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Peter Marcuse

Ein anderer Blick auf die Subprime-Krise

Was als ,,Subprime-Krise“ bezeichnet wird, also die Krise von Hypothekenkre-
diten, die an kaum zahlungsfihige Haushalte vergeben wurden, reflektiert eine
fundamentale Krise des US-amerikanischen Wohnungssystems, Dariiberhinaus
macht sie die ideologisch bedingte Blindheit gegenitber jenen Alternativen
deutlich, die von der Krise nahelegt werden. Die Krise ist weder Ausdruck ei-
ner Liquidititskrise im Hypothekenmarkt oder eines Versagens der Regulation,
noch ist sie identisch mit der Krise der Hypothekenbanken Fannie Mae und
Freddie Mac, deren Probleme hiufig mit der Subprime-Krise verwechselt wer-
den. Vielmehr handelt es sich um ein Resultat der Unfihigkeit des Marktes,
fiir eine grofle Anzahl von amerikanischen Haushalten angemessenen und be-
zahlbaren Wohnraum zur Verfiigung zu stellen, wihrend gleichzeitig die Ideo-
logie vorherrscht, Wohnungseigentum sei die Verwirklichung des ,,American
Dream® fiir die breiten Massen.

Emn grofler Teil der US-amerikanischen Haushalte leidet seit langem unter ei-
nem Mangel an bezahlbaren Wohnraum. Dieser Mangel wurde bereits mit
dem Housing Act von 1937 anerkannt, dessen Ziel es war, ,fiir alle Amerika-
ner angemessenen Wohnraum im Rahmen ihrer Mittel” bereitzustellen. Dieses
Versprechen wurde nie eingeldst, und die amerikanische Wohnungspolitik ist
voll von Versuchen, dieses Problem zu 1&sen und gleichzeitig die Dominanz
des privaten Wohnungsmarktes aufrecht zu erhalten (vgl. Keating 2006). Die
Resultate eines solchen Systems sind offensichtlich ziemlich ungerecht. Es gibt
heutzutage keine einzige Stadt in den USA, in der ein zum Mindestlohn be-
schiftigter Vollzeitarbeiter sich wenigstens eine Ein-Zimmer-Wohnung leisten
kann - eine Situation, unter der Afroamerikaner, Hispanics, Immigranten und
Frauen ganz besonders stark leiden. Als Reaktion darauf {ibten »Grasswurzel“
Organisationen massiven Druck aus, um Reformen durchzusetzen. Mit einer
einzigen, bemerkenswerten Ausnahme - dem in seinem Umfang allerdings sehr
begrenzten 6ffentlichen Wohnungsbau (Marcuse 1995) - beruhte jedes éffent-
liche Programm zur Erhdhung des Angebots an bezahlbarem Wohnraum stets
auf emner Art ,Bestechung® des privaten Immobiliensektors, der dadurch seine
Angebote verbilligen sollte. Gemessen an ihrem Zweck waren diese Program-
me aber stets systematisch unterfinanziert, sie begriindeten niemals einen
Rechtsanspruch auf bezahlbaren Wohnraum und sie waren, gemessen an den
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Summen 6ffentlicher Gelder, die der private Sektor fiir seine Leistungen ab-
schopfen konnte, auffillig ineffizient.'

Die verschiedenen, auf den Wohnungsmarkt bezogenen Bemiithungen der Re-
gierung standen stets unter dem Druck der privaten Immobilienwirtschaft.
Auflerdem waren sie auch durch den ideologischen Glauben an das Wohnei-
gentum als Verwirklichung des ,American Dream“ beeinflusst. Dies ist eine
machtvolle Ideologie. Sie beruht einerseits auf der vorherrschenden Gleichset-
zung von Wohneigentum mit dem Einfamilienhaus und andererseits auf der
Annahme, dass nur Eigentum dauerhafte Sicherheit stiften kann, wobel mit
worcherheit™ hier die Sicherheit vor einer Riumung durch den Vermieter ge-
meint ist. Die meisten Immobilienkiufer, die diese Ideologie teilen, nehmen
nicht zur Kenntnis, dass es auch andere Rechtstitel gibt, welche die gleichen
Wohnrechte garantieren. Eigentiimer zu sein umfasst ein ganzes Biindel von
Rechten (Marcuse 1972)% die das Wohnrecht aber keineswegs fiir immer si-
cherstellen, wie i jlingster Zeit die vielen ,Figentiimer” von zwangsgeriumten
Hiusern schmerzlich erfahren mussten.

