beiden Marktseiten und die
damit verbundenen Probleme der adversen Selek-
tion und des moralischen Risikos hinweisen. Vgl.
dazu etwa JAFFEE und RUSSELL (1976), KEE-
TON (1979), STIGLITZ und WEISS (1981) oder
BALTENSPERGER und MILDE (1987, Kap. III).
Insbesondere ist es damit zum ersten Male gelun-
gen, wenigstens unter gewissen Bedingungen eine
theoretisch iiberzeugende Erkldrung der Moglich-
keit von Kreditrationierung zu liefern. Ausgehend
von der Vorstellung, dass ein Kreditgeber in einem
gewissen Umfang ungleichartige Kunden in einer
Kundengruppe zusammenfassen muss (dass er also
von der Heterogenitit dieser Gruppe zwar Kenntnis
hat, im einzelnen aber die guten nicht exakt vonden
schlechten Kunden trennen kann), ist der Grundge-
danke dabei jener, dass eine Erhohung des Kredit-
zinssatzes dazu fiihren konne, dass gerade die guten
Kunden abwandern und die schlechten bleiben
(“‘adverse Selektion’”) bzw. dass die einzelnen Kunden
durch die Zinserhohung veranlasst wiirden, riskan-
tere Investitionsprojekte auszuwihlen (‘‘moralisches
Risiko’”), so dass sich die durchschnittliche Kun-
denqualitit verschlechtere. Eine Erhohung der
Kreditrate hat dann neben ihrem iiblichen positiven

E. Baltensperger: Zur Theorie des Bankverhaltens 101



Finanzmarkt und Portfolio Management - 3. Jahrgang 1989 - Nr. 2

Effekt einen negativen Effekt auf den Erwartungs-
gewinn des Kreditgebers, welcher unter Umstin-
den den ersteren dominieren kann.

Wenn dies zutrifft, so liegt es nicht im Interesse des
Kreditgebers, den Kreditzins anzuheben, selbst wenn
im Ausgangspunkt ein Nachfrageiiberschuss nach
Kredit besteht. Der Kreditzins hat dann nicht mehr
seine traditionelle **Allokationsfunktion’’ (Ausgleich
von Angebot und Nachfrage), sondern primir eine
““‘Informationsfunktion’’ (Einschrinkung der letzt-
lich auf Informationsunvollkommenheiten beru-
henden Erscheinungen der adversen Selektion und
des moralischen Risikos), und die vorhandenen
Mittel miissen iiber irgendwelche quantitativen
Rationierungsmechanismen auf die Nachfrage ver-
teilt werden.

4. Insolvenzrisiko und Passivstruktur

Waihrend sich zur Frage der Gestaltung der Aktiv-
struktur der Bankunternehmung schon bald eine
relativ umfangreiche Literatur entwickelt hat, sind
Fragen der Passivstruktur lange Zeit vergleichswei-
se vernachlidssigt worden, obwohl sie natiirlich
grundsitzlich genau so wichtig sind wie solche der
Aktivstruktur. In der Regel wurde jedoch ange-
nommen, Struktur sowie Volumen der Passiva
seien fiir die Bank exogen vorgegeben und unterli-
gen nicht ihrem Optimierungskalkiil. Dies wurde
normalerweise durch die Argumentation gerecht-
fertigt, wonach eine Bank ja gar keine andere Wahl
habe, als bei den gegebenen Depositenzinssitzen
einfach alle ihr vom Publikum angebotenen Einla-
gen zu akzeptieren, so dass das Depositenvolumen
und seine Struktur vollkommen nachfrage-(publi-
kums-) bestimmt und, von der Bank her gesehen,
exogen sei.

