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Executive Summary

Citius, altius, fortius. Deutschlands Banken bemii-
hen sich derzeit vehement, dem olympischen Motto
,schneller, hoher, stirker” gerecht zu werden. Sie digi-
talisieren, schliefRen Filialen, bauen Kosten ab und stel-
len ihren Vertrieb um. Doch all dies vermag nichts an
der anhaltenden Renditeschwiche der stindig abneh-
menden Zahl der Banken zu dndern. 2017 belief sich
die durchschnittliche Eigenkapitalrendite nach Steuern
gerade einmal auf 2,0 Prozent, und nur jede zwdlfte
Bank verdiente ihre Eigenkapitalkosten.

2017 belief sich die durchschnittliche
Eigenkapitalrendite nach Steuern
gerade einmal auf 2,0 Prozent,

und nur jede zwalfte Bank verdiente
ihre Eigenkapitalkosten.

Der entscheidende Grund ist neben dem unvermindert
harten Wettbewerb — und dem vom Regulator eingefor-
derten Wachstum der Eigenkapitalpolster — vor allem
die fortwihrende Niedrigzinspolitik der Europiischen
Zentralbank (EZB). Der Zinsiiberschuss sank 2017 ge-
messen am Eigenkapital um nahezu 2 Prozentpunkte
auf 16,9 Prozent. Der ewige Hoffnungstriger Provi-
sionsgeschift konnte diesen Riickgang nicht ausglei-
chen. Dariiber hinaus gibt es auf der Kostenseite trotz
aller Anstrengungen in jiingster Zeit nur wenig Be-
wegung. In der Konsequenz ist die Cost-Income-Ratio
zuletzt um 3 Prozentpunkte auf 72 Prozent gestiegen
— die Renditefalle schnappt zu.

Direkt- und Automobilbanken
mit Gberdurchschnittlichen Renditen

Einzelnen Institutsgruppen gelingt es jedoch, sich
abzuheben. Wie in den Vorjahren erzielten vor allem
Direkt- und Automobilbanken auch 2017 tiberdurch-
schnittliche Renditen. Zudem miissen sich die genos-
senschaftlichen Kreditinstitute und Sparkassen nicht
verstecken, wird die eigenkapitalstirkende Risikovor-
sorge gemifl §340g HGB aus dem Aufwand heraus-
gerechnet. Doch selbst in diesem Fall bleibt die Eigen-
kapitalrendite der Branche unterhalb der Eigenkapital-
kosten von 4,9 Prozent.

Die Renditeschwiche der Banken trifft die Eigentiimer.
Dies zeigt der von Bain durchgefiihrte weltweite Ver-
gleich der Aktienrenditen in verschiedenen Branchen.
Diese Kennzahl schrumpfte bei Europas Kreditinsti-
tuten in den vergangenen zwolf Monaten auf -9 Pro-
zent. Eine Untersuchung der Treiber der Aktienrendite
macht deutlich, woran es aktuell vor allem mangelt:
Es geht um Vertrauen, das Niveau der Multiples ist
rucklaufig.

Potenzial ausschépfen und Partnerschaften ausbauen

Ob boérsennotiert oder nicht, angesichts der Rendite-
schwiche miissen die Banken handeln — und das gleich
in dreifacher Hinsicht. Zum einen diirfen sie in ihren
Anstrengungen nicht nachlassen, das volle Potenzial ih-
rer Geschiftsmodelle zu heben. Zum anderen kommen
sie angesichts der disruptiven Krifte der Digitalisierung
nicht umhin, sich in einem bis dato ungekannten Maf3
fiir Partnerschaften zu 6ffnen. Und schliefllich miissen
sie sich verstirkt mit dem Thema Fusionen befassen.
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Bislang konzentrieren sich viele Banken auf das eigene
Geschiftsmodell. Trotz aller Anstrengungen verbleibt
nach Bain-Analysen jedoch branchenweit ein Einspar-
potenzial von rund 20 bis 25 Milliarden Euro. Um die
Kosten senken und zugleich die Ertrige stabilisieren
oder gar steigern zu kénnen, sollten sich die Kreditinsti-
tute auf sechs Themen konzentrieren: auf einen klaren
Kundenfokus, Exzellenz im Vertrieb, eine umfassende
Automatisierung und Digitalisierung, die Reduktion der
organisatorischen Komplexitit, die Verringerung der
Wertschopfungstiefe und die Transformation der IT.

Fusionen riicken in den Blickpunkt

Bei ihren Versuchen, das volle Potenzial ihrer Ge-
schiftsmodelle auszuschopfen, stoflen immer mehr
Banken an personelle und finanzielle Grenzen. Auch
daher ist es das Gebot der Stunde, verstirkt Partner-
schaften einzugehen. Die StoRrichtungen dabei kon-
nen unterschiedlich sein. Die Kooperationen koénnen
klassisch darauf abzielen, Skaleneffekte zu heben. Sie
konnen aber auch Standards fiir die gesamte Branche
setzen. So gibt es aktuell einen Vorstofl, Handelsfi-
nanzierungen iiber eine Plattform unter Nutzung der
Blockchain-Technologie abzuwickeln. Partnerschaften,
gerade mit Fintechs, konnen ein wichtiger Katalysator
zum Beschleunigen von Innovationen sein. Und sie
erlauben Banken, ihre Geschiftsmodelle in Richtung
eines umfassenden Plattformangebotes zu entwickeln.

Zusammenschliisse auf nationaler und européischer
Ebene wiederum bergen ohne Zweifel hohes Einspar-
potenzial und kénnen somit die Rendite befliigeln. So
sanken in den vergangenen Jahren nach einem Banken-
Merger die Kosten bezogen auf den kleineren Partner

Tatsache ist, dass Banken nur

mit einer klaren Infegrationsstrategie
und einer konsequenten Umsetzung
die erhofften Effekte nach einer
Ubernahme redlisieren kénnen.

im Schnitt um 30 Prozent. Bei den besten Fusionen
waren sogar Einsparungen von 40 Prozent und mehr
moglich. Dennoch ist das Frustrationslevel hoch: Le-
diglich bei jedem dritten Zusammenschluss wird der
erwartete Mehrwert erzielt. Tatsache ist, dass Banken
nur mit einer klaren Integrationsstrategie und einer
konsequenten Umsetzung die erhofften Effekte nach
einer Ubernahme realisieren kénnen. Angesichts des
anhaltenden hohen Wettbewerbs- und Profitabilitits-
drucks ist davon auszugehen, dass die Konsolidierung
im deutschen wie im internationalen Banking in den
kommenden Jahren erneutan Dynamik gewinnen wird.

Banken werden schneller, stdarker und rentabler

Zusammenschliisse bleiben jedoch die Kénigsdisziplin.
Der Alltag in der nichsten Zeit wird davon bestimmt
sein, das volle Potenzial im eigenen Haus auszuschop-
fen sowie Partnerschaften auf- und auszubauen. Doch
wenn Deutschlands Banken alle Krifte mobilisieren,
werden sie — frei nach dem olympischen Motto — nicht
nur schneller und stirker, sondern letztlich auch ren-
tabler werden.
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Geringe Wertschopfung: Warum europdische Banken hinterherhinken

Investoren misstrauven den Kreditinstituten auf dem alten Kontinent seit Jahren. Zuletzt war deren Aktienrendite

sogar negativ. Vor allem fehlt es an Vertrauen in die kiinftige Strategie.

,Der Markt hat immer recht.“ Wenn dieser Wahlspruch
der Borsianer auf Europas Finanzdienstleister zutreffen
sollte, steht es Ende 2018 nicht gut um sie. Das zeigt
ein von Bain durchgefiihrter branchen- und lindertber-
greifender Vergleich der Aktienrenditen von insgesamt
4.500 Unternehmen. Zwar liegen danach fiinf erfolg-
reiche Jahre hinter dem Kapitalmarkt, in denen sich die
Aktienrendite auf durchschnittlich 15 Prozent pro Jahr
belief. Einzelne Branchen wie Technologie und Handel
erzielten sogar noch hohere Werte. Und auch die glo-
bale Finanzbranche muss sich mit einer Aktienrendite
von 13 Prozent nicht verstecken. Doch bei den europi-
ischen Finanzdienstleistern sieht das anders aus. Sie
kommen gerade einmal auf eine Aktienrendite von 8
Prozent. Solch einstellige Renditen gibt es ansonsten
fast nur in der gebeutelten Energiebranche (Abb. 1).

Aktienrendite des europaischen Finanzsektors
im Minus

Wird die Analyse auf ein Jahr beschrinkt, vergrofiert
sich das Renditegefille sogar. Wihrend die globale
Finanzbranche auch in einem volatilen Umfeld von
September 2017 bis September 2018 eine ansehnliche
Aktienrendite von 12 Prozent erwirtschaftete, steht bei
Europas Finanzdienstleistern unterm Strich ein Minus
von 2 Prozent. Uber alle Kontinente und Branchen
hinweg gab es sonst kaum solche negativen Ausreifler.

