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Neuer Skandal erschiittert US-Bankensektor

Hunderttausende von Zwangsvollstreckungen maoglicherweise nicht rechtmassig durchgefiihrt — Bank of America und J.P. Morgan Chase reagieren mit Moratorium

ie Banken in den USA stehen im
D Mittelpunkt eines neuen Skandals.
Er betrifft Unregelmissigkeiten
bei der Zwangsvollstreckung von mégli-
cherweise Hunderttausenden von Haus-
verkdufen. Bereits sind Aufsichtsbehor-
den, Justiz und Politik aktiv geworden.
Drei grosse Hypothekarinstitute haben
die Zwangsvollstreckungen inzwischen
eingestellt, um Rechtswidrigkeiten zu eru-
ieren und zu beseitigen. Die Verfahrens-
mingel konnten die Immobilienmarkt-
krise in den USA verldngern; den beteilig-
ten Geldhdusern drohen happige Bussen.
Die Zahl der Zwangsvollstreckungen
(Foreclosures) in den USA ist riesig. Allein
im ersten Quartal 2010 wurden 930000
Verfahren gegen Immobilienbesitzer ein-
geleitet, die ihre Hypothek nicht mehr be-
dienen kdnnen (vgl. Box). Damit verbun-
den ist eine Dokumentenflut, von der die
kreditgebenden Banken offenbar schlicht
iberfordert waren. In der Not gingen sie
dazu {iiber, Zwangsvollstreckungen zu
unterzeichnen, ohne die Richtigkeit der
Dokumente zu iiberpriifen. Bereits gibt
es einen Begriff fiir diese Praxis: Robo-sig-
ning-roboterartig unterschreiben. Ein An-
gestellter von GMAC Mortgage, einer Toch-
ter von Ally Financial, erklérte, sein aus drei-
zehn Personen bestehendes Team habe
10000 Dokumente pro Monat abgesegnet,
ohne ihre Korrektheit zu verifizieren.

Ungeliebte Papierberge

In der Kritik steht auch ein Unternehmen
namens Mortgage Electronic Registration
Systems, das von den Banken zur Abwick-
lung und Beschleunigung des Handels mit
Hypotheken gegriindet wurde. Der Gesell-
schaft mit dem Motto «Verarbeite Hypo-
theken, nicht Papierberge» wird vorge-
worfen, dass sie Zwangsvollstreckungen

vorgenommen habe, ohne die dazugeho-
rigen Hypotheken wirklich zu besitzen.
GMAC war das erste Hypothekarinsti-
tut, das offentlich zugegeben hat, dass et-
was mit seinem Zwangsvollstreckungs-
prozess nicht stimmt. In der zweiten Sep-
temberhélfte hat sie bekannt gegeben,
dass sie in den 23 US-Bundesstaaten, in
denen die Enteignung von Hausbesitzern
durch die kreditgebenden Banken gericht-

lich begleitet wird, ein Moratorium fiir Fo-
reclosures verfiigt habe. Die Pause soll ge-
nutzt werden, um Ablauf und verdachtige
Fille zu tiberpriifen. Wenige Tage spéter
kiindigten J.P. Morgan Chase und Bank of
America dhnliche Massnahmen an.

Die Eingestdndnisse der drei Banken
konnten nicht die letzten sein. «Mein Ver-
dacht ist es, dass dies eine branchenweite
Affdre wird», sagte Patrick Madigan, assis-

Eine Welle, die sich selber nahrt

Als sich der Immobilienboom in den USA
im Verlauf des Jahres 2006 abzukiihlen
begann, geriet eine steigende Zahl von
Hausbesitzern in Zwangsvollstreckung
(Foreclosure). Die Banken enteigneten sie
und versteigerten ihre Heime, weil sie ihre
Hypothek nicht mehr bedienen konnten.
Die Zunahme der Zwangsvollstreckungen
liess das Kartenhaus zusammenbrechen,
das sich die Banken insbesondere mit Hypo-
theken an schlechte Schuldner (Subprime-
Hypotheken) gebaut hatten. Die weiteren
Folgen waren ein Fastkollaps des Finanz-
systems, eine globale Rezession und ein
Riickgang der Inmobilienpreise, wie er
seit der Grossen Depression nicht mehr ge-
sehen wurde. Vier Jahre spater erschiittern
Foreclosures weiterhin Hausbesitzer und
Gemeinden und nehmen trotz verschiede-
nen Versuchen der US-Regierung, den
Trend zu brechen, noch immer zu.

