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Vorwort

Die Unternehmensgeschichtsschreibung erhielt in den 1990er Jahren durch die
intensive 6ffentliche Diskussion iiber die Haltung der Wirtschaft im sog. Dritten
Reich und die damit verbundene Debatte um Entschiddigungszahlungen starke
Impulse. Mehrere Banken entschieden sich vor diesem Hintergrund, unabhéngi-
ge Wissenschaftler mit der Untersuchung ihrer Vergangenheit zu beauftragen.
Am Lehrstuhl fiir Zeitgeschichte der Humboldt-Universitit zu Berlin wurde so
ein Projekt zur Erforschung der Geschichte der Commerzbank von ihrer Griin-
dung 1870 bis zur Rezentralisierung im Jahr 1958 eingerichtet, das unter der
Leitung von Prof. Dr. Ludolf Herbst steht. Seit 2001 arbeite ich daran mit, an-
fangs als studentische Hilfskraft, nun als Doktorand.

Die hier vorliegende Arbeit entstand 2001/02 im Rahmen des Projektes als
Grundlagenstudie zur wirtschaftlichen Entwicklung der Commerzbank und
wurde im Sommer 2002 am Institut fiir Geschichtswissenschaften der Hum-
boldt-Universitit zu Berlin als Magisterarbeit eingereicht. Da mittlerweile von
verschiedenen Bearbeitern mehrere Studien zu einzelnen Themenbereichen der
Geschichte der Bank erschienen sind, mochte ich meine betriebswirtschaftlich-
historische Untersuchung iiber die Geschéftsentwicklung der Commerzbank von
1870 bis 1944 ebenfalls einem groBeren Leserkreis zugdnglich machen. Fiir die
Publikation wurde die Magisterarbeit nochmals leicht iiberarbeitet und die Lite-
raturangaben aktualisiert.

Fiir die hilfreiche Betreuung der Arbeit bin ich Prof. Dr. Ludolf Herbst, fiir das
Zweitgutachten Prof. Dr. Hartmut Kaelble dankbar. Wichtige Anregungen er-
hielt ich freundlicherweise von Dr. Christoph Kreutzmiiller, Dr. Michael Beck
und Jan Schleusener. Ganz herzlich bedanken méchte ich mich insbesondere bei
meiner Frau Teresa Tangerding fiir die groe Unterstiitzung in der Zeit des Ver-
fassens dieser Arbeit.

Berlin, im Mirz 2005 Nicolai M. Zimmermann






Einleitung

,,Die wichtigste Quelle unserer Kenntnisse tiber die Entwicklung der deutschen Banken,

die im Wirtschaftsleben eine iiberragende Bedeutung gewonnen haben, bilden die von

ihnen veroffentlichten JahresabschluBbilanzen.«'
Gemil dieser Aussage des Wirtschaftswissenschaftlers Kalveram, die er seinem
grundlegenden Werk iiber die Bilanzen der Kreditbanken voranstellt, hat die
vorliegende Studie die verdffentlichten Bilanzen der Commerzbank® zum Ge-
genstand ihrer Untersuchung gemacht. Das Erkenntnisinteresse zielt dabei in
erster Linie auf die Geschéftsentwicklung der Commerzbank, deren Jahresab-
schliisse dazu Auskunft geben sollen.
Ausschlaggebend fiir die Auswahl des Untersuchungsgegenstandes war die U-
berzeugung, dass eine betriebswirtschaftliche Analyse der Geschéftsentwicklung
das Fundament einer jeden umfassenden Unternehmensgeschichtsschreibung zu
bilden hat, will sie das Unternehmen in seiner grundsitzlich 6konomischen Ziel-
setzung ernst nehmen. Dazu stehen dem Wirtschaftshistoriker haufig nur wenige
Quellen zur Verfiigung, und oft genug bietet das Zahlenwerk der Jahresab-
schliisse die einzige Moglichkeit zur Rekonstruktion der wirtschaftlichen Ent-
wicklung eines Unternechmens. Aus diesem Grund versucht die vorliegende Ar-
beit, die Entwicklung der Commerzbank anhand ihrer verdffentlichten Bilanzen
und Geschéftsberichte zu beschreiben und durch deren systematische Auswer-
tung zu Erkenntnissen iiber die Geschiftsentwicklung des Kreditinstituts zu ge-

langen. Da die befragten Quellen, also die Bilanzen, fiir den Historiker aber eine

! Kalveram, Wilhelm: Bankbilanzen. Teil I: Die Bilanzen der Kreditbanken. (Handelsbiicherei
Bd. 71) Leipzig 1922 (im Folgenden zitiert: Kalveram: Bankbilanzen), S. 2.