Dabei lassen sich nicht alle Finanzdienstleister tiber
einen Kamm scheren. Auf Funf- wie auf Einjahressicht
erwirtschaften die Versicherer weltweit sogar tiber-
durchschnittliche Aktienrenditen. Zwar hinken die
Européer auch in dieser Sparte hinterher, weisen aber
selbst in der jiingsten volatilen Zeit mit 4 Prozent eine
positive Wertschopfung aus. Bei den Asset-Managern
stechen die europiischen Vertreter ihre Konkurrenten
in Nordamerika und Asien gar weitgehend aus — und
das mit einer Aktienrendite von 20 Prozent iiber fiinf
Jahre beziehungsweise 21 Prozent tiber ein Jahr ge-

Im Hintertreffen befinden sich allein
die klassischen Banken. Mit keiner
anderen AssetKlasse innerhalb

des Finanzsektors verdienten Investoren
zuletzt so wenig Geld wie

mit europdischen Kreditinstituten.

sehen. Im Hintertreffen befinden sich allein die klas-
sischen Banken. Mit keiner anderen Asset-Klasse inner-
halb des Finanzsektors verdienten Investoren zuletzt
so wenig Geld wie mit europdischen Kreditinstituten.
In den vergangenen zwolf Monaten schrumpfte die
Aktienrendite auf -9 Prozent (Abb. 2).

Geringe Multiples belasten Europas Banken

Die Ursachen fiir diesen Absturz verdeutlicht eine
Analyse der Treiber der Aktienrendite (vgl. Infokasten
»Methodik“ auf Seite 9). Danach mangelt es den Inve-
storen seit geraumer Zeit vor allem an einem: Vertrau-
en in die Strategien der europiischen Kreditinstitute
und deren kiinftige Entwicklung. Von September 2017
bis September 2018 sanken die Multiples. Die damit
einhergehenden negativen Erwartungen der Investoren
mit Blick auf kiinftige Ertrige, Gewinne und Risiken
legen die Achillesferse der Institute im internationalen
Wettbewerb frei. Die fallenden Multiples konterkarie-
ren auch die — wenngleich eher bescheidenen — posi-
tiven Einfliisse der anderen Faktoren (Abb. 3). Auch bei
diesen Treibern nimmt der Kapitalmarkt zum Teil Ab-
schlige gegentiber anderen Regionen vor. Augenfillig
ist die geringere Verbesserung der Eigenkapitalrendite.
Dies ist vor allem eine Schwachstelle der deutschen
Finanzhiuser, wie das folgende Kapitel zeigt.



BAIN & COMPANY (&

Deutschlands Banken 2018: Schneller, starker ...

und rentabler?

Abbildung 1: Welche Branchen den Investoren seit 2013 die hdchsten Renditen brachten

Aktienrendite nach Region

(September 2013 bis September 2018, in Prozent)
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Abbildung 2: Welche Aktienrenditen Finanzdienstleister erwirtschaften

Aktienrendite nach Region (in Prozent)
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Abbildung 3: Europas Banken kédmpfen mit niedrigen Multiples

Treiber Aktienrendite nach Region (September 2017 bis September 2018, in Prozent)

Nord- Asien/ Global
amerika Pazifik
KBV 2017 1,4 11 1,2
KBV 2018 1,4 1,0 1,2
Ausschittungen [l EKRendite [l Eigenkapital [ Multiple === Aktienrendite

Anm.: Die Marge bezieht sich auf das jéhrliche Wachstum der Eigenkapitalrendite; der Multiplikator bezieht sich auf das jahrliche Wachstum des Kurs-Gewinn-Verhaltnisses,
die Ausschiittungen beinhalten die Dividendenzahlungen, Aktienriickkdufe und Kapitalerhdhungen

Quellen: Capital IQ, SNL, Bain-Analyse

Auch wenn der Analysezeitraum auf fiinf Jahre ver-
lingert wird, dndert sich das grundsitzliche Bild nicht:
Schwache Multiples hingen den europiischen Banken
wie ein Miuhlstein um den Hals. Im September 2018
lag auch daher das Kurs-Buchwert-Verhiltnis bei nicht
einmal der Hilfte der europiischen Vertreter iiber 1.
Mehrheitlich handelt es sich um skandinavische und
osteuropiische Institute. Die deutschen Banken hinken
miteinem Wertvon 0,3 dem Branchendurchschnitt von
0,9 deutlich hinterher. Um sich aus dem Bewertungs-
tief zu befreien, miissen die Institute an drei Stellen
ansetzen. Es gilt, das volle Potenzial ihrer Geschifts-
modelle zu heben, sich verstirkt fiir Partnerschaften zu
offnen sowie die Méglichkeiten nationaler und interna-
tionale Zusammenschliisse auszuloten.

Um sich aus dem Bewertungstief zu
befreien, missen die Institute an drei
Stellen ansetzen. Es gilt, das volle
Potenzial ihrer Geschaftsmodelle zu
heben, sich verstarkt fir Partnerschaften
zu 6ffnen sowie die Méglichkeiten
nationaler und internationale
Zusammenschlisse auszuloten.
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l Methodik: Was die Aktienrendite im Finanzsektor nachhaltig beeinflusst

Auf Basis der Daten von gut 4.500 Unternehmen analysiert
Bain fortlaufend die Treiber der Aktienrendite in einzelnen
Regionen und Branchen. Fir Finanzdienstleister existieren
finf wichtige Treiber: Eigenkapital, Eigenkapitalrendite,
Branchen-Multiple, Dividendenrendite sowie jegliche Ver-
anderungen bei der Zahl der Aktien.

Eine hohere Eigenkapitalrendite impliziert bei konstantem
Eigenkapital hdhere Gewinne, was eine hohere Bewertung
bei gleichbleibenden Multiples erlaubt. Wéchst die Eigen-
kapitalausstattung und bleibt die Eigenkapitalrendite kons-
tant, wird mehr Gewinn erwirtschaftet, und auch dies fihrt
bei konstanten Multiples zu einer hdheren Bewertung. Diese
Multiples sind zu einem gewissen Teil durch die Entwicklung
des Sekfors determiniert. Hier flieBen Komponenten wie das
erwartete Gewinnwachstum in einem bestimmten makro-

Skonomischen Umfeld und das Risiko der Geschaftsmodelle

ein. Doch die Banken kénnen sich wie Unternehmen in ande-

ren Branchen durch eine klare, Gberzeugende und nachvoll-
ziehbare Strategie von der Branchenbewertung abheben.

Diese findet ihren Ausdruck in der Equity Story. Deren
Kommunikation wiederum erfordert eine intensive Investor-
Relations-Arbeit. Entscheidende Elemente der Equity Story
sind das kiinftige Wachstum des Gewinns im Vergleich zum
Wettbewerb, das relative Risiko des Geschdaftsmodells sowie
die Kapitalausstattung im Vergleich zur Konkurrenz.

Daneben haben auch Zahlungen an beziehungsweise von
Investoren Einfluss auf die Aktienrendite. Insbesondere in
reifen Branchen ist die Dividendenrendite eine wichtige
GréBe. Eine Erhéhung signalisiert wachsende Zuversicht auf
kinftig steigende Gewinne und starkt das Vertraven der
Investoren. Negativ betrachtet kdnnen Dividenden allerdings
auch als Eingestandnis des Managements gewertet werden,
dass keine Ideen fiir Investitionen mit einer Rendite oberhalb
der Kapitalkosten existieren. Ahnliches gilt fir Aktienrickkauf-
programme — eine Mdglichkeit, die Zahl der ausgegebenen
Aktien zu reduzieren. Viele Banken erhéhten allerdings in
den vergangenen Jahren eher die Zahl der Aktien und
nutzten Kapitalerhdhungen, um ihr Eigenkapital zu starken.

Abbildung 4: Die Treiber der Aktienrendite bei Banken

Aktienrendite

| o

| |

KapitalmaBnahmen/

Jahresiberschuss Multiple Ausschiittungen
Eigenkapital Eigenkapital- Branchen- Equity Story Verdnderung Dividenden-
rendite Multiple Anzahl Aktien rendite

Quelle: Bain-Analyse
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Niedrige Profitabilitat:

Wer sich im deutschen Branchenvergleich am besten halt

Nur jede zwélfte Bank hat hierzulande 2017 ihre Eigenkapitalkosten verdient. Die Branche kampft mit riick-
laufigen Ertragen bei gleichbleibenden Kosten. Einige Institutsgruppen erzielen jedoch selbst in diesem schwierigen

Umfeld attraktive Renditen.

