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Die US-Hypothekenkrise erreicht Deutschland

von Kai-Felix Gülden (5.9.2007)

Vor einer Krise auf dem US-Hypothekenmarkt wurde von verschiedenen Analysten - wie dem früheren Chefvolkswirt der Weltbank, Joseph Stiglitz - schon eine geraume Zeit lang gewarnt, nun ist sie in diesem Jahr augenscheinlich eingetreten. Als sich die Rückzahlungsausfälle vieler Kunden häuften, gingen im Juli zunächst die Kurse der US-Hypothekenbanken auf Talfahrt und einige dieser Institutionen gingen in die Insolvenz oder in die Arme von Großbanken. 

Auswirkungen der Krise in Deutschland

Doch bald darauf griff die Krise auch nach Deutschland über. Als erste traf es die Düsseldorfer Mittelstandsbank IKB, die von einem Bankenpool um die staatliche KfW Bankengruppe mit einer Bürgschaft von ca. 8 Milliarden Euro gerettet werden musste, um nicht zahlungsunfähig zu werden. Aber auch andere deutsche Finanzinstitutionen wie die West LB oder die Sachsen LB sind durch ihre Engagements über Zweckgesellschaften  - sogenannte Conduits - auf dem US-Immobilienmarkt in eine finanzielle Schieflage geraten, was bei der Sachsen LB schließlich sogar zur Übernahme durch einen Konkurrenten, die Landesbank Baden-Württemberg (LBBW) führte. Aber auch andere Großbanken müssen nicht unerhebliche Abschreibungen vornehmen.

Die Gründe für die Krise 

Doch wie kam es zu dieser Krise am US-Immobilienmarkt: Das Kernproblem war zum einen die Vergabe von kaum bzw. ungenügend gesicherten Immobilienkrediten von US-Banken an Hauskäufer, die sich solche Kredite eigentlich gar nicht leisten konnten. Darüberhinaus haben Banken, die solche Hypothekendarlehen vergeben, das Kapital dafür nicht einfach in ihrer “Portokasse”, sondern müssen sich das Geld am Kapitalmarkt erst einmal über sogenannte “Refinanzierunggeschäfte” beschaffen. Das war in der Vergangenheit auch kein großes Problem, denn insbesondere Fonds haben massenhaft Kredite aufgekauft, weil sie sich davon ein gutes Geschäft versprochen haben. Problematisch wurde es jedoch, als geringere Einkommen gepaart mit steigende Zinsbelastungen und sinkende Immobilienwerte nach Jahren des Baubooms in den USA dazu führten, dass viele Schuldner ihren Verpflichtungen nicht mehr nachkommen  konnten. Sobald nun allerdings die Kunden ihre Kreditraten nicht mehr tilgten, konnten auch die Hypotheken-Banken ihre Verpflichtungen gegenüber den Fondsgesellschaften nicht mehr erfüllen und das wiederrum bedeutete u.a. auch für viele deutsche Conduits und deren Hausbank, die große Summen in verschiedene Immobilienfonds investiert hatten, dass ihre Forderungen erheblich an Wert verloren.

Reaktionen seitens der US-Regierung

US-Präsident George W. Bush hat inzwischen eine Reihe von Reformen zur Überwindung der Hypothekenkrise vorgeschlagen, die über Kredithilfen und Zinserleichterungen für Hausbesitzer mit Zahlungsschwierigkeiten bis hin zu strengeren Bedingungen für die Kreditvergabe reichen. „Er will über die Reformen diskutieren, damit sich solche Probleme in der Zukunft nicht wiederholen“, sagte Präsidentensprecher Tony Snow. “Von diesem Maßnahmebündel aus Zinserleichterungen und einer Bundesabsicherung von Hypotheken könnten bis an die 100.000 Hauseigentümer profitieren”, so Snow weiter.

Transatlantische Finanzverflechtungen sind unübersehbar

Was diese Krise auf dem Immobilienmarkt allerdings auch eindrucksvoll aufzeigt, ist die enge wirtschaftliche und finanzielle Verknüpfung, die insbesondere zwischen den USA und Deutschland besteht, die weit über die normalen Globalisierungseffekte hinaus geht. Kaum eine andere Volkswirtschaft wie die Deutsche hat traditionell so starke Verbindungen in die US Wirtschaft, sei es über ausländische Direktinvestitionen oder aber - wie in Folge der Hypothekenkrise erkennbar - über verschiedene Finanzinvestitionen. In der Regel führt diese starke transatlantische Verzahnung zu jeweilig positiven wirtschaftlichen Gesamteffekten auf beiden Seiten, einer win-win-Situation. Diesmal sieht es aber offensichtlich etwas anders aus! 

Zusammenfassend bleibt festzuhalten, dass infolge der US Hypothekenkrise, die zum Teil durch relativ „laxe Kreditvergabe“ der Gläubigerbanken an Schulder mit fragwürdiger Bonität geschürt wurde, nicht nur in den Vereinigten Staaten, sondern auf Grund der intensiven transatlantischen Finanzverflechtungen auch in Deutschland in kurzer Zeit viel Kapital vernichtet wurde. Und möglicherweise ist die Situation auf dem Immobillienmarkt auch nur die erste Welle einer Reihe von Krisen des US-Finanzmarktes; man denke nur an die Summen die alsbald bei den Kreditkartenunternehmen und den Banken, welche die amerikanischen PKW-Käufe finanzierten, fällig werden. Es bleibt abzuwarten, welches Ausmaß diese Entwicklungen für die Finanzmärkte auf beiden Seiten des Atlantiks nehmen werden und ob diesesmal vielleicht  - als Lehre aus der Hypothekenkrise - frühzeitig präventiv fiskal- und geldpolitisch dagegen gesteurt wird.
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