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Bad Bank(s) und
Finanzmarktarchitektur
Verein der Freunde des DIW Berlin
14. Mai 2009

Dorothea Schäfer

Vortrag basiert weitgehend auf der Papier
Dorothea Schäfer und Klaus F. Zimmermann:
„Bad Bank: Staat soll die toxischen Papiere zum Nullwert übernehmen“
Wochenbericht vom 13/2009
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Neuester Bericht

Hintergrund: Kapitalsituation
ausgewählter Banken

Kernkapital

Untere Grenze
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Neuester Bericht

 Kernkapital

Kapitalsituation ausgewählter Landes-
Banken
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Kapitalsituation ausgewählter Banken,
fortg.

Abschreibungen und Kapitalaufnahme in Mrd. US $

Banken
Abschreibungen 
& Verluste 
insgesamt

Kapital-
aufnahme

Abschreibun-
gen & 

Verluste

Kapitalauf-
nahme

Abschreibun-
gen & 

Verluste

Kapitalauf-
nahme

Deutsche 129,40 79,60 57,30 24,80 72,10 54,80

Französische 51,90 59,80 22,80 24,90 29,10 34,90

übrige 
Eurozone 55,00 66,30 22,50 11,80 32,50 54,50

übrige EU 128,90 191,50 59,70 22,60 69,20 168,90

Schweizer 116,90 74,00 54,60 30,60 62,30 43,40

28.08.2008 16.12.2008
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Befürchtung: Verschlechterung der
Kapitalsituation

• Gesamtes EK der hiesigen Banken:
ca. 415 Mrd. Euro (EZB)

• Geschätztes Volumen an faulen (verbrieften)
Krediten in Deutschland: 200 bis 300 Mrd. Euro

Referenzmodell Schweden:
Wertberichtigung 12 % des BIP

ca. 300 Mrd. Euro für Banken in Deutschland
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 Folgen einer radikalen Verschlechterung
der Kapitalsituation

• Einschränkung Kreditvergabe

• „Gambling for resurrection“

(typisch für überschuldete Banken mit beschränkter
Haftung in S&L Krise)

• Schließung 
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Möglicher Ausweg Bad Bank

Bad Bank

• kauft (übernimmt) problematische Kredite/Papiere

• „managed“ diese Vermögenswerte

• verkauft sie später wieder (gibt sie zurück).
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Nutzung des Instruments Bad Bank
• S&L crisis in den USA:

Resolution Trust Corporation (RTC)
1989 bis 1995: 747 bankrotte Thrifts (394 Mrd. $)

• Nordische Bankenkrise - Schweden:
Securum - zweifelhafte Vermögenswerte von verstaatlichter
Nordbanken (3000 (Immobilien)kredite von 1274 kriselnden
Unternehmen, 67 Mrd. SEK = 20 % der Aktiva)
Retriva - von verstaatlichter Gota (Bank) (39 Mrd. SEK = 45 %
der Aktiva
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Nutzung des Instruments Bad Bank, fortg.

• Krise Berliner Bankgesellschaft 2001-2002
2006 Gründung der Berliner Immobilien Holding (BIH) und
Übernahme aller geschlossenen Immobilienfonds mit
Garantien des Landes (21,6 Mrd):
29 Fonds, 535 Objekte

ca. 10 Mrd. ursprüngliches Investitionsvolumen
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Nutzung Bad Banks, fortg.

• Dresdner Bank 2003-2005
Institutional Restructuring Unit (IRU) 35,5 Milliarden Euro

• West LB
Konsolidierungsbank Phoenix (gegründet 2008) in Dublin
Problemaktiva von 23 Mrd. mit Garantien von 5 Mrd. Euro
Ziel Übernahme von Papieren im Wert von 80 Mrd. Euro
(Expertise und Steuergründe, SPV keine Banklizenz)
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Kosten für den Steuerzahler
• RTC: 76 Mrd. $  (S&L Krise insgesamt 124 Mrd.)

• Securum & Retriva:  0

– durch Privatisierungserlös und Wertzuwachs
Staatsbeteiligung Nordea

• BIH: ??

– bisher 2 Mrd. Euro an Rückkaufkosten und
Bestandsinvestitionen - knapp 5 Mrd. Euro Erlös „Good
Bank“

• IRU: 0

• Phönix: ?? (bisher 5 Mrd. Euro Garantien der Eigentümer)
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Typisierung von Vorgängern und Modellvorschlägen

Finanzkrise 2007/2008: BdB-
Vorschlag: Einzelkonten

gemischt

Finanzkrise 2007/08:

US Modell neu

Konkurrierende PPP

Finanzkrise 2007/08:

US Modell alt

PPP

gemischt

Kleine Bankenkrise
2003/04

Dresdner Bank: IRU

• Schweden 1992:

Securum, Retriva

• Berlin BBG Krise 2002: BIH

• West LB: Phönix (SPV)

dezentral

(z.B. innerhalb einer
Säule)