Basiszinssatz -0,88 Prozent, Einlagenfazilitit -o,40
Prozent, Hauptrefinanzierung o Prozent. Ein Blick auf
das Zinstableau der Deutschen Bundesbank am Jahres-
ende 2018 zeigt bereits das herausfordernde Umfeld
fiir die heimischen Kreditinstitute. Unverindert leidet
ihre Hauptertragsquelle, der Zinsiiberschuss, unter
den Negativzinsen. Provisionsiiberschiisse konnen dies
nicht ausgleichen. Unterm Strich bleibt eine unbefrie-
digende Rendite. Die durchschnittliche Eigenkapital-
rendite nach Steuern belief sich 2017 auf 2,0 Prozent,
und gerade einmal jede zwolfte Bank verdiente ihre
Eigenkapitalkosten von 4,9 Prozent. Selbst wenn die
gemif (340g HGB gebildete eigenkapitalstirkende Ri-
sikovorsorge nicht als Aufwand betrachtet wird, dndert
sich das Bild nicht grundlegend (vgl. Infokasten ,Rund
1.300 Kreditinstitute, ein Thema“ auf Seite 20). Die
durchschnittliche Branchenrendite wiirde fiir das Jahr
2017 auf 4 Prozent steigen, auch dann wiirde aber nur
jede neunte Bank ihre Eigenkapitalkosten decken.

Eigenkapitalquote erreicht neven
historischen Hochststand

Dies alles istim zehnten Jahr nach Ausbruch der globa-
len Finanzkrise ausgesprochen erniichternd. Fast ver-
gessen sind die Zeiten, in denen die Rohertrige schnel-
ler als die Kosten stiegen und die Bilanzsummen deut-
lich zulegten. Seit vier Jahren diimpelt die aggregierte
Bilanzsumme der deutschen Banken zwischen rund 7,5
und 7,6 Billionen Euro vor sich hin. Wesentliche Verin-
derung: Die durchschnittliche Eigenkapitalquote steigt
von Jahr zu Jahr und betrigt mittlerweile 6,5 Prozent.
Das sind 1,7 Prozentpunkte mehr als zu Beginn dieser
Dekade und markiert einen neuen historischen Héchst-
stand. Was aus Sicht der Bankenaufseher erfreulich ist,
ist fiir die Banken eine enorme Herausforderung: Fiir
eine um 1,7 Prozentpunkte hohere Eigenkapitalquote

10

Dies alles ist im zehnten Jahr nach
Ausbruch der globalen Finanzkrise
ausgesprochen ernichternd.

Fast vergessen sind die Zeiten,

in denen die Rohertrage schneller
als die Kosten stiegen und die
Bilanzsummen deutlich zulegten.

miissen die Eigenkapitalkosten fiir zusitzliche rund
120 Milliarden Euro verdient werden.

Abhéngigkeit vom Zinsiberschuss nimmt
nur langsam ab

Angesichts der anhaltenden Niedrigzinspolitik der EZB
und eines intensiven Wettbewerbsumfelds miissen
Banken deshalb einen wahren Kraftakt vollbringen. Al-
le Versuche, Negativzinsen an Kunden weiterzugeben,
konnten allerdings nichts daran dndern, dass der Zins-
itberschuss 2017 gesunken ist — gemessen am Eigen-
kapital um nahezu 2 Prozentpunkte auf 16,9 Prozent.

Der Hoffnungstriger Provisionsgeschift kann diesen
Riickgang nach wie vor nicht ausgleichen. Immerhin
zeigt ein Langfristvergleich, dass das Bestreben der
Banken, ihre Abhingigkeit vom Zinsiiberschuss zu
verringern, nicht vergebens ist. Seit 1970 konnten sie
ihr Provisionsgeschift erheblich schneller als ihr Zins-
geschift ausbauen. Dennoch kamen 2017 auf einen
Euro Provisionsertrige noch fast drei Euro Zinsertrige
(ADD. 3).
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Abbildung 5: Deutsche Banken sind unverdndert vom Zinsiiberschuss abhéngig

Zins- und Provisions- Durchschnittliches
iberschuss GLOBALISIERUNG UND NEU- jghrliches
(in Milliarden Euro) EXPANSION KAPITALMARKTORIENTIERUNG ORDNUNG | Wachstum
150 12% 9% 1%
6% 4% -2%
100 8%
50 Provisionsiiberschuss 5o
0
1970 1980 1990 2000 2010 2017
Provisions-
berschuss ! 3 9 2 2 3
Zins-
iberschuss 7 21 41 77 92 83
Quellen: Deutsche Bundesbank, Bain-Analyse
Abbildung 6: Ricklaufige Ertrage bei gleichbleibenden Kosten
Verwaltungsaufwand CostIncome-
und Rohertrag GLOBALISIERUNG UND NEU- Ratio
(in Milliarden Euro) EXPANSION KAPITALMARKTORIENTIERUNG ORDNUNG | (in Prozent)
150 100
. NN
Cost-Income-Ratio 80

100 W 7
h/_/— €0

40
50
Verwaltungsaufwand

0 0

1970 1980 1990 2000 2010 2017
Personalaufwand/ . .
Verwaltungsaufwand LZ09 68% 62% 54% 53% 51%
Sachaufwand/ o = 5
Verwaltungsaufwand  BRE 32% 38% 46% 47% 49%

Anm.: CostIncome-Ratio definiert als Verwaltungsaufwand im Verhéltnis zum Rohertrag
Quellen: Deutsche Bundesbank, Bain-Analyse



BAIN & COMPANY (9

Deutschlands Banken 2018: Schneller, stérker ... und rentabler?

Abbildung 7: Konsolidierung mit unverénderter Geschwindigkeit

INSTITUTE BANKSTELLEN BESCHAFTIGTE
2.180 @ @ (in Tsd) (in TSd)
1 l 345 7%
1.772
1.704 1.633 663

' 29,9

283 28,0 26,0 573
2007 2015 2016 2017 2007 20]5 2016 2017 2007 2015 2016 2017

Sonstige Banken [l Offentliche Banken [I] Genossenschaftsbanken* [l Kreditbanken

* Exklusive genossenschaftliche Zentralinstitute, ab 2014 den Sonstigen Instituten zugeordnet; exklusive Bausparkassen
Anm.: Kreditbanken inklusive Finanzcenter Postbank AG, keine Beriicksichtigung Partnerfilialen Deutsche Post
Quellen: Deutsche Bundesbank, Bain-Analyse

Abbildung 8: Schwéchen im operativen Geschaft: Teilbetriebsergebnis sinkt

Alle Angaben in Prozent als Verhdltnis der jeweiligen Kennzahl zum durchschnittlichen Eigenkapital

Cost-Income-Ratio:
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Quellen: Deutsche Bundesbank, Bain-Analyse

12



BAIN & COMPANY (&

Deutschlands Banken 2018: Schneller, starker ... und rentabler?

Cost-Income-Ratio steigt um drei Prozentpunkte

Auch auf der Kostenseite gibt es allen Anstrengungen
der Banken zum Trotz in jingster Zeit nur wenig Be-
wegung. Der aggregierte Verwaltungsaufwand ist 2017
kaum gesunken. Insbesondere steigende IT- und Re-
gulierungskosten sowie laufende Tariferhchungen
konterkarieren die Effekte der Sparprogramme. Damit
schnappt die Renditefalle zu, und die durchschnittliche
Cost-Income-Ratio stieg 2017 gleich um 3 Prozent-
punkte auf 72 Prozent an (Abb. 6).

Dabei lassen die Banken nichts unversucht. So nahm
die Zahl der Finanzhiuser 2017 um weitere 71 auf
1.633 Institute ab (Abb. 7). Insbesondere die Genossen-
schaftsbanken schlieflen sich zu gréferen Einheiten
zusammen. Auch der Abbau von Filialen und Beschif-
tigten kommt voran. 2017 reduzierte sich die Zahl der
Zweigstellen um 2.000 auf 26.000 und die Zahl der
Mitarbeiter ging um 17.000 auf 573.000 zuriick.

Rucklaufige Erfrage, stagnierende
Kosten, steigende Costincome-Ratio:
Diese gefchrliche Mixtur schmdlerte
2017 das Teilbetriebsergebnis

der Bankenbranche gemessen am
Eigenkapital deutlich.

Niedrige Wertberichtigungen stabilisieren Ergebnis

Riickldufige Ertrige, stagnierende Kosten, steigende
Cost-Income-Ratio: Diese gefihrliche Mixtur schma-
lerte 2017 das Teilbetriebsergebnis der Bankenbranche
gemessen am Eigenkapital deutlich. Die Messgrofe
fuir den operativen Erfolg erreichte nur noch 6,9 Pro-
zent im Vergleich zu 8,1 Prozent im Vorjahr. Lediglich
ein signifikant verbessertes Bewertungsergebnis ver-
hinderte, dass sich dieser Riickgang bis hinunter zur
Eigenkapitalrendite nach Steuern fortsetzte (Abb. 8).
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Diese nahm 2017 um 0,2 Prozentpunkte auf 2 Prozent
zu. Eine Abkiihlung der Konjunktur — und damit ein
hoherer Wertberichtigungsbedarf — konnte diese leich-
te Erholung rasch zunichtemachen. Der Riickgang des
deutschen Bruttoinlandsprodukts im dritten Quartal
2018 ist ein klares Warnzeichen.