Die Zwangsvollstreckungswelle néhrte
sich selber, weil Zwangsversteigerungen
von Hausern den Wert von Eigenheimen in
der Nachbarschaft reduzierte, was wiederum
weitere Foreclosures wahrscheinlicher
machte. Fallende Immobilienpreise ero-
dierten zudem die Steuerbasis von Ge-
meinden und Bundesstaaten, was diese,
die schon unter dem Konjunkturabschwung
litten, zu Ausgabenkiirzungen zwang.

Im ersten Quartal 2010 wurden gemadss
Realtytrac, einem Online-Vermarkter von zur
Zwangsversteigerung ausgeschriebenen
Immobilien, 930000 Zwangsvollstreckun-
gen eingeleitet - eine Zunahme von 7%
gegenlber den vorangehenden drei Mona-
ten und von 16% gegeniiber dem ersten
Vierteljahr 2009. Im Marz berichtete das US-
Finanzministerium, dass sich 228 000 notlei-
dende Hypothekarschuldner fiir Prasident
Obamas Programm fiir langfristige Zah-
lungsreduktionen qualifiziert hatten, wah-
rend weitere 108000 Falle noch hangig
seien. Gegenwartig sind in den USA rund 6
Mio. Schuldner mit ihren Zins- und Tilgungs-
zahlungen 60 Tage oder mehr im Riickstand.

Bei den Zwangsvollstreckungen in den
USA konnen drei verschiedene Wellen
unterschieden werden. Der erste Sprung
in der Zahl der Foreclosures kann auf Spe-
kulanten zuriickgefiihrt werden, die ihr
Eigentum aufgrund fallender Immobilien-
preise aufgaben. Der zweite Schock trat ein,
als sich Schuldner, die mit tiefen Hypothe-
karzinsen angelockt wurden, hoheren
Folgezinsen gegeniibersahen. Die dritte
Welle betrifft Standard- oder Prime-Hypo-
theken von Schuldnern mit guten Kredit-
ratings, die in der Rezession ihren Arbeits-
platz verloren und deshalb ihr Haus nicht
mehr halten konnten. MG

tierender Staatsanwalt in Iowa, gegeniiber
der Nachrichtenagentur Bloomberg.
Bereits die Ankiindigung von GMAC
rief die Justiz auf den Plan. Inzwischen
haben die Staatsanwélte von vierzig US-
Bundesstaaten vereinbart, Berichte tiber
unrechtméssige Zwangsvollstreckungen
zu untersuchen. Gelingt es ihnen, den
Banken Verfehlungen nachzuweisen, dro-
hen diesen saftige Strafen. In Ohio etwa
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B Vollzogene Zwangsvollstreckungen in den USA

Manila Water — eine philippinische Erfolgsstory

Das soziale Engagement zahlt sich fiir den Wasserversorger aus - Fiir gute Corporate Governance gelobt — Expansion in andere asiatische Markte

Ein Gewitter geht {iber die philippinische
Hauptstadt Manila nieder, und der Weg
zum Versorger Manila Water fithrt durch
tiberflutete Strassen. Wasser kommt nicht
nur von oben, sondern es sprudelt auch
aus den Gullis der {iberforderten Kanalisa-
tion. Eine Taxifahrt, die normalerweise
zwanzig Minuten dauert, wird so zu einer
fast zweistiindigen Geduldsprobe. In Ma-
nilaist nicht nur das Strassen- und Abwas-
sersystem — wegen fehlender staatlicher
Finanzen fiir den Infrastrukturausbau —
den Anforderungen einer Metropole mit
mittlerweile mehr als 11 Mio. Einwohnern
nicht mehr gewachsen. Auch das Gesund-
heits- und Bildungswesen sowie die Ver-
sorgung der Bevolkerung mit Elektrizitat
sind unterentwickelt.