Diese Argumentation erscheint allerdings aus zwei-
erlei Griinden unbefriedigend: Erstens ist nicht
klar, warum eine typische Bank hinsichtlich der
Gestaltung ihrer Passiva derart machtlos und passiv
sein sollte. Eine Bank kann bestimmte Arten von

Verbindlichkeiten durch eine Vielzahl von Mass
nahmen (unter denen eine Variation des explizi
bezahlten Depositenzinses nur eine ist) attraktive:
oder weniger attraktiv gestalten und so die relativer
Nachfragen nach den entsprechenden Schuldtitelr
in bestimmten Richtungen beeinflussen. Eviden:
fiir diese Auffassung kann man beispielsweise ir
der Tatsache sehen, dass Banken oft kriftig Wer-
bung fiir ihr Einlagegeschiift treiben. Zweitens muss
der folgende Gesichtspunkt beriicksichtigt werden:
Selbst wenn eine Bank bei vorgegebenen Marktbe-
dingungen (inkl. Depositenzins) einfach passiv das
vom Publikum festgelegte Depositenvolumen ak-
zeptieren muss, so ist es immer noch sinnvoll zuy
fragen, welche Einlagemengen und -struktur fiir die
Bank bei den gegebenen Bedingungen optimal bzw.
gewiinscht wiren. Erst solche angebots- bzw. ko-
stenorientierte I"Jberlegungen erlauben es, Aussa-
gen dariiber zu machen, ob eine bestimmte Situa-
tion Gleichgewichtscharakter hat oder nicht, d.h.
vom Bankkunden sowie von der Bank her gesehen
akzeptabel ist oder nicht. Solche Uberlegungen
sind daher unumginglich, wenn wir ein echtes
Verstindnis von Bankbilanz und Zinsstruktur su-
chen. Diese werden ja letztlich von Nachfrage- und
Angebots- (Kosten-)faktoren gemeinsam bestimmt.
Es besteht in dieser Hinsicht keinerlei Unterschied
grundlegender Art zwischen dem Depositenmarkt
und irgendwelchen anderen Mirkten. Diese Auf-
fassung hat sich mehr und mehr durchgesetzt. Ent-
sprechend findet man heute eine Reihe von Ansiit-
zen, welche sich mit Problemen der Passivgestal-
tung befassen. Beispiele sind etwa BALTENSPER-
GER (1973), NIEHANS (1978, Kap. 9), TAG-
GART und GREENBAUM (1978), SEALEY (1983)
oder DERMINE (1984, Kap. 3).

Es geht dabei einerseits um Fragen der Depositen-
struktur, also des relativen Angebots der Bank an
verschiedenen Einlagearten (Sicht-, Zeit-, Sparein-
lagen usw.) in Abhingigkeit von Ertragsraten und
relativen Produktionskosten (inkl. realem Ressour-
cenverbrauch sowie unterschiedlicher Mindestre-
servevorschriften), und anderseits um Fragen der
optimalen Finanzierungsstruktur (Depositen ver-
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sus Eigenkapital). Der erste der beiden eben ge-
nannten Aspekte ist wiederum zentral als Grundele-
ment einer Geldangebotstheorie, ja der monetiren
Makrotheorie iiberhaupt, spielt doch dort die Frage,
wie sich Verschiebungen der Struktur der Bankein-
lagen auf die verschiedenen Geldaggregate, auf das
Gleichgewicht der Finanzmirkte und die sich erge-
bende Zinsstruktur iiberhaupt auswirkt, eine zen-
trale Rolle.

Das Problem der Finanzierungs- oder Kapitalstruk-
tur hat, neben einer ebenfalls geldtheoretischen
Bedeutung im gerade erwihnten Sinne, vor allem
auch eine eminente Relevanz fiir Fragen regulatori-
scher Art und der damit zusammenhéngenden struk-
tur- und wettbewerbspolitischen Gesichtspunkte.
Besonders trifft dies zu auf Fragen von Eigenkapi-
talvorschriften und einer Depositenversicherung.
Das Eigenkapital einer Bank (einer Unternehmung
liberhaupt) erfiillt ja im Prinzip eine Sicherheits-
oder Pufferfunktion, ganz dhnlich jener der Kassa-
reserven. In diesem Falle geht es um Schutz vor
dem Insolvenz- bzw. Bankrottrisiko, das aus der
Maoglichkeit von betrieblichen Kapitalverlusten und
negativen Periodenergebnissen folgt. Jeder Insol-
venzfall hat positive Anpassungs- und Reorganisie-
rungskosten zur Folge. Der Erwartungswert dieser
Kosten beeinflusst die Bewertung des Unterneh-
mens durch den Markt. Das Eigenkapitalverhalten
der Bank ldsst sich daher prinzipiell ganz dhnlich
modellieren wie das Reserveverhalten, ndmlich als
stochastisches Lagerhaltungs-(Vorsichts-)modell.