Automobil- und Direktbanken sowie
Vermdgensverwalter besonders renditestark

Einzelnen Institutsgruppen gelingt es jedoch, sich von
der allgemeinen Renditeschwiche abzuheben. An der
Spitze des diesjihrigen Renditerankings liegen die Au-
tomobil- und Direktbanken sowie die Vermogensver-
walter, wobei es bei den einzelnen Institutsgruppen
jeweils Sondereffekte gibt. Insgesamt gelang es immer-
hin jeder zweiten Institutsgruppe, im Vergleich zum
Vorjahr ihre Eigenkapitalrendite zu verbessern (Abb. 9).

Bleiben bei Sparkassen und Genossenschaftsbanken
die Zuftihrungen zum Fonds fur allgemeine Bankri-
siken nach {340g HGB unberiicksichtigt, hellt sich das
Bild weiter auf. Denn dann erzielen die Volks- und
Raiffeisenbanken mit 7,0 Prozent und die Sparkassen
mit 6,5 Prozent Eigenkapitalrenditen, die den Vergleich
mit den Branchenbesten nicht scheuen miissen.

Kreditbanken

Die vier im Renditeranking fithrenden Institutsgrup-
pen kommen 2017 aus den Reihen der Kreditbanken.
Und auch die Grof$banken verbessern ihre Eigenkapi-
talrentabilitit deutlich.

GroB3banken:
Eigenkapitalrendite mehr als verdoppelt

Der tief greifende Umbau der vier Groflbanken in
Deutschland beginnt langsam Friichte zu tragen. Mit
2,5 Prozent war die Eigenkapitalrendite 2017 im Ver-
gleich zum Vorjahr mehr als doppelt so hoch. Mit
einem lachenden und einem weinenden Auge diirften
die Groflbanken die Entwicklung ihrer Ertrige verfol-
gen. Wie bei anderen Institutsgruppen auch leidet ihr
Zinsiiberschuss erheblich unter der aktuellen Markt-
entwicklung. Doch dafiir verringern sie systematisch
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Abbildung 9: Immerhin jede zweite Institutsgruppe verbessert 2017 ihre Eigenkapitalrendite

Eigenkapitalrendite nach Steuern (in Prozent)
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ihre Abhingigkeit von dieser wichtigen Kennzahl. Ge-
messen am Eigenkapital erzielten die vier Grof3banken o
2017 erstmals mehr Ertrige aus dem Nicht-Zinsge- Das Erfo|gsgehe| mnis isf

schift als aus Zinsen. eine im Geschaftsmodell angelegte

Bei riickldufigen Kosten konnten sie 2017 ihre Cost-In- schlanke Kostenstrukiur.

come-Ratio wieder leicht senken. Mit 83,4 Prozent liegt

diese jedoch unverandert weit iiber den Durchschnitts-
werten der Branche. Die kontinuierliche Straffung der
Filialnetze und der Abbau von Mitarbeitern diirften in ~ Riickgang ist einem deutlich niedrigeren auflerordent-
den kommenden Jahren fiir weitere Entlastung sorgen.  lichen Ergebnis geschuldet, operativ verbesserten die
Zugleich setzen die Groflbanken alles daran, mit ge- drei Onlineanbieter sogar ihre Rendite. Gemessen am
schirften und weiterentwickelten Geschiftsmodellen  Eigenkapital summierte sich das Teilbetriebsergebnis
neue Ertragspotenziale speziell im zukunftstrichtigen 2017 auf'18,4 Prozent nach 16,4 Prozent im Vorjahr.
Provisionsgeschift zu erschliefien.
Das Erfolgsgeheimnis ist eine im Geschiftsmodell
Direktbanken: angelegte schlanke Kostenstruktur. Die Cost-Income-
Schlanke Linie, starke Gewinne Ratio belief sich 2017 auf 56 Prozent und blieb damit 16
Prozentpunkte unter dem Branchendurchschnitt. Hin-
Auf den ersten Blick ist die Eigenkapitalrendite der Di-  zu kommt traditionell ein im Branchenvergleich hoher
rektbanken erniichternd: Binnen eines Jahres fiel diese ~ Zinsiiberschuss gemessen am Eigenkapital. Ausruhen
um knapp 5 Prozentpunkte auf?7,8 Prozent. Doch dieser ~ wollen sich die Direktbanken auf ihren Erfolgen nicht.
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So kiindigte der Branchenprimus bei Vorlage seines
Jahresabschlusses 2017 an, die Cost-Income-Ratio wei-
ter senken zu wollen. Sein Ziel: der Aufstieg zu einer
der grofdten Universalbanken und ersten agilen Bank
in Deutschland.

Automobilbanken:
Enge Anbindung an Hersteller zahlt sich aus

Auf 8,8 Prozent steigerten die inzwischen elf Automo-
bilbanken in Deutschland im vergangenen Jahr ihre
Eigenkapitalrentabilitit. Allerdings verzerrt eine neue
Bank im Wettbewerbsfeld mit einer aufergewéhnlich
hohen Rendite das Bild — ohne diese wire die Rendite
im vergangenen Jahr auf im Branchenvergleich immer
noch tiberdurchschnittliche 5,3 Prozent gefallen. Diese
Renditestirke verdanken die Institute der oft engen
Anbindung an die Hersteller und damit einem oft ex-
klusiven Zugang zu Kunden in deren Verkaufsriumen
sowie einem traditionell fokussierten Geschiftsmodell.

Riickenwind erhalten die Automobilbanken auch durch
ein verindertes Verhalten insbesondere privater Kunden.
Diese wollen ihr Fahrzeug mittlerweile vorrangig nut-
zen, nicht mehr unbedingt besitzen. In der Folge boomt
das Leasinggeschift. Zudem erwerben die Autokiufer
mit einem Fahrzeug vermehrt auch Mobilititsdienst-
leistungen wie Wartungsservices und Versicherungen.
Somit ergibt sich ein im Branchenvergleich gemessen
am Eigenkapital tiberdurchschnittlich hoher Provisions-
uberschuss. Dieser trigt maflgeblich dazu bei, dass die
Rentabilitit der Automobilbanken auf Ebene des Teilbe-
triebsergebnisses bei 13,8 Prozent liegt. Selbst unter Be-
rlicksichtigung eines negativen Bewertungsergebnisses
und einer vergleichsweise hohen Steuerbelastung bleibt
unterm Strich eine mehr als auskémmliche Rendite.

Spezialfinanzierer:

Der Charme der Nische

Die 23 Spezialfinanzierer haben ihre Eigenkapitalren-
dite 201y deutlich auf 5,9 Prozent erhéhen kénnen.
Im Vergleich zum Vorjahr ging dabei die Zahl der in
Deutschland titigen Spezialisten fiir Konsumentenkre-
dite, Factoring sowie Absatz- und Mittelstandsfinanzie-
rung um drei Institute zuriick.

In ihren Nischen profitieren die
einzelnen Banken insbesondere von
dem im Branchenvergleich ginstigen

Mix aus Zins- und Provisionsertragen.

In ihren Nischen profitieren die einzelnen Banken
insbesondere von dem im Branchenvergleich giins-
tigen Mix aus Zins- und Provisionsertrigen. Gemes-
sen am Eigenkapital lag der Zinsiiberschuss 2017 bei
21,5 Prozent, der Provisionsiiberschuss belief sich auf
17,0 Prozent. Bei einem prozentual gleichbleibenden
Verwaltungsaufwand ergibt sich daraus eine zweistel-
lige Rentabilitit beim Teilbetriebsergebnis. Allein ein
stark negatives Bewertungsergebnis verhinderte, dass
sich diese Renditestirke im Jahresiiberschuss nieder-
geschlagen hat.

Vermégensverwalter:
Hoher Kostenblock belastet

In Zeiten anhaltend niedriger Zinsen zeigt sich die Stir-
ke des Geschiftsmodells reiner Vermogensverwalter.
Denn anders als Universalanbieter erwirtschaften sie
das Gros der Ertrige im Provisionsgeschift. Gemessen
am Eigenkapital summierte sich der Provisionsiiber-
schuss 2017 auf 23,2 Prozent, der Zinsiiberschuss kam
auf 16,1 Prozent. Allerdings offenbart die Analyse auch
die Schwiche des Geschiftsmodells der sogenannten
,Pure Play“-Anbieter: Mit 83 Prozent liegt ihre Cost-In-
come-Ratio deutlich tiber dem Branchendurchschnitt.
Die Anlegerbetreuung ist oft personalintensiv, hinzu
kommen steigende Ausgaben fiir Regulierung und
Technologie.