% In dieser Arbeit wird die Bank wegen der besseren Lesbarkeit von Beginn an als Commerz-
bank bezeichnet, obwohl sie verschiedene andere Namen fiihrte: Als Commerz- und Discon-
to-Bank in Hamburg gegriindet, gab das Kreditinstitut 1898 nach der Fusion mit J. Dreyfus &
Co. in Frankfurt/M. und Berlin vorerst den Zusatz ‘in Hamburg’ auf; der zunehmenden Ver-
lagerung der Geschéftstétigkeit nach Berlin wurde 1904 durch die Namenserganzung ‘Ham-
burg-Berlin’ Rechnung getragen. Nach der Fusion mit der Mitteldeutschen Privat-Bank in
Magdeburg firmierte die Bank ab 1920 als Commerz- und Privat-Bank Aktiengesellschaft,
Hamburg-Berlin. Die letzte Namensénderung in die noch heute (ohne den Stadtezusatz) ge-
brauchliche Bezeichnung Commerzbank Aktiengesellschaft Hamburg-Berlin erlebte das Kre-
ditinstitut 1940. Diese Anderung wurde damit begriindet, dass sie im Geschiftsverkehr allge-
mein schon als Commerzbank bezeichnet wiirde. In der Wirtschaftszeitung Der Deutsche Oe-
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sehr diffizile und zundchst fremdartige Materie darstellen, nimmt die Darstel-
lung der Methoden und Leistungen der Bilanzanalyse sowie die Erklarung der
wirtschaftlichen Bedeutung und Zusammensetzung der einzelnen Posten der
Jahresabschliisse relativ viel Raum ein. Damit soll die Arbeit explizit auch fiir
Interessierte ohne grole Vorkenntnisse im Bankwesen lesbar werden. Zusitzlich
wird durch die detaillierte Dokumentation der fiir die statistische Aufbereitung
vorgenommenen Zu- und Einordnungen der wechselnden Bilanzpositionen die
Uberpriifbarkeit gewihrleistet.
Das Wort Bilanz leitet sich ,,vom mittellateinischen bilancium ab, das aus bi (=
zwei) und lanx, lancio (= die Waagschale) zusammengesetzt ist.*> Diese etymo-
logische Herleitung beschreibt bereits die Funktion der Bilanz, ndmlich einer
Waage vergleichbar Vermogen und Verbindlichkeiten ins Gleichgewicht zu
bringen. Zusammen mit der Erfolgsrechnung bildet die Jahresabschlussbilanz
(als Bilanz im engeren Sinne) den buchhalterischen Abschluss des internen
Rechnungswesens zum Ende des jeweiligen Geschéftsjahres, in der Regel zum
31. Dezember, d.h. alle internen Kontobiicher der doppelten Buchfithrung der
Bank und ihrer Filialen werden hieriiber zum Abschluss gebracht.* Die Bilanz
wird definiert als
»eine zusammengefasste systematische Gegeniiberstellung von Vermdgen und Kapital
eines Unternehmens zum Abschlussstichtag. Dabei bildet das Vermdgen als Gesamtheit
aller Wirtschaftsgiiter die Aktiva, das Kapital als Summe aller Schulden und des Eigen-
kapitals die Passiva.*’
Wihrend die Aktivseite also zeigt, wie das zur Verfiigung stehende Kapital an-

gelegt wurde, verdeutlicht die Passivseite, woher das verfiigbare Kapital stammt.

konomist war das bereits seit 1887 der Fall gewesen; insofern scheint die durchgéngige Ver-
wendung der kiirzeren Bezeichnung Commerzbank ein verzeihlicher Anachronismus.

* Penndorf, Balduin: Die historische Entwicklung der Bilanz. In: Meithner, Karl (Hg.): Die
Bilanzen der Unternehmungen. Ein Handbuch des Bilanzwesens. (Festgabe fiir Julius Ziegler)
Bd. 1: Grundlegung; Aufbau und Problemkreise der Bilanz. Berlin 1933/1934, S. 125-147 (zi-
tiert: Penndorf: Entwicklung), hier S. 125.

* Vgl. Miiller, Gerhard/Léffelholz, Josef (Hg.): Bank-Lexikon. Handwérterbuch fiir das Bank-
und Sparkassenwesen. Wiesbaden 1969 (zitiert: Handwdrterbuch), s.v. ,,Bankbilanz®, Sp.
189fft, ,,Bankbuchhaltung®, Sp. 204ff. Eine detaillierte Beschreibung der Vorgénge bei der Er-
stellung des Jahresabschlusses bietet Horbach, Josef: Die Bilanzarbeit einer Grofsbank. Berlin
1928.