USA-S&L Krise 1989 f:

RTC
zentral

privatstaatlichKapitalisierung/
Kontrolle

Organisation
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Typisierung von Vorgängern und Modellvorschlägen

Modell Bundesbank:

Ausgleichsforderung mit

Besserungsschein

Modell BdB:

Endabrechnung

(„fairer Lastenausgleich“)

Wiederholte
Transaktion

USA, Schweden, BerlinEinmalige
Transaktion

Tausch gegen sichere
Anleihen

Kauf/ÜbernahmeKompensation
für abgebende
Bank
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Voraussetzung für Erfolg
(Verlustminimierung)

• Niedriger Ankauf-/Übernahmepreis

• Aktives Management möglich (z.B. werterhöhende
Investitionen in Bestand)

• Spezialisierte Expertise für Management von
ausgefallenen/notleidenden Aktiva

• Zeit (bzw. Finanzierung) um Fire sales zu vermeiden

• Klare Governance Struktur

Bei Securum, Retriva, BIH weitgehend erfüllt
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Einschätzung der vorhandenen
Modellvorschläge

• Mischformen zweifelhaft

– Private Finanzierungsbereitschaft fraglich,

– unklare Governance

• Hold Up Problem

– Vorleistungen vom Staat

– Ex post Verhandlung über Lastenbeteiligung der Banken

• Lastenteilung

Moral Hazard
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Modellvorschlag  DIW Berlin

Zielsetzung

• transparente Befreiung von Problemaktiva
• Good Bank: Erfolg versprechenden Neustart
• Minimierung Kosten für Steuerzahler
• keine Fehlanreize schaffen

– Hold-up Problem begrenzen
– Erhalt der Verlustperspektive für Aktionäre und

Management
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Modellvorschlag fortg.

Eckpfeiler
• Wertberichtigung auf Basis des Verkaufspreises

• Staat rekapitalisiert die Good Bank mittels
Beteiligung (Extremfall: Übernahme)

• Staat kapitalisiert Bad Bank und übernimmt
Management der Problemaktiva (externe
Expertise).
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Modellvorschlag
Eckpfeiler (fortg.)

• Überschüsse nach Abzug der Unterhaltskosten der
Bad Bank fließen an den Bankensektor
(Altaktionäre) zurück.

• Vermittlung einer glaubhaften Re-
Privatisierungsperspektive

Bad Bank und Verstaatlichung sind Komplemente
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Modellvorschlag fortg.

Vorteil
• Transparenz:

Klare Trennung von Risiken (Bad Bank) und
Chancen (Beteiligung Good Bank)

• Begrenzt Vorleistung des Staates und verschiebt
die Verlustrisiken stärker zu den Banken hin

Hold up Problem wird begrenzt



10-Mai-09 Dorothea Schäfer 20

Modellvorschlag fortg.
Vorteil (fortg.)
• Disziplinierender Effekts für Aktionäre und

Management bleibt erhalten

• „Risikoarme“ Beteiligungen nach Auslagerung -
Minimierung des Risikos für den Steuerzahler

Nachteil
Zeitnah: hohe Volumina an öffentlichen Mitteln für
Beteiligungserwerb notwendig
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Eckpfeiler
• Wertberichtigung auf Basis des Verkaufspreises

(toxische Papiere: null)

• Bund (u.U im Verbund mit den Sparkassen) rekapitalisiert
die Good Landesbanks mittels Beteiligung (Extremfall:
Übernahme)
– Vorkaufsrecht für die Sparkassen

• Bund kapitalisiert Bad Bank und übernimmt Management der
Problemaktiva (externe Expertise).

Spezialproblem: Kränkelnde
Landesbanken
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Spezialproblem Landesbanken
Eckpfeiler (fortg.)
• Überschüsse fließen an die Altaktionäre (Länder

und Sparkassen) zurück.
• Good Banks werden fusioniert.
• Überwundene Krise:

Neue Good Bank wird entweder dem
Sparkassenverband angetragen oder privatisiert.

• Projektion:
– ein Zentralinstitut für die Sparkassen
– zwei weitere gesunde Landesbanken
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Wie hängen Bad Banks und
Finanzmarktarchitektur zusammen?

• Neue Finanzmarktarchitektur: „Schmerzhafte“
Einschnitte und Beschränkungen (Boundary
Problem)

• Voraussetzung: Bereitschaft der Akteure aus
Einsicht eine Neuregelung zuzulassen

• Bad Bank vor Festzurren der Eckpfeiler der
Finanzmarktarchitektur „befreit“ die Akteure u.
vermindert die Bereitschaft zur Einsicht
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Fazit

Neue Architektur notwendig um Vertrauen
wiederherzustellen

Synchronisation von

•  Krisenmanagement (Bad Banks) und
•  Strukturreform (Finanzmarktarchitektur)