Ohne Depositenversicherung erhoht eine Reduk-
tion des Eigenkapitals relativ zum Depositenvolu-
men - bzw. bei gegebener Finanzierungsstruktur,
eine Verschiebung zugunsten riskanterer Aktiva-
das Sicherheitsrisiko des Einlegers. Dieser verlangt
und erhilt dafiir eine Kompensation, z.B. in Form
einer hoheren Depositenverzinsung. Die Einfiih-
rung einer Einlageversicherung (wie sie etwa die
USA in Form der Federal Deposit Insurance Corpo-
ration (FDIC) seit den Dreissiger Jahren kennt)
macht dies natiirlich unnétig. Sie macht, vom Ein-
leger her geschen, alle Einlagen (soweit gedeckt)

qualitativ gleichwertig, unabhéngig vom Insolvenz-
risiko der Bank. Eine effizient organisierte Versi-
cherung miisste nun die Versicherungsprimien
gemiss dem Insolvenzrisiko der Bank (und somit
gemiss Finanzierungsstruktur und Aktivqualitét)
abstufen. Wenn nun jedoch (wie dies im Falle der
meisten Depositenversicherungssysteme zutrifft) die
Versicherungsprimie als fixer Betrag pro Deposi-
teneinheit festgelegt ist, unabhéngig von Finanzie-
rungsstruktur und Qualitit der Bankaktiva, so tre-
ten adverse Selektions- und Anreizprobleme auf.
Die ‘‘guten’’ (weniger riskanten) Banken subventio-
nieren dann indirekt die ‘‘schlechten’’ (riskanten)
Banken, und es wird ein insgesamt zu hohes Mass
an Risiko induziert. Um diese unerwiinschten Fol-
gen abzuschwichen, errichtet man zumeist wieder
gesetzgeberische Vorschriften anderer Art, wie z.B.
strengere Eigenkapitalvorschriften oder (in den USA)
Eintrittsbeschrinkungen genereller Art. Es stellt
sich, gerade etwa fiir die USA, die Frage, ob man
nicht auf manche der vielen regulatorischen Ein-
griffe, denen die Banken dort traditionellerweise
unterworfen sind, hitte verzichten kénnen, wenn
man nur das System der Depositenversicherung
okonomisch etwas sinnvoller gestaltet hiitte.

5. ““Gesamtmodelle’’ der Bankunternehmung

Neben Partialmodellen, welche bestimmte Teil-
aspekte des Bankverhaltens zu erkldren versuchen,
existiert in der Literatur auch eine Reihe von Versu-
chen, die Bankunternehmung in einem Gesamtmo-
dell zu analysieren. Fiir manche Fragen ist eine
integrale Behandlung der Bestimmung von Aktiv-
und Passivstruktur sowie auch der gesamten Grosse
der Bank und ihres Portfolios unerldsslich. Fir
einen zusammenfassenden Uberblick iiber solche
Modelle vgl. BALTENSPERGER und MILDE
(1987, Kap. V).

In der Literatur lassen sich drei Gruppen von Ansiit-
zen zu einem Gesamtmodell der Bankunterneh-
mung unterscheiden: ‘“Monopolmodelle’’, ‘‘Risiko-
aversionsmodelle’” und ‘‘Realkostenmodelle’’. Die
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Modelle werden dabei danach klassifiziert, welche
Faktoren fiir die Begrenzung der betrieblichen
Gesamtgrosse in erster Linie betont werden. Die
erste Gruppe stellt nachfrageseitige Beschrin-
kungen der Gesamtgrosse in den Vordergrund, die
zweite Beschrinkungen durch Risikoaversionsiiber-
legungen und die dritte Beschrankungen von den
Produktionskosten her. Es ist dabei klar, dass diese
drei Ansatzpunkte sich nicht gegenseitig auszu-
schliessen brauchen. Es ist aber so, dass verschie-
dene Ansitze mehr oder weniger ausschliesslich
auf dem einen oder anderen dieser Faktoren aufbau-
en.