5 Krumnow, Jiirgen/Gramlich, Ludwig (Hg.): Gabler Banklexikon. Bank — Borse — Finanzie-
rung. Wiesbaden '21999 (zitiert: Gabler Banklexikon), s.v. ,Bilanz“, S. 212.
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Damit bietet die Bilanz dem externen Betrachter® einen Uberblick iiber die Kapi-
tal- und Vermdgensstruktur und eine ziffernmifBige Darstellung der Kapitalbe-
schaffung und -verwendung, der Besitzwerte und Schulden eines Betriebs —
kurz: der wirtschaftlichen Situation des Unternehmens.”

Der Jahresabschluss von Kapitalgesellschaften, auch Bilanz oder Geschiftsbe-
richt im weiteren Sinne genannt, beinhaltet neben der Bilanz noch einen Lagebe-
richt des Vorstands und die Gewinn- und Verlustrechnung (oder Erfolgsrech-
nung), dazu eventuell noch Anlagen. Im Geschdfis- (oder Lage-) Bericht nimmt
der Vorstand einerseits Stellung zur allgemeinen wirtschaftlichen und politi-
schen Lage, andererseits berichtet er iiber besondere Vorgiange im Unternehmen
und kommentiert die wichtigsten Posten und Verdnderungen in der Bilanz und
der Gewinn- und Verlustrechnung. Letztere stellt den Einnahmen die Unkosten
des Geschiftsjahres gegeniiber und soll dadurch die Quelle der Ertrige und die
Aufwandsstruktur ersichtlich machen; diese Erfolgsrechnung weist wie die Bi-
lanz entweder einen Gewinn- oder einen Verlustsaldo aus. Alle drei Bestandteile
zusammengenommen hat der Jahresabschluss die Aufgabe, ,.ein den tatsdchli-
chen Verhéltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragsla-

. 8
ge zu vermitteln®

und ist damit in besonderem Maf3e geeignet, Auskunft iiber
die 6konomische Situation eines Unternehmens zu geben.

Diese Arbeit beschrinkt sich auf die Untersuchung der Bilanzen der Commerz-
bank’ als den Kernbestandteil des verdffentlichten Jahresabschlusses,'® wobei

die Geschiftsberichte als ergidnzende Information hinzugezogen werden. Aller-

® Wenn im Folgenden die minnliche Form verwandt wird, so soll das ausdriicklich nicht als
Missachtung der weiblichen Leserschaft, sondern als reiner Pragmatismus verstanden werden.
Leserinnen werden gebeten, die maskulinen Personenbezeichnungen als grammatisch unmar-
kierte, umfassende und geschlechtsneutrale Formen zu betrachten.

" Vgl. Wéhe, Giinter: Einfiihrung in die Allgemeine Betriebswirtschafislehre. (Vahlens Hand-
biicher der Wirtschafts- und Sozialwissenschaften) Miinchen #1993 (zitiert: Wohe: Betriebs-
wirtschaftslehre), S. 1025; Chenaux-Repond, Julius: Wie liest man eine Bilanz? Leichtfaf3li-
che Einfiihrung in das Verstindnis der Bilanzen. Stuttgart 1938 (zitiert: Chenaux-Repond: Bi-
lanz), S. 10f.

8 Gabler Banklexikon, s.v. ,Jahresabschluss®, S. 753.

® Vgl. Geschiftsberichte der Commerz- und Disconto-Bank in Hamburg 1870-1897, der
Commerz- und Disconto-Bank Hamburg-Berlin 1898-1919, der Commerz- und Privat-Bank
Aktiengesellschaft Hamburg-Berlin 1920-1939 und der Commerzbank Aktiengesellschaft
Hamburg-Berlin 1940-1944 (zitiert: Geschéftsberichte der Commerzbank).

10 Eg ist wichtig zu betonen, dass es sich dabei um verdffentlichte, also fiir die Offentlichkeit
bestimmte Dokumente handelt und nicht etwa um interne, detaillierte Steuerbilanzen.