Wasser fiir alle

Allerdings hat sich die Versorgung mit
sauberem Trinkwasser in weiten Teilen
der Stadt und der an sie angrenzenden
Gebiete in den vergangenen Jahren erheb-
lich verbessert. Dafiir ist Manila Water
massgeblich verantwortlich. Das an der
Borse Manila notierte Unternehmen ver-
sorgt den gesamten Ostteil der Hauptstadt
24 Stunden am Tag mit Trinkwasser. Dabei
erreicht das kostbare Gut mittlerweile
100% der Bevolkerung. Als Manila Water
1997 die Konzession vom bisherigen staat-
lichen Monopolisten {ibernahm, erreichte
das Leitungssystem weniger als 60% der
Bevolkerung im Einzugssystem.

Der Fortschritt ist umso bemerkens-
werter, als Manila Water seit der Privatisie-
rung 1997 mit Ausnahme des ersten Ge-
schiftsjahres stets einen Gewinn erwirt-
schaftet hat. Ermdglicht haben dies nicht
zuletzt die langfristig orientierten strategi-
schen Investoren, wie die lokal gut veran-
kerte philippinische Gesellschaft Ayala
Corporation, der japanische Mischkon-
zern Mitsubishi und die Weltbanktochter
International Finance Corporation. Rund

43% der Aktien von Manila Water befin-
den sich im freien Handel. Weil der Kon-
zern auch armen Bevolkerungsschichten
die Grundversorgung garantiert, kommt
er zumindest teilweise in den Genuss von
Vorzugskrediten der Weltbank.

Der Staat ist als Regulator fiir die Vorga-
ben und die Uberwachung verantwort-
lich. Dabei messen beide Partner den Be-
diirfnissen der drmsten Bevolkerungs-
schichten besonderes Gewicht zu. Manila
Water wurde nicht zuletzt deshalb im
jlingsten Bericht der Asian Corporate Go-
vernance Association (ACGA) als ein vor-
bildliches Unternehmen hervorgehoben.
Neben der sozialen Komponente zeichnet
sich der Versorger auch durch ein hohes
Mass an Transparenz punkto Finanzie-
rung, Preisbildung oder Beschaffung von
Material aus. Das ist umso bemerkens-
werter, weil borsennotierte philippinische
Gesellschaften mit Blick auf die Unterneh-
mensfiihrung im Regionalvergleich eher
schlecht abschneiden.

Luis Oreta, Finanzchef von Manila Wa-
ter, versteht die gute Unternehmensfiih-
rung nicht einfach als eine Verpflichtung
gegeniiber den Aktiondren. Zentral ist da-
neben vor allem auch die Preispolitik.
Denn sauberes Wasser ist ein lebenswich-
tiges Gut. Sollte es hier einen Mangel an
Transparenz geben, wiirde daraus fiir das
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Unternehmen sehr schnell ein politisches
Problem erwachsen. Eine Erneuerung der
Konzession konnte in Frage gestellt wer-
den. «Wir haben die Preisstruktur so ange-
passt, dass unsere Produkte selbst fiir die
drmsten Haushalte erschwinglich sind,
sagt Oreta. Die Wasserrechnung darf nicht
mebhr als 3% des Minimaleinkommens in
den Armenvierteln betragen. Um hin-
gegen der Wasserverschwendung ent-
gegenzusteuern, steigt der Tarif je nach
der Menge des Konsums. Gleich als
Nebenprodukt davon subventionieren
die reichsten Gegenden der Hauptstadt,
die ebenfalls zum Einzugsgebiet von Ma-
nila Water gehoren, den Wasserverbrauch
in den Armenvierteln.