Obwohlim vergangenen Jahr die Ertrige stirker sanken
als die Kosten, blieb unterm Strich eine attraktive Eigen-
kapitalrendite von 6,1 Prozent. Dass sich diese gegen-
uber dem Vorjahr nahezu verdreifacht hat, resultiert
vor allem aus dem wesentlich geringeren Wertberich-
tigungsbedarf. Nicht zuletzt mit Blick auf den hohen
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Abbildung 10: Treiberbaum Sparkassen

Alle Angaben in Prozent als Verhdltnis der jeweiligen Kennzahl zum durchschnittlichen Eigenkapital

Cost-Income-Ratio:
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Kostenblock liuft derweil die Konsolidierung der ex-
klusiven Branche auf Hochtouren. Binnen eines Jahres
sank die Zahl der Vermdogensverwalter in Deutschland
auf 28. Mit steigender Grofie kénnen die Banken besser
Skaleneffekte realisieren und Risiken abfedern.

Offentliche Institute

Nach dem Riickschlag 2016 geht es bei den Landes-
banken wieder aufwirts. Die Sparkassen kommen auf
der Kostenseite deutlich voran.

Landesbanken:
Lohn der Konsolidierung

Die HSH Nordbank ist privatisiert, bei der NordLB steht
der Einstieg privater oder 6ffentlicher Investoren kurz
bevor — die Konsolidierung der Landesbanken kommt
voran. Lohn der Miihen ist eine spiirbar sinkende Cost-
Income-Ratio. Binnen eines Jahres ging diese Kennzahl
von 66,9 Prozent auf 60,4 Prozent zurtick. Mit deutlich
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verringerten Kosten gelang es den sechs verbliebenen
Instituten, die negativen Effekte des riickliufigen Zins-
tiberschusses auszugleichen.

Diese positive Entwicklung setzt sich bis zur Eigenkapi-
talrendite nach Steuern fort, wird der Sonderfall HSH
auflen vor gelassen. In diesem Fall stieg die Rendite
innerhalb eines Jahres um 1 Prozentpunkt auf 3,7 Pro-
zent, unter Einbeziehung der HSH verbleibt lediglich
eine Eigenkapitalrendite von 0,7 Prozent. Die laufende
Konsolidierung trigt damit mafigeblich dazu bei, diese
seit Langem kriselnde Institutsgruppe zu stabilisieren.

Sparkassen:
Stabile Ergebnisse im Zinstal

Die derzeit noch 390 Sparkassen sind durch die Nied-
rigzinspolitik gebeutelt, der anteilige Zinstiberschuss
am Eigenkapital sank 2017 um knapp 2 Prozentpunkte
auf 20,5 Prozent. Erste VorstoRle, Negativzinsen an
Kunden weiterzugeben, sorgten zwar in der Offent-
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Die derzeit noch 390 Sparkassen

sind durch die Niedrigzinspolitik
gebeutelt, der anteilige Zinstberschuss
am Eigenkapital sank 2017 um knapp
2 Prozentpunkte auf 20,5 Prozent.

lichkeit fiir viel Aufsehen, brachten jedoch nur wenig
Entlastung. Positiv machte sich dagegen der strikte
Sparkurs der vergangenen Jahre bemerkbar. Der an-
teilige Verwaltungsaufwand ging deutlich zuriick. In
der Folge ist die Cost-Income-Ratio mit 69 Prozent
immerhin 1 Prozentpunkt unter dem Vorjahresniveau
geblieben (Abb. 10).

Damit haben die Sparkassen ihre Ergebnissituation
201y stabilisiert. Im Vergleich zum Vorjahr gab es
nur geringfiigige Verdnderungen beim Teilbetriebs-
ergebnis, beim Betriebsergebnis sowie beim Jahres-
tiberschuss vor Steuern. Die Eigenkapitalrendite nach
Steuern blieb mit 1,7 Prozent auf dem von 2016 — ein
im Branchenvergleich sehr niedriger Wert. Allerdings
machen die Sparkassen wie bereits erwihnt stirker als
andere Institutsgruppen Gebrauch von der Moglichkeit
der Risikovorsorge nach §340g HGB. Wird diese Po-
sition aus dem Aufwand herausgerechnet, ergibt sich
fiir 2017 eine respektable Eigenkapitalrendite von 6,5
Prozent.

Innerhalb des Sparkassenlagers hinken einige regio-
nale Player ihren Schwesterinstituten hinterher. Insbe-
sondere beim Zinsiiberschuss und in der Folge beim
Teilbetriebsergebnis klafft eine Liicke zwischen dem
besten und dem schwichsten Quintil. Die Top-Perfor-
mer kommen auf eine Rendite von 11,1 Prozent, das
letzte Quintil muss sich mit 6,6 Prozent begniigen.
Diese Unterschiede diirften dazu beitragen, dass sich
die Konsolidierung bei den Sparkassen fortsetzt. 2017
reduzierte sich ihre Zahl im Vergleich zum Vorjahr um
13 Institute.

17

Genossenschaftliche Banken

Das verbleibende genossenschaftliche Spitzeninstitut,
die DZ Bank, zihlt unverindert zu den renditestarken
Finanzhiusern in Deutschland. In der Fliche lduft die
Konsolidierung der Volks- und Raiffeisenbanken.

Genossenschaftliche Zentralbank:
Zusammenschluss bewaltigt

Mitte 2016 ist nach mehreren Anliufen der Zusam-
menschluss der DZ Bank und der WGZ Bank gelun-
gen. Sie waren die beiden verbliebenen Spitzenhiu-
ser im genossenschaftlichen Lager. Das neue Institut
zihlt unverindert zu den renditestirkeren Anbietern
in Deutschland und erwirtschaftete 2017 eine Eigenka-
pitalrendite von 4,7 Prozent. Der Riickgang gegeniiber
dem Vorjahr ist auf hohere Steuerzahlungen sowie auf
die Tatsache zuriickzufithren, dass das Finanzhaus
2016 noch Sonderertrige im Zusammenhang mit der
Fusion verbuchen konnte, 2017 dagegen Sonderauf-
wendungen verkraften musste.

Anders als vielen anderen Institutsgruppen gelang es
der genossenschaftlichen Zentralbank 2017, den Zins-
und Provisionsiiberschuss gemessen am Eigenkapital
stabil zu halten. Zugleich sank die Cost-Income-Ratio
um 2 Prozentpunkte auf 57,3 Prozent — ein Erfolg in
einem Jahr, das von Integration geprigt war. Ende 2017
konnte das Institut nach eigenem Bekunden die damit
verbundenen Arbeiten vorzeitig abschlieffen. Wihrend
der offentliche Sektor noch um ein einheitliches Spit-
zenhaus ringt, meldete der genossenschaftliche Sektor
bereits Vollzug.

Kreditgenossenschaften:
Konsolidierung lGuft, Kosten sinken

Mehr als die Hilfte der deutschen Banken zihlt zur
Gruppe der Kreditgenossenschaften. Allerdings geht
ihre Zahl immer mehr zuriick. Allein 2017 kam es zu
tiber 50 Zusammenschliissen im Bundesgebiet. Schritt
fiir Schritt entstehen grofere und schlagkriftigere Ein-
heiten. Skaleneffekte tragen dazu bei, dass sich die
Verwaltungsaufwendungen gemessen am Eigenkapital
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Abbildung 11: Treiberbaum Kreditgenossenschaften

Alle Angaben in Prozent als Verhéltnis der jeweiligen Kennzahl zum durchschnittlichen Eigenkapital
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im vergangenen Jahr so deutlich verringerten wie bei
kaum einer anderen Institutsgruppe.

Diese Einsparungen haben es den Kreditgenossenschaf-
ten ermoglicht, trotz eines niedrigeren Zinsiiberschus-
ses ihre Cost-Income-Ratio 2017 entgegen dem Bran-
chentrend gleich um 3 Prozentpunkte auf 66 Prozent
zu senken. Teilbetriebsergebnis und Betriebsergebnis
gemessen am FEigenkapital stiegen. Allein der Wegfall
eines aufSerordentlichen Ergebnisses aus dem Jahr zu-
vor verhinderte, dass sich diese positive Entwicklung
auch im Jahrestiberschuss niederschlug. Die Eigenka-
pitalrendite nach Steuern erreichte 2,8 Prozent, 2016
waren es 2,9 Prozent gewesen. Wird die Risikovorsorge
nach §340g HGB aus dem Aufwand herausgerechnet,
erwirtschafteten die mehr als goo Volks- und Raiffei-
senbanken in Deutschland 2017 sogar eine Eigenkapi-
talrendite von 77,0 Prozent (Abb. 11).
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Auch innerhalb des genossenschaftlichen Sektors
gibt es nach wie vor betrichtliche Unterschiede. Das
Top-Quintil der Institute glinzt insbesondere durch
einen gemessen am Eigenkapital héheren Zinsiiber-
schuss und ein in der Folge hoheres Teilbetriebser-
gebnis. Mit 13,2 Prozent liegt die Rendite auf Ebene
des Teilbetriebsergebnisses satte 3 Prozentpunkte iiber
dem Durchschnitt der Kreditgenossenschaften. Hinzu
kommt mit 59,3 Prozent eine erheblich niedrigere Cost-
Income-Ratio als beim Gros der genossenschaftlichen
Banken. Kiinftige Fusionen und Ubernahmen diirften
dazu beitragen, die Relation zwischen Aufwand und
Ertrdgen nicht nur bei den 20 Prozent Top-Performern
im genossenschaftlichen Lager weiter zu verbessern.