So gibtes einerseits Modelle, welche die Geschifts-
bank als Preissetzer bei monopolistischer Marktla-
ge behandeln und dieser Annahme eine absolut
dominierende Rolle zuordnen. Die Schwiche die-
ser Modelle in der vorliegenden Form liegt darin,
dass sie die realen Produktionskosten des Bankbe-
triebs praktisch vollkommen und Risikoprobleme
weitgehend vernachldssigen. Die Banken dieser
Modelle treiben im wesentlichen einfach Erl6sma-
ximierung entlang der vom Markt vorgegebenen
Nachfragefunktionen des Publikums nach Bank-
produkten. Es gelingt auf diese Weise, Bankgrosse
und Portfoliostruktur endogen zu bestimmen, aber
eben nur dank der Annahme monopolistischen
Marktverhaltens seitens der Bank. Diese Modelle
tragen sozusagen nichts bei zu einem produktions-
oderkostentheoretischen Verstidndnis des Bankver-
haltens. Die Kritik ist hier nicht gegen die Annahme
monopolistischen Marktverhaltens per se gerichtet;
solche Marktkonstellationen sollen auch analysiert
werden. Ich glaube aber, dass sich eine befriedigen-
de Analyse der Bankunternehmung nicht ausschliess-
lich darauf beschrinken darf. Eine ‘‘allgemeine’’
Theorie des Bankverhaltens sollte auch dann Aus-
sagen zulassen, wenn eine Bank unter nichtmono-
polistischen Bedingungen operiert.

Man sollte im {ibrigen hier klar trennen zwischen
der Vorstellung eines Monopolmarktes im iiblichen
Sinne (d.h. einer einzelnen Unternehmung, welche
sich allein und ohne direkte Konkurrenz der gesam-

ten Marktnachfrage nach ihren Produkten gegen-
libersieht und somit eine negative Abhéingigkeit
ihres Verkaufspreises von ihrer Absatzmenge in
Rechnung stellen muss) und der Vorstellung eines
“‘imperfekten’” Marktes, in dem unvollstindige
Information, Unsicherheit und Anpassungskosten
als wichtige Elemente eine zentrale Rolle spielen.
Die zuletzt genannten Unvollkommenheiten sind
sicher charakteristisch fiir die Mirkte, auf denen
eine Bank operiert. Dies impliziert aber nicht not-
wendigerweise, dass Monopolmacht existiert, kann
doch auch in solchen Mirkten ein hohes Mass an
Konkurrenz vorliegen.

Anderseits gibtes Modelle, in welchen die Bankun-
ternehmung einfach als eine Kollektion bzw. ein
Portfolio von Finanzaktiva im Rahmen der allge-
meinen Portfoliotheorie (zumeist der Tobin-Mar-
kowitz-Variante) behandelt wird, mit exogenen (aber
stochastischen) Nettoertragsraten fiir die verschie-
denen zur Verfiigung stehenden Anlageformen.
Verbindlichkeiten werden dabei einfach als negati-
ve Aktiva behandelt. In dieser Art von Ansatz sind
dann, in der {iblichen Weise der Portfoliotheorie,
Risikoaversionsiiberlegungen zentral, wihrend
Produktions- und Kostenelemente inklusive Liqui-
ditdts- und Solvenziiberlegungen sowie Nachfrage-
beschrinkungen wiederum praktisch véllig ver-
nachléssigt werden. Auch dies halte ich nicht fiir
befriedigend, um dem Anspruch einer allgemeinen
Theorie des Bankverhaltens zu geniigen. Natiirlich
ist es in einem formalen Sinne wahr, dass eine Bank
einfach eine Kollektion von Aktiva und Passiva
darstellt. Aber dasselbe trifft beispielsweise fiir
General Motors zu und fiir jede andere Wirtschafts-
einheit. Es folgt daraus nicht, dass die Anwendung
der Tobin-Markowitz-Portfoliotheorie uns ein voll-
standiges Verstandnis fiir alle Aktivitidten von General
Motors liefert (was wiederum auch nicht heisst,
dass sie nicht etwas dazu beitragen kann). Es ist die
Annahme exogen gegebener (wenngleich stocha-
stischer) Nettoertragsraten bzw. Profitraten fiir die
verschiedenen Aktiva und Passiva, welche dieses
Vorgehen unakzeptabel macht. Ein solches Modell
miisste miterkldren, wie die Unternehmung Res-
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sourcen verschiedener Arten kombiniert, um diese
Nettoertrags- bzw. Profitstrome zu erzeugen.

