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Eine mögliche Fusion von Deutscher Bank und Commerzbank 

steht seit einigen Monaten im Raum. Jüngst haben beide Geld-

häuser die Aufnahme von Gesprächen öffentlich gemacht. Vor 

dem Hintergrund der geringen Profitabilität und internationalen 

Bedeutung deutscher Banken wird die Debatte bislang vor 

allem betriebswirtschaftlich und politisch geführt. Aber welche 

gesamtwirtschaftlichen Risiken und Chancen bringen Fusionen 

großer Banken mit sich?

Zunächst steigt bei einer Fusion die Marktkonzentration. Bank-

spezifische Kreditangebotsschocks können sich umso stärker 

auf die Gesamtwirtschaft auswirken, je höher die Konzentration 

im Kreditmarkt ist. Je stärker der Markt also von einigen weni-

gen großen Banken dominiert wird, desto mehr schlagen sich 

bankspezifische Änderungen der Kreditvergabe in gesamtwirt-

schaftlichen Produktionsschwankungen nieder. Zusammen-

schlüsse großer Banken können damit also destabilisierend 

wirken.

Hinzu kommt, dass das systemische Risiko tendenziell steigt, je 

größer eine Bank ist. Eine Reihe von Studien hat dokumentiert, 

dass sich besonders große Banken, die „too-big-to-fail“ sind, 

zu günstigeren Konditionen refinanzieren können als kleinere 

Institute. Denn die Marktteilnehmer erwarten, dass Großbanken 

im Falle einer Schieflage vom Staat gestützt werden. Geringere 

Finanzierungskosten setzen wiederum Anreize, höhere Risiken 

einzugehen und die Verschuldung auszuweiten. Neben der Grö-

ße erhöht eine Fusion die Komplexität einer Bank, zum Beispiel 

hinsichtlich des Geschäftsmodells und der Unternehmensorga-

nisation. Je komplexer eine Bank ist, desto schwieriger ist ihre 

Restrukturierung im Krisenfall – und desto wahrscheinlicher 

eine staatliche Rettung.

Um diese Risiken zu reduzieren, wurde daher nach der Fi-

nanzkrise der Finanzsektor reformiert: Große Banken müssen 

höhere Kapitalpuffer aufweisen, damit sie Verluste selbst 

auffangen können und nicht auf Steuergelder angewiesen sind; 

in Europa wurden mit der Bankenunion, dem Einheitlichen Auf-

sichts- und dem Einheitlichen Abwicklungsmechanismus neue 

Institutionen geschaffen, um das systemische Risiko besser 

regulieren zu können. Warum sollte also eine Konsolidierung im 

Bankensektor auf nationaler Ebene stattfinden? Die Verbindung 

zwischen Staat und Bank würde ja gerade dann enger, wenn 

zwei heimische Banken fusionieren. Dagegen kann eine Konso-

lidierung von Banken durch grenzüberschreitende Zusammen-

schlüsse wichtige Vorteile bieten:

Erstens dürfte dadurch die internationale Risikoteilung zu-

nehmen. Wissenschaftliche Befunde weisen darauf hin, dass 

grenzüberschreitende Investitionen in Eigenkapital und Kredite 

an Privat- und Firmenkunden lokale Konsum- und Einkommens

schwankungen besonders gut ausgleichen können. Länder-

spezifische Schocks könnten besser abgefedert werden, wenn 

Verluste von Eigentümern aus verschiedenen Ländern getra-

gen werden und die internationale Integration des Privat- und 

Firmenkundengeschäfts voranschreitet.

Zweitens würde im Falle einer Schieflage eine breitere, interna-

tionale Streuung von Verlusten das Risiko von Ansteckungsef-

fekten senken. Außerdem wäre bei einer europäischen Bank die 

Verbindung mit dem Staat schwächer als bei einer nationalen 

Großbank, was die Wahrscheinlichkeit einer staatlichen Banken-

rettung verringern könnte.

Drittens bliebe die Marktkonzentration im Inland unverändert, 

da sich der heimische Marktanteil im Gegensatz zu einem 

nationalen Zusammenschluss zunächst nicht verändern würde. 

Damit dürften sich bankspezifische Schocks nicht stärker auf 

die Gesamtwirtschaft auswirken als vor dem Zusammenschluss.

Die Fusion von Deutscher Bank und Commerzbank mag aus 

einer einzelwirtschaftlichen Perspektive für die Beteiligten 

sinnvoll und legitim sein. Doch die deutsche Politik sollte nicht 

auf die Schaffung von „nationalen Champions“ im Finanzsektor 

abzielen. Sinnvoller wäre es vielmehr, rechtliche und instituti-

onelle Hindernisse für eine grenzüberschreitende Konsolidie-

rung des europäischen Bankensektors abzubauen. Dafür ist 

eine konsequente Umsetzung der Bankenunion essentiell.

Der Beitrag ist am 19. März 2019 im Wirtschaftsblog Makronom erschienen.
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