Sonstige Banken

Die anhaltenden Niedrigzinsen erschweren das Ge-
schift der Bausparkassen und Realkreditinstitute. Spe-
ziell die Bausparkassen geraten zum Teil in eine pre-
kdre Situation.
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Realkreditinstitute:
Niedrigzinsen verhageln Geschdft

4,4 Prozent vom Eigenkapital: Das ist alles, was vom
Zinsiiberschuss der Realkreditinstitute in Deutschland
uibrig geblieben ist. Im Vorjahr lag dieser Wert immer-
hin noch bei 15,6 Prozent. Keine andere Institutsgruppe
leidet so stark unter dem andauernden niedrigen Zins-
niveau wie die Immobilienspezialisten. Trotz schlanker
Kostenstruktur rutschte daher die Rendite auf Ebene
des Teilbetriebsergebnisses in den negativen Bereich.
Allein hohe auflerordentliche Ertrige verhinderten,
dass diese Institutsgruppe 2017 als Einzige eine negati-
ve Rendite ausweisen musste. Stattdessen steht unterm
Strich sogar ein Anstieg der Eigenkapitalrendite nach
Steuern auf 2,4 Prozent — im Vergleich zu 1,0 Prozent
im Jahr zuvor.

Angesichts dieser Renditeschwiche und der anhal-
tenden Niedrigzinsen bleibt der Konsolidierungsdruck
bei den Realkreditinstituten hoch.

Bausparkassen:
Sorgenkinder im Renditekeller

Die Situation der 20 in Deutschland titigen Bauspar-
kassen bleibt prekdr. Keine andere Institutsgruppe
wies 2017 eine dhnlich geringe Eigenkapitalrendite
nach Steuern aus. Erreicht wurden gerade einmal 1,1
Prozent. Im Vorjahr waren es noch 1,6 Prozent gewe-
sen. Die fortlaufenden Niedrigzinsen gefihrden das
Geschiftsmodell der traditionsreichen Branche. Zwar
ist es den Bausparkassen inzwischen hochstrichterlich
erlaubt, hochverzinsliche und ungenutzte Altvertrige
zu kiindigen. Ein schmerzhafter Schritt, der langfris-
tige Kundenbeziehungen unterminiert.

Die Bilanzanalyse verdeutlicht die Herausforderungen.
Mit 25,6 Prozent gemessen am FEigenkapital liegt der
Zinstiberschuss der Bausparkassen gerade einmal et-
was mehr als 2 Prozentpunkte iiber dem Verwaltungs-
aufwand von 23,4 Prozent. Bei einem negativen Provisi-
onsiiberschuss und einem negativen Bewertungsergeb-
nis gewihrleisten allein das sonstige betriebliche sowie
das auferordentliche Ergebnis, dass die Bausparkas-
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Die Situation der 20 in Deutschland
tatigen Bausparkassen bleibt prekar.
Keine andere Institutsgruppe wies
2017 eine &hnlich geringe Eigen-
kapitalrendite nach Steuern aus.

sen nach wie vor eine positive Eigenkapitalrendite aus-
weisen konnen. Kein Wunder, dass in dieser Situation
die Stimmen lauten werden, die zu weiteren Fusionen
in der gebeutelten Branche raten.

Banken mit Sonderaufgaben:
Unvermindert renditeschwach

Als stabil unbefriedigend lasst sich die Lage der 16
Banken mit Sonderaufgaben zusammenfassen. Trotz
anhaltender Niedrigzinsen verinderte sich ihr Zins-
tiberschuss 2017 kaum, auch der Provisionsiiberschuss
blieb gemessen am Eigenkapital mehr oder minder
gleich. Stabilitit kennzeichnet auch die Kostenseite.

Dennoch ging das Betriebsergebnis gemessen am FEi-
genkapital um 1 Prozentpunkt auf 1,5 Prozent zuriick.
Ausschlaggebend dafiir war, dass das sonstige betrieb-
liche Ergebnis schwicher ausgefallen ist als 2016. Un-
term Strich ist daher 2017 nur eine Eigenkapitalrendite
nach Steuern von 1,6 Prozent geblieben. Im Vorjahr wa-
ren es noch 2,3 Prozent gewesen. Allerdings ist dieses
Ergebnis nur bedingt mit dem anderer Institutsgrup-
pen vergleichbar. Denn sowohl die privaten als auch
die 6ffentlichen Banken mit Sonderaufgaben dienen in
erster Linie der Férderung eines bestimmten Personen-
kreises, Zwecks oder einer Region.
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Auf weit iber 80 Milliarden Euro belaufen sich die Nettozufiihrungen in die institutseigenen Fonds fiir allgemeine Bankrisiken

Rund 1.300 Kreditinstitute, ein Thema: §340g HGB

bei offentlichen und genossenschaftlichen Instituten in den letzten 20 Jahren. Die Auswirkungen auf die ausgewiesene Profitabilitét

sind erheblich.

Seit 1998 haben die ffentlichen und genossenschaftlichen
Banken in Deutschland kumuliert insgesamt rund 85 Milliar-
den Euro in den Fonds fir allgemeine Bankrisiken eingestellt.
Allein 2017 beliefen sich die Zufihrungen auf mehr als

8 Milliarden Euro (Abb. 12). Anders als die International
Financial Reporting Standards (IFRS) verlangt das HGB
gemaf §340g, solche eigenkapitalstarkenden Zufihrungen
zum Risikofonds als Aufwand zu verbuchen. Sie schmélern

damit den ausgewiesenen Jahresiiberschuss.

Wie schon im Vorjahr weist die vorliegende Analyse zusatz-
lich die Rentabilitat der Sparkassen und Kreditgenossen-
schaften ohne Beriicksichtigung der Aufwendungen nach
§340g HGB aus. Damit soll, wie die Deutsche Bundesbank
in einem Monatsbericht formulierte, ,die Ertragskraft des
gesamten deutschen Banksystems sowie der einzelnen
Bankgruppen auch in einem ckonomischen Sinn” dargestellt
werden. Erstmals ermittelte Bain dariiber hinaus, wie die
Risikovorsorgezufihrungen und -entnahmen den Jahres-

Uberschuss iber einen Zeitraum von 20 Jahren hinweg
beeinflusst haben.

Die Zahlen sprechen eine klare Sprache. Bis auf wenige
Ausnahmen konnten sowohl die Sparkassen als auch die
Volks- und Raiffeisenbanken ihre Eigenkapitalbasis in erheb-
lichem Maf3 durch Zufihrungen zum Fonds fir allgemeine
Bankrisiken starken. Notwendige Kapitalerhdhungen mussten
damit nicht direkt durch die Anteilseigner finanziert werden.
Der Wermutstropfen ist, dass die Eigentimer der Institute

in starken Jahren nur mittelbar und nur in geringem Umfang
durch Ausschiittungen an der operativen Wertschépfung
profitieren. Im Rahmen einer Untersuchung hat die Deutsche
Bundesbank als durchschnittliche Ausschiittungsquote

vom Jahresiberschuss nach Steuern im Zeitraum 2003 bis
2012 fiir die Sparkassen einen Wert von 34 Prozent
ermittelt. Die durchschnittliche Ausschiittungsquote der Volks-
und Raiffeisenbanken belief sich von 2008 bis 2017

auf 29 Prozent (Abb. 13 und 14).

Abbildung 12: Risikofonds bei Sparkassen und Kreditgenossenschaften stark angewachsen
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Quellen: Deutsche Bundesbank; Hoppenstedt-Datenbank; Bain-Analyse
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Abbildung 13: Sparkassen mussten nur zwei Mal eine Entnahme aus dem Risikofonds tatigen
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Quellen: Deutsche Bundesbank; Hoppenstedt-Datenbank; Bain-Analyse

Abbildung 14: Kreditgenossenschaften thesaurieren iber Risikofonds erheblichen Teil ihrer Gewinne
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Handlungsbedarf: Wie Banken der Renditefalle entkommen

Gelingt es den Kreditinstituten, das volle Potenzial ihrer Geschaftsmodelle zu heben und vermehrt Partnerschaften

einzugehen, kénnen sie ihre Ertragskraft stérken. Zudem riicken Fusionen zunehmend in den Fokus.