Zu den Hauptfunktionen der Bankunternehmung
gehoren die Konsolidierung und Transformation
von Risiken sowie die Produktion finanzieller Tran-
saktionen und Kontrakte. Es ist offensichtlich, dass
diese Funktionen nicht ohne den Einsatz realer
Ressourcen erbracht werden konnen. In der Wirk-
lichkeit ist die Absorption von Ressourcen, speziell
von Arbeitsleistungen, durch den Bankensektor in
allen entwickelten Volkswirtschaften recht sub-
stantiell. Die Tatsache, dass dies in einem grossen
Teil der existierenden Literatur nicht oder nicht
geniigend beriicksichtigt wird, ist unter diesem
Gesichtspunkt eigentlich iiberraschend. Diese Ein-
sicht hat in jiingerer Zeit zur Entwicklung einer
Reihe von ‘‘Realkostenmodellen’’ gefiihrt.

Gesamtmodelle des Bankverhaltens, einschliess-
lich solcher, welche auch reale Produktionsaspekte
mitberiicksichtigen, sind fiir verschiedene Fragen
von Relevanz. Zunichst einmal sind sie streng
genommen auch fiir Fragen der vorher bereits
erwihnten Art (Fragen der Geldmengenbestim-
mung und -kontrolle, Einlageversicherung etc.)
wiinschenswert, denn es ist ja an sich immer von
Vorteil, so viele Zusammenhinge wie moglich in
ihrer Interaktion zu beachten. Der Gesichtspunkt
der Modellokonomie wird aber dort doch oft die
Wahl vereinfachter (partieller) Denkansétze ver-
tretbar erscheinen lassen. Denken in Gesamtmodel-
len ist jedoch notwendig, wenn es um Fragen wie
jene der Kostenstruktur im Bankwesen (Existenz
oder Nichtexistenz von Economies of Scale), und -
damit zusammenhéngend - von Grossenverteilung,
Konzentration und Marktstruktur im Bankwesen
geht.

Dies sind Fragen, die bekanntlich gerade in den
USA ein sehr grosses Gewicht besitzen. Aus der
Befiirchtung heraus, dass im Bankwesen Econo-
mies of Scale in betrichtlichem Umfang existieren,
hat man ja dort - im Gegensatz zu dem Bankensy-
stem in vielen anderen Lindern - starke Restriktio-

nen beziiglich der von einer Bankunternehmung er-
reichbaren Grosse eingebaut (Branch Banking Laws)
und demzufolge, jedenfalls in den Bundesstaaten
mit solchen Restriktionen, entsprechend andere
Bankenstrukturen erhalten. Die Economies-of-Scale-
Frage ist daher in den USA relativ griindlich unter-
sucht worden. Die entsprechende Literatur iiber
Economies of Scale im Bankwesen hat wiederum
zwel Teile.

Einerseits konnen Skaleneffekte - analog zu ande-
ren Industrien - im Bereich der technologischen
Produktionsfunktion angesiedelt sein (Unteilbar-
keiten gewisser Produktionsfaktoren usw.). Auf
Grund buchhalterischer Daten ist dieser Aspektvon
einer Reihe von Autoren intensiv untersucht wor-
den. Eine gewisse Kostendegression scheint dabei
aufzutreten, sie diirfte aber, jedenfalls nach Errei-
chen einer bestimmten Minimalgrosse, nicht iiber-
wiltigend sein - wobei aber natiirlich technologi-
sche Neuerungen diese Ergebnisse verdndern kon-
nen, und wobei auch bei einer gewissen Kostende-
gression immer noch unvollkommene Konkurrenz
in den Mirkten fiir Kredite, Einlagen und Eigenka-
pital der Grosse der einzelnen Institute Grenzen set-
zen konnen.