13



dings enthalten die Geschéftsberichte lange Zeit nur wenige Erlduterungen und
konnen somit nur selten Aufschluss iiber die Ursachen bestimmter Bilanzbewe-
gungen geben. Im Vergleich zu den Lageberichten anderer Kreditinstitute war
die Commerzbank lange Jahre zuriickhaltender in ihrer Informationspolitik, was
die Wirtschaftszeitung Der Deutsche Oekonomist 1898 zur sarkastischen Be-
merkung veranlasste, es sei offensichtlich eine ,,Hamburger Eigenthiimlichkeit,
die Verwaltung von Actiengesellschaften ungefahr so geheimnissvoll zu betrei-
ben, wie private Geschifte.*"'

Vollig unausgewertet bleiben in dieser Arbeit die Gewinn- und Verlustrechnun-
gen, obwohl diesen bei der modernen Analyse von Jahresabschliissen eine im-
mense Bedeutung zukommt. Leider erwies sich ihr Aussagegehalt im Untersu-
chungszeitraum als sehr gering: Wahrend die Erfolgsrechnungen in den ersten
Jahren nach Griindung der Bank noch relativ ausfiihrlich waren, enthielten sie ab
Anfang des 20. Jahrhunderts nur noch wenige, kompensierte und ungegliederte
Posten. Angesichts des zu erwartenden geringen Erkenntnisgewinns bei be-
trachtlichem Arbeitsaufwand wurde deshalb auf eine Auswertung der Gewinn-
und Verlustrechnungen verzichtet.

Dies spricht aber ein prinzipielles Problem der historischen Bilanzanalyse an:
Trotz der modernen Weiterentwicklung der betriebswirtschaftlichen Verfahren
zur Analyse und Interpretation von Bilanzen muss sich die vorliegende Arbeit
ganz iiberwiegend der Methoden der damaligen Zeit bedienen, da die zugrunde
liegenden historischen Bilanzen heutigen Anforderungen an die Differenzierung
der Angaben nicht entsprechen. Die Arbeit versucht deshalb, eine aus der zeit-
genodssischen und — soweit moglich — modernen wirtschaftswissenschaftlichen
Literatur entwickelte Methode der Bilanzanalyse auf die Jahresabschliisse der
Commerzbank anzuwenden. Diese von der Einzelbilanz ausgehende Form der
Bilanzanalyse beinhaltet drei Schritte, die sich auch in der Gliederung der Dar-
stellung wieder finden: die Aufbereitung der Bilanzdaten, ihre Analyse und In-
terpretation mit Hilfe von Kennzahlen und schlielich den Bilanzvergleich.

" Der Deutsche Oekonomist. Wochenschrift fiir finanzielle und volkswirthschaftliche Angele-
genheiten und Versicherungswesen. Special-Organ fiir Realcredit- und Hypothekenbankwe-
sen, Jg. 1898, S. 120. Zwei Jahre zuvor hatte die Zeitung den Bericht als ,,diirftig” bezeichnet
(Vgl. Der Deutsche Oekonomist, Jg. 1896, S. 80).
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Wihrend die Geschéftsberichte und Bilanzen der Deutschen und Dresdner Bank
schon Gegenstand wissenschaftlicher Forschung waren,'” steht dies fiir die Jah-
resabschliisse der Commerzbank noch aus. Dies entspricht auch der allgemeinen
Forschungslage zu den betreffenden Kreditinstituten, denn in zahlreichen Verdf-
fentlichungen wurde zwar die Geschichte der beiden grof3ten deutschen Univer-
salbanken behandelt,” die Vergangenheit der Commerzbank war dagegen weit-
gehend unerforscht geblieben.'* Mit diesem Desiderat befasst sich nun seit eini-
gen Jahren ein wissenschaftliches Projekt an der Humboldt-Universitit zu Ber-
lin, aus dessen Kreis mittlerweile eine ganze Reihe von Veroffentlichungen her-
vorgegangen ist."” Insofern mochte die vorliegende Arbeit einen Beitrag zur Un-

ternehmensgeschichte der Commerzbank leisten.

12 Vgl. Hook, Walter: Die wirtschaftliche Entwicklung der ehemaligen Deutschen Bank im
Spiegel ihrer Bilanzen. Heidelberg 21956 (zitiert: Hook: Deutsche Bank); Bihr, Karl: Die
wirtschaftliche Entwicklung der ehemaligen Dresdner Bank im Spiegel ihrer Bilanzen. (Diss.)
Mannheim 1951 (zitiert: Béhr: Dresdner Bank).