Deutschlands Banken geben sich derzeit alle Miihe,
dem olympischen Motto ,citius, altius, fortius“, sprich
schneller, hoher, stirker, gerecht zu werden. Sie di-
gitalisieren, schliefen Filialen, bauen Kosten ab und
stellen ihren Vertrieb um. Doch all dies vermag nichts
an der anhaltenden Renditeschwiche der stindig ab-
nehmenden Zahl der Banken zu dndern. Dabei zeigt
sich immer wieder ein Dilemma: Viele Institute sind
zu grof}, um als renditestarke Spezialisten bestehen zu
koénnen, und zu klein, um als Markt- und Kostenfiih-
rer hohe Volumina mit geringen Margen stemmen zu
konnen.

Disruptive Kraft der Digitalisierung erfordert
neve Ansatze

Wer dieser Falle entkommen will, muss alle Hebel in
Bewegung setzen. Zum einen diirfen die Banken in ih-
ren Anstrengungen nicht nachlassen, das volle Poten-
zial ihrer Geschiftsmodelle auszuschépfen. Schon das
ist ein Marathonlauf mit zwischenzeitlichen Sprints
und quartalsweiser Lieferpflicht. Zum anderen kommt
angesichts der disruptiven Krifte der Digitalisierung
kaum ein Institut umbhin, sich in einem bislang nicht
gekannten Maf fiir Partnerschaften zu 6ffnen. Und als
wire das nicht genug, bleibt das Thema Konsolidierung
auf der Agenda. Im internationalen Vergleich ist die
deutsche Bankenlandschaft nach wie vor zersplittert.
Die daraus resultierende Wettbewerbsintensititist eine
wesentliche Ursache fiir die anhaltende Renditeschwi-
che.

Den Fokus auf sechs Themen setzen

Bislang hat bei vielen Banken die Optimierung der Ge-
schiftsmodelle im Vordergrund gestanden — und das
durchaus mit einigem Erfolg. Tendenziell verringern
sie ihre Abhingigkeit vom Zinsgeschift, verbessern ihr
Pricing und reduzieren ihre Kostenbasis. Nach Analy-
sen von Bain gibt es jedoch noch Reserven. Branchen-
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Bislang hat bei vielen Banken die
Optimierung der Geschaftsmodelle
im Vordergrund gestanden — und das
durchaus mit einigem Erfolg.

weitistin den kommenden Jahren eine Kostensenkung
um rund 20 bis 25 Milliarden Euro realisierbar. Um
die Kosten senken und gleichzeitig die bestehenden
Ertragsquellen stabilisieren sowie neue erschlieffen zu
koénnen, sollten sich die Kreditinstitute auf sechs The-
men konzentrieren:

1. Kundenfokus.
Je konsequenter Banken sich an den Bediirfnissen
ihrer Kunden ausrichten, desto loyaler sind diese.
Digitale Technologien und Smart Data erlauben eine
trennscharfe Segmentierung bis hin zum , Segment
for One“ sowie mafigeschneiderte Angebote.

. Vertriebsexzellenz.
Jede Kundeninteraktion ist eine Chance. Es bedarf
optimierter Beratungs- und Serviceprozesse, intelli-
genter Gebithrenstrukturen und eines hoch qualifi-
zierten Personals, um sich in der heutigen Omnika-
nal-Welt im Wettbewerb durchzusetzen.

. Automatisierung und Digitalisierung.
In den kommenden Jahren wird die Digitalisierung
von Kernprozessen, verbunden mit neuen Entwick-
lungen bei kiinstlicher Intelligenz und Robotik, das
Bankgeschift deutlich verindern. Hier mitzuhalten
ist wichtige Voraussetzung, um neue Ertrige zu ge-
nerieren und Kosten zu verringern.
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4. Reduktion der organisatorischen Komplexitit.
Je besser es gelingt, Organisation und Entschei-
dungswege zu straffen und den Anteil von Shared
Services zu erhéhen, desto grofer sind die daraus
resultierenden Kostenvorteile. Auch fithrt weniger
organisatorische Komplexitit zu mehr Freiraum in
der Kundenbetreuung.

5. Verringerung der Wertschopfungstiefe.
Outsourcing, Off-und Nearshoring senken die Kosten
und erhohen die Konzentration aufs Kerngeschift.
Bislang kommt kaum eine Bank in Deutschland auf
eine Auslagerungsquote von tiber 50 Prozent.

6. Transformation der IT.
Rund 95 Prozent aller Transaktionen erfolgen kinf-
tig digital. Mithilfe von leistungsfihigen, anwender-
orientierten IT-Plattformen ergeben sich daraus be-
trachtliche Einsparpotenziale.

Partnerschaften sind der Schlissel zum Erfolg

Bei ihren Versuchen, das volle Potenzial ihrer Ge-
schiftsmodelle auszuschopfen, stoflen immer mehr
Banken jedoch an personelle und finanzielle Grenzen.
Insbesondere die Herausforderungen des digitalen
Zeitalters erweisen sich oft als zu vielfiltig und zu grof3,
um sie aus eigener Kraft meistern zu kénnen. Fiir die
Finanzhduser ist es heute ein strategisches Muss, sich
fur Partner innerhalb der eigenen Institutsgruppe, der
Branche und dartiber hinaus zu 6ffnen. Die Plattform-
okonomie nimmt nun auch im Kreditgewerbe Gestalt
an. Die Stof3richtungen dabei sind unterschiedlich:

o Skaleneffekte heben. Bereits seit Langem kooperie-
ren Banken bei nachgelagerten und investitionsin-
tensiven Aktivititen, bei denen Skaleneffekte greifen.
Dazu zdhlt die Wertpapierabwicklung ebenso wie der
IT-Betrieb. Doch damit schopfen sie die Moglich-
keiten im Vergleich zu anderen Branchen nur unvoll-
kommen aus. Das Spektrum reicht von Themen wie
Einkaufskooperationen bis hin zur Biindelung von
Entwicklungsressourcen.

o Standards setzen. Egal ob Bezahlsysteme oder Trade
Finance — mit gemeinsamen Standards kénnen Ban-
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ken Angriffe von Branchenfremden abwehren und
ihr eigenes Geschift auf die nichste Stufe heben.
So dominieren die schwedischen Banken mit ihrer
gemeinsamen Swish-App den heimischen Markt
fiir Bezahlsysteme, Silicon-Valley-Grofen wie Pay-
pal haben das Nachsehen. In Deutschland hat das
institutsiibergreifende Onlinebezahlverfahren Pay-
direkt bis dato noch nicht den gleichen durchschla-
genden Erfolg. Jetzt geraten Handelsfinanzierungen
in den Fokus. Mit einer gemeinsamen Plattform
auf Blockchain-Basis wollen mehrere europiische
GrofRbanken Im- und Exporteuren das aufwendige
Geschift rund um Akkreditive erleichtern und sich
selber Marktanteile sichern.

Innovationen beschleunigen. Lange galten Fintechs
als Bedrohung fiir etablierte Institute. Doch mittler-
weile erweisen sie sich immer hiufiger als passende
Partner entlang der Wertschopfungskette. So wire
die schnelle Einfithrung von Robo Advisor bei vielen
Instituten ohne die Zusammenarbeit mit Start-ups
kaum moglich gewesen. Regtechs wiederum leisten
wichtige Beitrige fiir eine hocheffiziente Umsetzung
neuer Regulierungsvorschriften.

Kunden umfassend betreuen. Banken wissen zu-
meist mehr tber die finanzielle Situation und die
Pline ihrer Kunden als jeder andere Dienstleister.
Dieses tiefe Kundenverstindnis lisst sich noch stir-
ker nutzen. Insbesondere Institute mit einer klar seg-
mentierten Zielgruppe konnen sich mit einem deut-
lich erweiterten Angebot positionieren, wenn sie mit
den richtigen Unternehmen aus anderen Branchen
Kooperationen eingehen. Aus einer Bank konnte so
ein umfassender , Partner flirs Leben“ werden, sei es
fiir Existenzgriinder, Arzte oder Handwerker.

Plattformen aufbauen. Verbraucher schitzen Aggre-
gatoren. Aber wer sagt, dass diese immer von Bran-
chenfremden stammen miissen? Einen Branchen-
vorreiter in Deutschland gibt es bereits: die ING Di-
Ba-Tochter Interhyp, die mittlerweile einen Spitzen-
platz bei den Vermittlern privater Baufinanzierungen
in Deutschland hat. Noch einen Schritt weiter gehen
Uberlegungen, alte Stirken fiir neue Geschiftsmo-
delle zu nutzen. Ein Beispiel dafiir ist Verimi, ein
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von mehreren Konzernen gegriindeter industrie-
iibergreifender Dienstleister fiir digitales Identitits-
management. Dessen Kernthema ist Vertrauen —
und genau darauf bauen Kundenbeziehungen von
Banken seit jeher auf.

