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Kommentar

Letzter Ausweg bad bank?

von Klaus F. Zimmermann *

Im Wirtschaftsdienst hatte ich bereits im November geschrieben: ,Die
angemessene Reaktion auf die Finanzkrise ist eine international ko-
ordinierte Flutung der Geldversorgung, niedrige Zinsen, die Garantie
der Interbankenkredite und der Spareinlagen, die Ablésung unfahiger
Manager und die Bereitstellung von &ffentlichem Eigenkapital durch temporare Teil-
verstaatlichung (britisches Modell) oder durch die Herauslésung der Risikoaktiva in
eine ,bad bank” (schwedisches Modell). Es ist kontraproduktiv, die Banken dabei zum
Kotau zu zwingen, wie dies das deutsche Rettungspaket vorsieht, da dies wegen der
Stigma-Effekte die Erfolgschancen der Gesundung schmalert. Hilfe wird so erst im
letzten Augenblickangenommen. Entscheidend ist, dass die Hilfsaktion schlussendlich
marktmaBig vom Verursacher finanziert wird." (2008/12,5.19)

Jetzt zeigt sich in aller Schérfe: Das deutsche Bankenrettungspaket war von Anfang
an zu inkonsequent geschniirt. Wochen, ja Monate vergingen, ohne dass der nétige
Neuaufbau der internationalen Finanzmarktarchitektur Gestalt annahm. Die Defizite
der Landesbanken sind seit der Finanzkrise iberwéltigend transparent, ohne dass ein
signifikanter Wille zu ihrer Abschaffung sichtbar wurde.

Stattdessen fallen die Dominosteine nach und nach so, dass die Politik zur Verstaat-
lichung groBer Teile des Bankensektors und Einrichtung diverser bad banks gezwungen
sein wird. Seit Beginn der Bankenrettung konnen sich die meisten Regierungen, die
amerikanische und die deutsche vorneweg, nicht klar mit einem oder beiden dieser
Instrumente anfreunden. Die positiven Erfahrungen in den skandinavischen Landern
sind tatsachlich begrenzt niitzlich, da dort die Krisen national aufkamen, wahrend wir
uns heute mit einer weltweiten Vernetzung schlechter Risiken herumschlagen.

Bei einer Staatsbeteiligung erhalten die Banken frisches Kapital und der Staat direkten
Einfluss. Die bad bank ermdglicht die Auslagerung fauler Wertpapiere aus den Bank-
bilanzen in eine eigenstandige Verwertungseinheit. Die Banken kénnten so weitere
Abschreibungen verhindern und unbelasteter wirtschaften. Sie miissten aber endlich
eigenstandige Loésungen vorlegen. Falls der Staat flir Papiere einstehen sollte, so muss
er dies mit Ausgleichsforderungen verbinden, um Wertverluste langfristig wieder zu-
riickzuholen.

Mit der Stiitzung der Deutschen Bank durch die Deutsche Post, der Beteiligung an
der Commerzbank und ihrer Fusion mit der Dresdner Bank und der sich andeutenden
Verstaatlichung der Hypo Real Estate ist der Staat bereits jetzt mittendrin und wahr-
scheinlich erstam Anfang einer langjahrigen Beteiligung am Bankensektor. Bad banks
werden schon bald im Interesse des neuen Eigentiimers sein. Es wére deshalb besser,
diese Schritte rasch zu tun, als weiter unnétig Zeit zu verlieren.

* Prof. Dr. Klaus F. Zimmermann ist Président des Deutschen Instituts fiir Wirtschaftsforschung (DIW Berlin).
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