3 Vgl. zur Deutschen Bank u.a.: Seidenzahl, Fritz: 100 Jahre Deutsche Bank 1870-1970.
Frankfurt/M. 1970 (zitiert: Seidenzahl: Deutsche Bank); Klein, Ernst: Das Siidamerika-
Geschdft der Deutschen Bank vor dem Ersten Weltkrieg. Frankfurt/M. 1978; Pohl, Manfred:
Die Deutsche Bank in der Griinderkrise. Frankfurt/M. 1973; Ders.: Die Deutsche Bank in
Bremen: 1871-1996. Miinchen 1996; Ders.: Die Deutsche Bank in Hamburg: 1872-1997.
Miinchen 1997; Ders.: Die Deutsche Bank in London: 1873-1998. Minchen 1998;
Ders./Raab-Rebentisch, Angelika: Die Deutsche Bank in Leipzig: 1901-2001. Miinchen 2001;
Gall, Lothar/Feldman, Gerald D./James, Harold/Holtfrerich, Carl-Ludwig/Biischgen, Hans E.:
Die Deutsche Bank 1870-1995. Miinchen 1995 (zitiert: Gall u.a.: Deutsche Bank); Steinberg,
Jonathan: Die Deutsche Bank und ihre Goldtransaktionen wihrend des Zweiten Weltkrieges.
Miinchen 1999; James, Harold: Die Deutsche Bank und die ‘Arisierung’. Miinchen 2001;
Ders.: Die Deutsche Bank im Dritten Reich. Miinchen 2003.

Zur Dresdner Bank u.a.: Koch, Peter-Ferdinand: Die Dresdner Bank und der Reichsfiihrer-SS.
Hamburg 1987; Meyen, Hans G.: 120 Jahre Dresdner Bank. Unternehmens-Chronik 1872 bis
1992. Frankfurt/M. 1992; Béhr, Johannes: Der Goldhandel der Dresdner Bank im Zweiten
Weltkrieg. Leipzig 1999; Ziegler, Dieter: Die Verdrdingung der Juden aus der Dresdner Bank
1933-1938. In: VfZ 47 (1999), S. 187-216; Wixforth, Harald: Auftakt zur Ostexpansion. Die
Dresdner Bank und die Umgestaltung des Bankwesens im Sudetenland 1938/39. Dresden
2001.

4 Vgl. Wolf, Herbert: Chronik der Commerzbank 1945-1976. Frankfurt/M. 1996 (unverof-
fentlicht); Krause, Detlef: Die Anfinge der Commerz- und Disconto-Bank in Hamburg. In:
Bankhistorisches Archiv, Zeitschrift zur Bankengeschichte 23 (1997), S. 20-55 (zitiert: Krau-
se: Anfinge).

15 Vgl. Lorentz, Bernhard: Die Commerzbank und die ,, Arisierung* im Altreich. Ein Ver-
gleich der Netzwerkstrukturen und Handlungsspielrdume von GrofSbanken in der NS-Zeit. In:
ViZ 50 (2002), S. 237-268; Krause, Detlef: Die ,Commerz- und Disconto-Bank’ in Berlin.
Von der Niederlassung zur Hauptverwaltung einer Grofibank. In: Kristina Hiibener u.a. (Hg.):
Bankgeschdfte an Havel und Spree. Geschichte — Traditionen — Perspektiven. Potsdam 2000,
S. 157-189; Ders.: Die Commerz- und Disconto-Bank 1870-1920/23. Bankgeschichte als Sys-
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Die zu behandelnde Zeitspanne erhilt ihre Begrenzungen einerseits durch die
Griindung der Bank im Jahr 1870, andererseits durch die letzte vorliegende
Kriegsbilanz des Gesamtinstituts fiir 1944, welche die Commerzbank noch im
April 1945 veréffentlichte; danach wurde die Bank zerschlagen und erst 1958
wieder zu einem einheitlichen Konzern zusammengeschlossen. Allerdings fin-
den die ersten Jahrzehnte der Entwicklung im 19. Jahrhundert etwas weniger
Beachtung, da das Kreditinstitut einige Zeit zur Konsolidierung brauchte und die
Bilanzen anfangs sehr starke zufdllige Ausschlige aufwiesen. Der Fokus der
Untersuchung liegt also auf der Zeit ab dem Ende des 19. Jahrhunderts. Die Gra-
fiken im Anhang stellen die Entwicklung der Bilanzpositionen aber immer ab
dem Jahr 1870 dar.

SchlieBlich ist es ein Anliegen der vorliegenden Arbeit, den Blick fiir eine lang-
fristige Betrachtungsweise zu 6ffnen: Nur durch eine systematische und detail-
lierte Langzeituntersuchung der ver6ffentlichten Bilanzen lassen sich Erkennt-
nisse iiber die groBBen Entwicklungstendenzen der Commerzbank gewinnen. Wie
gestaltete sich die Geschéftsentwicklung der Commerzbank, so weit sie sich aus
ihren Bilanzen erschlie3t? Wodurch lésst sie sich erkldren? Welche internen und
externen Faktoren verursachten die Bilanzverinderungen? Und wie ist diese
Entwicklung im Vergleich zu der anderer Banken einzuordnen?