Andererseits konnen Economies of Scale im Bank-
wesen auch von einer Art sein, welche in anderen
Industrien nicht oder jedenfalls nur in geringerem
Ausmass existieren, indem sie sich aus stochasti-
schen Elementen ergeben konnen. Dank dem Ge-
setz der grossen Zahl senkt eine gleichmissige
(proportionale) Zunahme aller Portfeuillekompo-
nenten einer Bank, inkl. Reserven und Eigenkapi-
tal, die Wahrscheinlichkeit eines Liquiditdtsdefi-
zits und einer Insolvenzsituation und des Erwar-
tungswertes der entsprechenden Kosten. Die grosse
Bank hat hier also, ceteteris paribus, einen Vorteil
gegeniiber der kleinen Bank.

Diese stochastischen Skaleneffekte sind allerdings
fiir verschiedene Arten von Bankgeschiften von
unterschiedlichem Gewicht. Fiir Einlagearten mit
relativ grossem Riickzugsrisiko (Sichteinlagen,
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Interbankeinlagen) und fiir Aktiven mit relativ
grossem Verlustrisiko (kommerzielle Kredite) sind
sie von grosserer Bedeutung als etwa fiir Spareinla-
gen und Hypothekarkredite. Ich habe jedenfalls in
einer Arbeit, die sich auf Grund schweizerischer
Daten mit dieser Frage befasst, Evidenz fiir diese
These darin gesehen, dass die relativen Konzentra-
tionsgrade in diesen Bereichen sehr unterschiedlich
sind, und dass sich Institute unterschiedlicher Gros-
se in sehr unterschiedlichem Ausmass auf die ver-
schiedenen Geschiftsarten konzentrieren (BAL-
TENSPERGER, 1972).

6. Warum existieren Finanzintermediare?

Ich habe schon eingangs darauf hingewiesen, dass
in neuerer Zeit eine Reihe von Ansitzen entwickelt
worden sind, welche die Existenz des Finanzinter-
medidrs (der Bank) und die Natur seiner Leistungen
endogen im Rahmen eines explizit ausformulier-
ten, in sich geschlossenen Modells erkldren wollen.

Natiirlich hat sich die Kreditmarkt- und Bankenlite-
ratur schon seit jeher mit der Frage nach der Exi-
stenz bzw. der 6konomischen Funktion der Finan-
zintermediation befasst. Dabei gilt es zunéchst vor
allem einmal, klar zu trennen zwischen der Funk-
tion des Kreditmarktes als solchem (ohne Vermitt-
ler) und jener der Finanzintermediation, also der
Vermittlung im Kreditmarkt (zwischen Letztkre-
ditnehmer und -geber). Grundsitzlich ist ein Kre-
ditmarkt ohne das Dazwischentreten solcher Spe-
zialisten durchaus denkbar. In der Tat entspricht
etwa das bekannte Kreditmarktmodell von IRVING
FISHER und alle seine zahlreichen und mannigfal-
tigen Modifikationen genau diesem Bild.

Die Existenz von Finanzintermediéren, also spezia-
lisierten Agenten der Kreditvermittlung, kann nur
erkliart werden, indem Elemente wie Unsicherheit,
Informationsunvollkommenheiten und -kosten, und
Anpassungs-, Transaktions- oder Kontrollkosten
beriicksichtigt werden. Der Kreditmarkt als solcher
hingegen kann durchaus auch bei Abwesenheit

dieser Elemente eine 6konomisch einsehbare Rolle
spielen, indem er die Moglichkeit von Tauschaktio-
nen liber die Zeit hinweg schafft und damit eine
bessere Verteilung des Konsums und des Ressour-
ceneinsatzes der verschiedenen Wirtschaftsteilneh-
mer in zeitlicher Hinsicht erlaubt.