Effizienz verbessert

Die soziale Komponente hat die Kursent-
wicklung der Aktie nicht stoppen konnen.
Seit dem Borsendebiit hat sich der Aktien-
kurs mehr als verdreifacht. Zwar hinkte
die Kursentwicklung dieses defensiven
Werts jiingst hinter dem Gesamtmarkt
her. Doch sieht Oreta weiteren Kursspiel-
raum nach oben. Denn Manila Water ver-
fiigt in Folge von Effizienzmassnahmen
wie geringeren Wasserverlust und bessere
Rechnungseintreibung nun iiber einen
stetig wachsenden Mittelzufluss.

Seit 1999 hat der Konzern den Ge-
winn von 101 Mio. auf 3,2 Mrd. phil. Peso
(73 Mio. $) im Vorjahr mehr als verdreissig-
facht. Das Management rechnet damit,
dass das Ergebnis 2010 angesichts des gu-
ten Geschiftsverlaufs im zweistelligen
Prozentbereich zunehmen wird. Manila
Water verfolgt zudem eine Expansions-
phase iiber die Hauptstadt hinaus. Das
Unternehmen hat bereits eine Prasenz in
Indien —Vietnam und Indonesien diirften
schon bald folgen. Vor allem aber baut es
sein Tétigkeitsfeld aus. Manila Water ist
seit einiger Zeit nicht mehr nur ein Was-
serversorger, sondern zunehmend auch
im Bereich Kanalisation und der Klarung
von Abwissern aktiv.

konnen pro Rechtsbruch bis zu 25000$
verlangt werden. Iowa sieht als Maximal-
strafe in solchen Féllen gar 40000 $ vor.

In der Zwischenzeit hat das Office of
the Comptroller of the Currency, dem die
Aufsicht tiber die nationalen Banken in
den USA obliegt, sieben der grossten
Hypothekarinstitute — Bank of America,
J.P. Morgan Chase, Wells Fargo, Citigroup,
HSBC, PNC Financial und US Bancorp -
aufgefordert, ihre Zwangsvollstreckungs-
verfahren zu tiberpriifen. Kongressabge-
ordnete verlangen mittlerweile einen lan-
desweiten Stopp der zwangsweisen Hau-
serverkdufe. Prasident Barack Obama hat
am Donnerstag das Veto gegen einen
Erlass eingelegt, mit dem Foreclosures
erleichtert werden sollten.

«Das wird eine Hydra»

Die Folgen des Skandals sind noch unab-
sehbar. Hunderttausende von Zwangs-
vollstreckungen konnten rechtswidrig
sein —und zu jahrelangen Streitereien An-
lass geben, wer jetzt der rechtmissige Be-
sitzer der betroffenen Hduser ist. Banken,
Hypothekenvermittlern und sogar Eigen-
tumsversicherern droht eine Flut von
(Sammel-)Klagen. «Das wird eine Hydra»,
sagte Peter Henning, Rechtsprofessor an
der Wayne State University in Detroit, in
einem Interview. «Es gibt so viele Moglich-
keiten von Haftung.»

Den Aktien der bisher am meisten be-
troffenen Banken hat der Skandal nicht
geschadet — im Gegenteil: Die Titel von
J.P. Morgan Chase legten seit dem Be-
kanntwerden der Affdre praktisch aus-
nahmslos zu, die Valoren von Bank of
America konnten ihr Niveau halten. Ally
Financial, die Mutter von GMAC Mort-
gage, ist nicht kotiert. Bis klarer ist, was
die finanziellen Folgen des Skandals fiir
die Banken sind, ist von Engagements in
ihre Aktien abzuraten.

Manila Water ermdglicht auch armen Slumbewohnern Zugang zu Wasser.
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