Den Inhalt des ersten Kapitels bilden die Beschreibung der Methode der Bilanz-
analyse und die Erdrterung ihrer Reichweite und Grenzen, wobei auch iiber die
grundsitzlichen Erkenntnisméglichkeiten der historischen Bankbilanzanalyse
reflektiert wird. Im folgenden Abschnitt wird die erfolgte Aufbereitung der Da-
ten aus den Bilanzen der Commerzbank beschrieben, wozu ein historischer U-
berblick iiber die Entstehung eines einheitlichen Schemas fiir die Gliederung der

Bankbilanzen und ihre verschiedenen Anderungen hilfreich ist. Den Hauptteil

temgeschichte. (Diss.) Stuttgart 2004 (zitiert: Krause: Commerz- und Disconto-Bank); Ders.:
Die Auslandsniederlassungen der Commerzbank von 1870 bis in die 1960er Jahre. In: Bank-
historisches Archiv, Zeitschrift zur Banken- und Finanzgeschichte 29 (2003), S. 25-46 (zitiert:
Krause: Auslandsniederlassungen); Herbst, Ludolf/Weihe, Thomas (Hg.): Die Commerzbank
und die Juden 1933-1945. Miinchen 2004; Weihe, Thomas: Die Personalpolitik der Com-
merzbank 1919-1945: Wettbewerb, Mikropolitik und die Interventionen des Nationalsozialis-
mus. (Diss.) Berlin 2004; Loose, Ingo: Deutsche Kreditinstitute in den eingegliederten und
besetzten Gebieten Polens 1939-1945. (Diss.) Berlin 2004; Kreutzmiiller, Christoph: Hdndler
und Handlungsgehilfen. Die deutschen Groffbanken am Finanzplatz Amsterdam 1918-1945.
(Diss.) Stuttgart 2005.
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der Magisterarbeit bilden die Kapitel drei und vier, in denen nacheinander die
einzelnen Positionen der Passiv- und Aktivseite der Bilanz zunéchst in ihrer be-
triebswirtschaftlichen Bedeutung erldutert und dann ihre Verdnderungen iiber
die verschiedenen Jahrzehnte mit Hilfe von Kennzahlen beschrieben werden.
Hinzu tritt ein Vergleich der jeweiligen Entwicklungen der Commerzbank mit
den Bilanzen der Deutschen und der Dresdner Bank. Die im Anhang befindli-
chen zahlreichen Diagramme sollen das Gesagte veranschaulichen. Die Arbeit
mdchte aber nicht beim Deskriptiven stehen bleiben: Es wird auch versucht, die
Bilanzbewegungen aus den verschiedenen politischen, betriebs- und volkswirt-
schaftlichen sowie unternehmensspezifischen Einflussfaktoren zu erkldren, wo-
bei die Zusammenhinge allerdings oft nicht eindeutig zu kldren sind. Die in Ka-
pitel fiinf enthaltene zusammenfassende Analyse und Auswertung stellt zugleich
auch Erkldrungsansitze fiir die beobachtete gleichférmige Entwicklung der

GroBbankbilanzen seit Beginn des Ersten Weltkriegs vor.

1 Bilanzanalyse

Unter dem Begriff Bilanzanalyse wird in dieser Arbeit umfassend die Auswer-
tung und Kritik der Bilanz verstanden. Ohne néher auf die in der wirtschaftswis-
senschaftlichen Literatur anzutreffende Diskussion um die Begriffsbestimmun-
gen von Bilanzanalyse, Bilanzkritik, Bilanzvergleich einzugehen,'® wird hier auf
ein enges Verstdndnis von Bilanzanalyse im Sinne des bloBen analytischen Zer-
gliederungsvorgangs verzichtet zugunsten eines weiten Begriffs, der sowohl Bi-
lanzaufarbeitung als auch -interpretation umfasst. Zweck einer solchen Bilanz-
untersuchung ist die Analyse der zeitlichen, qualitativen und quantitativen Ver-
anderungen in der Kapital- und Vermdgensstruktur.