Zentrale Funktionen der Kreditvermittlung (Fi-
nanzintermediation), welche die herkommliche Li-
teratur immer wieder betont hat, sind vor allem
etwa die folgenden:

- Die Funktion der Risikokonsolidierung und -
transformation. Indem die Bankunternehmung
eine grosse Zahl von Schuldnern und Gliubi-
gern hat, welche, zumindest in einem gewissen
Ausmass, voneinander unabhingig agieren, kann
sie liber das Gesetz der grossen Zahl eine Risiko-
konsolidierung - eine relative Abnahme des Risi-
kos - herbeifiihren. In einer Welt mit subjektiver
Risikoaversion oder in einer Situation, wo mit
dem Risiko bzw. der dadurch implizierten
Moglichkeit unangenehmer Eventualititen
‘‘objektive’” Kosten (Anpassungskosten und der-
gleichen) verbunden sind, bedeutet eine Risiko-
konsolidierung natiirlich eine Nutzenvermeh-
rung fiir die betroffenen Individuen. Risikoma-
nagement ist somit eine verkaufbare Leistung
der Bankunternehmung. Fundamental fiir die
Bankunternehmung in dieser Funktion ist also
die Existenz von Unsicherheit und Risiko in
den Finanzmirkten.

- Die Funktion eines Zwischenhéndlers oder Ver-
mittlers in den Kreditmirkten im engeren Sinn.
In dieser Funktion betitigt sich der Finanzinter-
medidr als Spezialist in der Schaffung bzw.
‘‘Produktion’’ von intertemporalen Tauschkon-
trakten und verdankt seine Existenz der Tatsa-
che, dass er, als Spezialist, eine Senkung der
damit verbundenen Transaktions- und Informa-
tionskosten herbeifiihren kann. Er erleichtert
damit den (intertemporalen) Giitertausch, indem
er Glidubiger und Schuldner zu geringeren
Kosten zusammenbringen kann, als dies bei direk-
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tem Kontakt moglich wire. Fundamental fiir die
Bankunternehmung in dieser zweiten Funktion
sind also die Transaktions- und Informations-
kosten (‘‘Marktunvollkommenheiten’”) im Kre-
ditmarkt, einschliesslich der Kosten der
Evaluierung von Kreditrisiken und der Uber-
wachung (Kontrolle) der Kreditnehmer als
besonders wichtige Beispiele.

Die oben erwihnten neueren Ansitze versuchen
nun, diese Aspekte formal in einem in sich ge-
schlossenen, logisch konsistenten 6konomischen
Modell zu beschreiben. Der vielleicht bekannteste
dieser Ansitze ist, wie schon eingangs erwihnt,
jener von DIAMOND (1984). Vgl. aber auch etwa
WILLIAMSON (1986) oder KRAHNEN (1985).

DIAMOND’s Modell stellt die Problematik unvoll-
kommener, asymmetrisch zwischen Kreditnehmer
und Kreditgeber verteilter Information (Informa-
tionsvorteil fiir den Kreditnehmer bzw. Investor) in
den Mittelpunkt und sieht die hauptsédchliche Rolle
des Finanzintermedirs in der Uberwindung dieser
Art von ‘‘Marktunvollkommenheit”’. Der Finanzin-
termedidr erfiillt neben der Finanzierungsfunktion
eine Kontrollfunktion, die durch diese unterstellte
Informationsasymmetrie notwendig gemacht wird:
Ohne Kontrolle hitte der Kreditnehmer bei seinem
unterstellten Informationsvorteil stets die Moglich-
keit zur Ubervorteilung des Kreditgebers. Natiir-
lich tritt bei Intermediation (bei Kreditvermittlung
durch die Bank) das gleiche Problem zwischen der
Bank und dem Kreditgeber der Bank (dem Deposi-
tor) auf, denn auch bei diesem Verhéltnis muss hier
natiirlich logischerweise eine entsprechende Infor-
mationsasymmetrie unterstellt werden.