Unabhingig von der Stofrichtung verindern all diese
Partnerschaften das Format einer Bank. Aus einem
einzigen Unternehmen mit einem Angebot aus einem
Guss entwickelt sich eine Plattform mit Angeboten di-
verser Dienstleister. Jede Bank muss selbst entschei-
den, ob sie kiinftig eher diese Richtung einschligt oder
ob sie sich auf die Rolle eines Zulieferers fiir markt-
starke Plattformen beschrinkt. Das ist zweifelsohne
eine entscheidende strategische Weichenstellung.

Zusammenschlisse stehen schon
seit geraumer Zeit auf der Agenda
der Banken.

Konsolidierung bleibt wichtiges Thema

Zusammenschliisse stehen schon seit geraumer Zeit
auf der Agenda der Banken. Seit Jahren verringert sich
die Zahl der Institute, weitere Fusionen sind absehbar.
Zu unbefriedigend ist die Rendite vieler Hiuser. In wel-
chem AusmaR Finanzdienstleister mit Ubernahmen
Synergien heben und Kosten senken kénnen, zeigt eine
weltweite Analyse von Banken-Mergern in den vergan-
genen Jahren. Danach sanken die Kosten nach einer
Ubernahme im Durchschnitt um 30 Prozent (bezogen
auf den kleineren Partner), bei den besten Fusionen
waren sogar Einsparungen von 40 Prozent und mehr

moglich (Abb. 15).

Doch bevor Banken von den Synergien profitieren kon-
nen, miissen sie erhebliche Einmaleffekte schultern.
Bain-Analysen zufolge summieren sich weltweit bei
Finanzdienstleistern die Integrationskosten im Durch-
schnitt auf rund 150 Prozent der jihrlich im einge-
schwungenen Zustand zu erwartenden Einsparungen.
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In Deutschland zeigen die Benchmarks der letzten Jah-
re, dass sogar von einem Faktor 2 ausgegangen werden
muss. Das bedeutet: In den ersten beiden Jahren nach
der Fusion gleichen sich die zusitzlichen Kosten und
die erreichten Einsparungen aus, unterm Strich dndert
sich nichts (Abb. 16).

Wie herausfordernd die erhoffte Stirkung der Rendite
durch eine Ubernahme ist, unterstreicht eine branchen-
ubergreifende Auswertung von M&A-Transaktionen.
Danach konnten in lediglich 32 Prozent der Fille die
Unternehmen ihre Wettbewerber nach einer Ubernah-
me tbertrumpfen. Im Umkehrschluss heiflt das: In
zwei von drei Fillen waren die Unternehmen nach
einem Zusammenschluss zwar grofer, aber nicht un-
bedingt besser.

Integrationsrisiken nach einer Fusion nicht
auBer Acht lassen

Nach Erfahrungen von Bain torpedieren im Wesent-
lichen funf Faktoren die erhofften positiven Effekte
nach einem Zusammenschluss:

1. Fehlende Integrationsstrategie. Viel zu oft gehen
Unternehmen nach einer Fusion zu viele Themen
gleichzeitig an und tiberfordern damit beide Organi-
sationen.

. Mangelhafte Umsetzung. Hiufig dominieren Kos-
ten-, nicht Umsatzsynergien. Das Kerngeschift lei-
det, Kunden wenden sich ab.

. Verlust von zentralen Mitarbeitern. Eine zu aggres-
sive Integration kann die Belegschaft ebenso verun-
sichern wie ein zu zdgerliches Vorgehen. Der Wett-
bewerb hat dann leichtes Spiel.

. Umstindliche Prozesse und Systeme. Fehlende Leit-
planken fiir die Integration fithren zu zusitzlichen
Kosten und Verzogerungen.

. Schwaches Integrationsmanagement. Ohne klare
Fithrung, eindeutige Verantwortlichkeiten und eine
entschlossene Umsetzung versanden viele Post-Mer-
ger-Integrationsprozesse.
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Abbildung 15: Synergie-Benchmark zeigt weite Spanne iber Regionen hinweg

Kostensynergien der Kostenbasis des ibernommenen Instituts (in Prozent)

60

Spanne:
~45pp

40

e == = = = TOP-Quartil: 39%

e ————— e — - - === === == = Mittelwert: 29%

20

Europa [ Nordamerika [l Asien/Pazifik [l Afrika/Mittlerer Osten

Anm.: reine Bankenfusionen, globale Stichprobe
Quelle: Bain-Analyse

Abbildung 16: Integrationskosten beeinflussen maBgeblich die Wertschaffung

Héhe der Integrationskosten in Prozent der jdhrlichen Einsparungen
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Anm.: Darstellung enthélt brancheniibergreifend sowohl Bain-unterstiitzte Transaktionen als auch externe Datenpunkte
Quelle: Bain-Analyse

25



BAIN & COMPANY (&

Deutschlands Banken 2018: Schneller, starker ... und rentabler?

Fusionen riicken in den Blickpunkt

Wer den Erfolg einer Akquisition sicherstellen will,
muss genau an diesen fiinf Punkten ansetzen und kon-
sequent handeln. Angesichts des anhaltenden hohen
Wettbewerbs- und Profitabilititsdrucks ist zu erwarten,
dass die Konsolidierung im deutschen wie im interna-
tionalen Banking in den kommenden Jahren erneut an
Dynamik gewinnen wird. Bei deutschen Banken ste-
hen dabei nationale Zusammenschliisse, zunehmend
aber auch M&A-Aktivititen in Europa im Vordergrund.
Das Timing spielt eine besondere Rolle und muss mit
Blick auf externe Rahmenbedingungen und die jewei-
lige institutsspezifische Situation sorgfiltig abgewogen
werden.

Zusammenschliisse bleiben jedoch die Kénigsdisziplin.
Der Alltag in der nichsten Zeit wird davon bestimmt
sein, das volle Potenzial im eigenen Haus auszuschop-
fen sowie Partnerschaften auf- und auszubauen. Doch
wenn Deutschlands Banken alle Krifte mobilisieren,
werden sie — frei nach dem olympischen Motto — nicht
nur schneller und stirker, sondern auch rentabler wer-
den.

Angesichts des anhaltenden hohen
Wettbewerbs- und Profitabilitats-
drucks ist zu erwarten, dass die
Konsolidierung im deutschen wie im
internationalen Banking in den
kommenden Jahren erneut an Dynamik

gewinnen wird.

Uber die Studie

Zum finften Mal wertet Bain & Company die Bilanz- und GuV-Strukturen der deutschen Kreditinstitute aus, insgesamt gab es 2017
hierzulande noch gut 1.630 Banken. Die Experten nutzen dazu Zeitreihen der Deutschen Bundesbank, der Europdischen Zentralbank
(EZB) sowie der Datenbanken von Bankscope, Hoppenstedt, Capital IQ und SNL. Der Zuschnitt der Institutsgruppen orientiert sich

an der Klassifizierung der Deutschen Bundesbank.
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Uber Bain & Company

Wer wir sind

Bain & Company ist eine der weltweit fithrenden Managementberatungen. Wir unter-
stiitzen Unternehmen bei wichtigen Entscheidungen zu Strategie, Operations, Infor-
mationstechnologie, Organisation, Private Equity, digitaler Strategie und Transforma-
tion sowie M&A — und das industrie- wie linderiibergreifend. Gemeinsam mit seinen
Kunden arbeitet Bain darauf hin, klare Wettbewerbsvorteile zu erzielen und damit
den Unternehmenswert nachhaltig zu steigern. Im Zentrum der ergebnisorientierten
Beratung stehen das Kerngeschift des Kunden und Strategien, aus einem starken
Kern heraus neue Wachstumsfelder zu erschlieflen. Seit unserer Griindung im Jahr
1973 lassen wir uns an den Ergebnissen unserer Beratungsarbeit messen.

Shared Ambition, True Results

Langjihrige Kundenbeziehungen sind ebenso tragendes Element unserer Arbeit wie
die Empfehlungen begeisterter Kunden. Bain ist Pionier der ergebnis- und umset-
zungsorientierten Managementberatung mit einem daran gekoppelten Vergiitungs-
modell. Wir stehen fiir konkrete, am Erfolg unserer Kunden messbare Ergebnisse.
Bain-Kunden, die von unseren weltweiten Kompetenzzentren fiir Branchenthemen
und funktionale Aufgaben profitieren, haben sich nachweislich im Wettbewerb er-
folgreicher entwickelt als ihre Konkurrenten.

Unsere Beratungsethik

Der geografische Nordpol ,True North“ verindert im Gegensatz zum magnetischen
Nordpol niemals seine Position. Gleiches gilt fiir die Beratungsethik von Bain, der wir
seit unserer Griindung treu geblieben sind: Klartext reden und gemeinsam mit dem
Kunden um die beste Losung ringen.
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