Ausgangspunkt der Bilanzanalyse ist das — mit den Worten des Wirtschaftshisto-
rikers Achterberg gesprochen — ,tote* Zahlenmaterial, das zum Leben erweckt
werden muss.'” Im Folgenden werden nun die Methoden und Arbeitsschritte

vorgestellt, mit denen die Bilanzanalyse aus diesen niichternen Daten Informati-

!¢ Siche dazu zusammenfassend: Biiren, Kurt von: Beitrdge zur analytischen und vergleichen-
den Bankbilanzkritik. (Diss.) Bern 1948 (zitiert: Biiren: Bankbilanzkritik) S. 14£f.
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onen zu gewinnen versucht. Angelehnt an die umfassenden Darstellungen zur
Bilanzanalyse in der Literatur, systematisiert der folgende Abschnitt die géngi-
gen Methoden in einem Dreischritt aus 1) Aufbereitung der Daten, 2) ihre Ana-
lyse mittels Kennzahlen und 3) Bilanzvergleichen. Griindlich soll dann als Ab-
schluss dieses Kapitels die Reichweite einer Bilanzanalyse erortert werden, denn
ohne klare Erkenntnis ihrer Grenzen wiirde sie zu illusorischen Ergebnissen fiih-
ren, deren Realitdtsferne sie unbrauchbar machte. Im Grunde genommen handelt
es sich bei der hier vorgestellten Vorgehensweise um eine Methodik, die sich
allgemein auf die Analyse von Bilanzen anwenden lisst; der Fokus dieser Arbeit

liegt aber natiirlich auf der Untersuchung von Bankbilanzen.
1.1 Methoden und Arbeitsschritte der Bilanzanalyse

1.1.1 Der erste Schritt der Bilanzanalyse: Aufbereitung der
Bilanzdaten

Der Bilanzkritiker sieht sich zu Beginn einer groBen Datenmenge gegeniiber, die
er zunidchst zu strukturieren hat, will er sie interpretierbar machen. Dies ge-
schieht sowohl zum besseren Verstidndnis der Einzelbilanz, als auch im Hinblick
auf eine Vergleichbarkeit verschiedener Bilanzen des gleichen oder fremder Un-
ternehmen. So besteht der erste Schritt einer jeden Bilanzanalyse in der zweck-
méBigen Aufbereitung des umfangreichen Zahlenmaterials, bei der bestimmte
Bilanzpositionen zu gruppieren, wesensverwandte zusammenzufassen und —
falls moglich — gewisse Posten eventuell auch zu zergliedern sind.'® Beispiele
fiir diese Aufbereitung wiren etwa die Zusammenstellung des Reingewinns,
wenn er — wie in den frithen Bankbilanzen der Fall — im Jahresabschluss schon
in seiner Verwendung aufgefiihrt ist, oder die Verminderung des passivierten
Aktienkapitals um das eventuell auf der Aktivseite ausgewiesene, noch nicht
eingezahlte Aktienkapital. Als letztes Beispiel soll die Zusammenfassung der ab
1935 getrennt ausgewiesenen drei Posten Wechsel, Schecks und unverzinsliche

Schatzanweisungen dienen, deren Summierung nétig wird, um einen Vergleich

7 Vgl. Achterberg, Erich: Wie liest man Bankbilanzen? Wenn die toten Zahlen erwachen.
Frankfurt/M. 1954.
'8 Vgl. von Biiren: Bankbilanzkritik, S. 15ff.
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mit den Vorjahren zu ermdglichen, denn bis dahin bilden sie nur eine einzelne
Bilanzposition.

Bereinigung (= Saldierung bzw. Erginzung) und Neugruppierung (= Spaltung
bzw. Zusammenfassung) von Bilanzpositionen sind die Voraussetzung einer
Analyse," erst dadurch wird die Bilanz vergleichbar und interpretierbar. Gleich-
zeitig kann bei dieser Bearbeitung der Bilanzen das umfangreiche und uniiber-
sichtliche Zahlenmaterial zu einigen entscheidenden Posten zusammengezogen
werden — man erhélt eine aggregierte Bilanz, die den Blick auf die wesentlichen
Verdnderungen ermoglicht. Diesem Vorgehen kommt besondere Bedeutung zu,
wenn wie in der vorliegenden Untersuchung in einem Léngsvergleich Bilanzen
unterschiedlicher Gliederungen nebeneinander gestellt werden. Auf die dabei zu
iiberwindenden Schwierigkeiten wie wechselnde Bilanzschemata und sich ver-
andernde Bilanzierungspraktiken wird spéter noch ausfiihrlich eingegangen

werden.