Intermediation bedeutet in diesem Kontext die stell-
vertretende Ubernahme dieser Kontrollfunktion
gegeniiber dem Letztkreditnehmer (Investor) durch
einen einzelnen Akteur. Diese ist dann profitabel
(effizient), wenn dadurch ‘‘Kontrollkosten’’ (eine
Form von Transaktionskosten im weitesten Sinn)
gespart werden konnen. Dies ist dann moglich,
wenn die Kontrollkosten der Depositoren gegen-

iiber ihrem Schuldner, der Bank, geringer sind als
die durch die Verwendung der Intermediationsstra-
tegie (anstelle des direkten Kontakts zwischen
Letztkreditnehmer und -geber) eingesparten Kon-
trollkosten gegeniiber den Letztkreditnehmern. Dies
wiederum wird dadurch moglich, dass die Bank mit
einer Vielzahl von stochastisch unabhiingigen Kre-
ditnehmern Kontrakte abschliesst. Im Grenzfall,
bei unendlich vielen stochastisch unabhingigen
Kreditnehmern wird die Insolvenzwahrscheinlich-
keit der Bank und das damit fiir die Depositoren
verbundene Verlustrisiko, und somit deren ‘‘Kon-
trollkosten’’, auf Null reduziert. In dieser Weise ist
also hier die zuvor schon erwihnte Risikokonsoli-
dierungsfunktion der Bank zentral fiir die Erkla-
rung ihrer Existenz.

Dieses Modell betont also die Fihigkeit der Bank,
Schuldner und Glédubiger kostengiinstiger zusam-
menzubringen, als sie es im direkten Kontakt konn-
ten. Hauptfunktion der Bank ist die Einsparung an
Informationsbeschaffungs- und Uberwachungsko-
sten. Diese miissen nicht mehr von jedem Glaubiger
(Depositor) separat erbracht werden. Dafiir treten
Kosten des Intermediirs auf, die aber durch Diver-
sifikation (Risikokonsolidierung) gesenkt werden
konnen.

Der Vorteil dieses Modells besteht darin, dass es
diese (an sich einfachen, altbekannten und ‘ ‘akzep-
tierten’’) Elemente in einem formalen, intern konsi-
stenten Modell erfasst. DIAMOND zeigt dabei
auch als endogenes Ergebnis, dass die von der Bank
angebotene (optimale) Kontraktform (auf beiden
Seiten ihrer Titigkeit) jene eines Schuldkontraktes
ist, also einer festen, ergebnisunabhingigen Ver-
pflichtung (im Gegensatz zu einem Anteilskon-
trakt), und damit jener Kontraktform entspricht, die
inder Realitdtim Bankwesen tatsdchlich dominiert.
In dieser Weise erfahrt hier also neben der Existenz
auch die Produktspezifikation der Bank eine mo-
dellendogene 6konomische Erklidrung.

Zum Abschluss sei noch einmal erwihnt, dass die
praktische Relevanz der in diesem Aufsatz betrach-
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teten Literatur in erster Linie in zwei Bereichen
liegt: Erstens ist ein Verstindnis der Wirkungen
geldpolitischer Massnahmen, und damit natiirlich
auch die Durchfiihrung einer effizienten Geldpoli-
tik, nur moglich bei zuverldssigen Kenntnissen der
Reaktionen des Bankensystems auf Massnahmen
der Notenbank und andere Einfliisse. In diesem
Zusammenhang haben wir etwa auf das Reserve-
und Liqudititsverhalten der Bank und seine Bedeu-
tung fiir eine Politik der Geldmengenkontrolle
hingewiesen. Zweitens sind Kenntnisse der Reak-
tionen des Bankensystems auf regulatorische Ein-
griffe und Vorschriften, wie sie im Finanzsektor ja
zahlreich sind, unabdingbar fiir eine dkonomisch
sinnvolle Beurteilung der Wirkungen und der volks-
wirtschaftlichen Wiinschbarkeit solcher Massnah-
men. Als Beispiele in diesem Bereich haben wir
etwa auf die Probleme einer Depositenversiche-
rung und von Eigenkapitalvorschriften hingewie-
sen.
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