1.1.2 Der zweite Schritt der Bilanzanalyse: Analyse mit Hilfe
von Kennzahlen

Der Aufbereitung der Bilanzposten wird als zweiter und wichtigster Schritt de-
ren Analyse mit Hilfe von Kenn- oder Maf3zahlen folgen miissen. Kennzahlen
stellen zusammenfassende Zahlenangaben iiber wichtige betriebliche Sachver-
halte dar,20 die dem Bilanzkritiker tiefere Einblicke in die wirtschaftlichen Ver-
hiltnisse einer Unternehmung ermdglichen als es absolute Zahlen je vermdgen.
So fiihrt der Wirtschaftshistoriker Achterberg als Beispiel, ,,in welchem Malle
der Relation der Triumph iiber die absolute Zahl gebiihrt“, ein Aktienkapital ei-
ner Bank von 1 Mill. an, das als niedrig oder als hoch beurteilt werden konne, je
nach der Bilanzsumme:
,Bei einer Bilanzsumme von 2 Mill. wire es aulerordentlich imposant, bei einer Bi-

lanzsumme von 20 Mill. vielleicht gerade noch angemessen, bei einer Bilanzsumme von
200 Mill. aber véllig unzureichend.!

1 Vgl. Kiister-Simi¢, André: Finanzanalyse. (Gablers Studientexte) Wiesbaden 1996 (zitiert:
Kister-Simi¢: Finanzanalyse), S. 5f.

2 ygl. dtv-Lexikon in 20 Bénden. Mit Genehmigung erarbeitet nach Unterlagen der Lexikon-
Redaktion des Verlages F. A. Brockhaus. Mannheim/Miinchen 1997 (zitiert: dtv-Lexikon),
s.v. ,,Kennziffer, Bd. 9, S. 269.

2! Achterberg: Bankbilanzen, S. 56.
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Allerdings wird bei den Kennzahlen zwischen absoluten und Verhéltniszahlen
unterschieden. Bei den absoluten Kennzahlen werden einzelne Positionen durch
Addition und/oder Subtraktion zu Kennzahlen formiert, etwa bei der Eigenkapi-
talberechnung oder der in der heutigen Betriebswirtschaft (als Erfolgsindikator)
so wichtigen Cash-Flow-Rechnung.

Die Masse der Kennzahlen sind aber Verhdltnis- oder Relativzahlen, die rechne-
risch durch das Dividieren zweier absoluter Zahlen entstehen und diese dadurch
in Relation setzen. Sie werden im allgemeinen unterschieden in Indexzahlen,
welche von einem Basisjahr ausgehend die zeitliche Entwicklung einzelner Po-
sitionen veranschaulichen, Gliederungs- oder Strukturzahlen, die Teilgrofen zur
zugehorigen GesamtgroBe in Relation setzen wie etwa das Eigenkapital zum
Gesamtkapital, und Beziehungszahlen, die zwei GroBen ins Verhéltnis bringen,
von denen keine eine GesamtgrofBe darstellt, etwa Eigenkapital zu Fremdkapital
oder Liquidititskennzahlen.” In der Praxis sind Verhiltniskennzahlen die mit
Abstand wichtigste Methode des Bilanzkritikers, um Erkenntnisse iiber die Ge-
schiftsstruktur eines Betriebes zu erlangen. Achterberg konstatiert deshalb:

,Fiir das Studium der Bankbilanz bilden Ermittlung und Kenntnis der Verhéltnisse, in

denen die Bilanzzahlen zueinander stehen, die Grundlage. Die Relationen sind der

Hauptschalter, durch dessen Betitigung die Zahlen Leben gewinnen.“*

1.1.3 Der dritte Schritt der Bilanzanalyse: Bilanzvergleiche

Den Abschluss einer Bilanzanalyse stellt ein Vergleich dar. Denn eine Bilanz
lasst sich viel besser beurteilen, wenn sie nicht isoliert betrachtet, sondern in Re-
lation zu anderen gesetzt wird. Je nachdem, mit welchen Bilanzen ein Jahresab-
schluss verglichen wird, lassen sich verschiedene Typen von Bilanzvergleichen
unterscheiden.

LieBe sich eine ideale, objektive Bilanz entwickeln, so konnte ein Soll-Ist-
Vergleich Abweichungen von und Ubereinstimmungen mit der Norm bzw. Ziel-
vorstellung herausstellen.** Angesichts der Schwierigkeiten, einen solchen Ideal-

typus zu schaffen, bleibt diese Vergleichsanordnung aber eine cher theoreti-

22 Vgl. Kiister-Simié: Finanzanalyse, S. 4f: Bock, Theodor: Die Aussagefiihigkeit der Bankbi-

lanz. (Diss.) Miinchen 1960 (zitiert: Bock: Aussagefihigkeit), S. 53. Dazu auch Biren: Bank-
bilanzkritik, S. 70ff.

2 Achterberg: Bankbilanzen, S. 49.

2 vgl. Biiren: Bankbilanzkritik, S. 771,
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