Als Reaktion auf die Proteste gegen die Unzulinglichkeiten des Wohnungs-
marktes wurden also Programme aufgelegt, die beide Ursachen dieser Unzu-
linglichkeit bestehen lieRen: Geférdert wurden Haushalte mit geringem Ein-
kommen beim Kauf von Hiusern, die der private Markt bereitstellen sollte.
Diese Programme hatten eine progressive Komponente: Sie untersagten die
Diskriminierung von Afroamerikanern oder Hispanics beim Hauskauf oder
bei der Aufnahme von Hypotheken, und sie untersagten die diskriminierende
Kennzeichnung von Gegenden, in denen mehrheitlich Angehérige von Min-
derheiten wohnten. Ergebnis war der Community Reinvestment Act von 1977,
der Banken dazu verpflichtete, einen bestimmten Anteil ihrer Hypothekenkre-
dite 1n solchen Gegenden zu vergeben. Um diesen Anspriichen zu geniigen,
mussten die Banken allerdings ihre {iblichen Risikodefinitionen (die eine Be-
wertung des Wohnumfelds einschlossen) modifizieren, und dies bedeutete
wiederum, dass sie in einigen Fillen tatsichlich riskantere Kredite vergaben
(Marcuse 1979).

Fannie Mae und Freddie Mac - zwei staatlich geforderte Privatunternehmen
mit einer staatlichen Garantie im Riicken, die in ihrer ,Hindler-Funktion®
einzelne Hypothekenkredite zu groflen Paketen biindelten und daraus handel-
bare Wertpapiere machten - wurden dazu angehalten, Kredite von Haushalten
mit niedrigem Einkommen aufzukaufen. Dies sollte beweisen, dass Fannie und
Freddie einem offentlichen Auftrag dienten, und beide Banken starteten eine

1 Auch das aktuell umfangreichste Programm, die Steuererleichterung fiir die Bereitstellung
von billigem Wohnraum (Low Income Housing Tax Credit), ist beriichtigt fiir seine Ineffi-
zienz, was selbst die meisten Mainstream-Analysten einrdumen.

2 Alternative Formen von Wohnrechten werden in Marcuse (1996) diskutiert.
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breit angelegte Werbekampagne zur Vermarktung dieser Kredite. Die Ge-
schichte dieser beiden Institutionen ist interessant und bislang viel zu wenig
diskutiert worden (Hendershott/Villani 1985). Urspriinglich war Fannie Mae
ein staatliches Unternehmen, eine Regierungsagentur, die Privatkredite zu Pa-
keten bundelte und diese Pakete gegen eine moderate Gebiihr zur Abdeckung
moglicher Verluste weiterverkaufte. Darliber hinaus hatte Fannie Mae noch
die Aufgabe, den Banken Hypotheken abzukaufen, die mit weniger als dem
Marktzins verzinst wurden. Bei Bedarf wurde die Differenz zwischen dem Hy-
pothekenzins und dem marktiiblichem Zins durch offentliche Gelder begli-
chen. Als im Jahr 1968 neue Bilanzierungsrichtlinien die Ubernahme dieser
Hypothekenkreditrisiken in die Regierungsbiicher als Schulden verlangten,
wurde diese Funktion an ein neues Unternehmen (die Government National
Mortgage Association / Ginnie Mae) - ausgegliedert und Fannie Mae privati-
siert. Direkte Subventionen sollten Hauskiufer mit geringem Einkommen nur
noch durch Ginnie Mae erhalten. Ginnie Mae kaufte die unter Marktniveau
verzinsten Hypothekenkredite auf, die aufgrund der verschiedenen Regie-
rungsprogramme vergeben worden waren. Anschliefend verkaufte Ginnie Mae
diese Kredite wieder, oftmals durch Fannie Mae, und beglich mittels staatli-
cher Gelder die Differenz zwischen den urspriinglichen Hypothekenzinsen
und den Zinsen, die Fannie Mae auf dem Markt anbieten musste, Es stellte
sich mit der Zeit heraus, dass der Prozess von Verpackung und Weiterverkauf
sich selbst finanzieren und Fannie Mae Gewinne aus dem Kauf der verpackten
Kredite machen konnte, was den Aktioniren einen hiibschen Profit einbrach-
te. Als die Agentur zweigeteilt wurde, blieb Ginnie Mae eine staatliche, sich
selbst finanzierende, aber nicht Gewinn machende Institution, die nur mit
staatlich garantierten Krediten handelte und die die Gebiihren fiir die Kredit-
vergabe als Absicherung gegen mogliche Zahlungsausfille behielt; Fannie Mae
auf der anderen Seite wurde ein privates, gewinnorientiertes Unternehmen mit
dem Recht, alle seine Gewinne abzuschopfen und an die Investoren weiterzu-
reichen.

Gleichzeitig erhielt Fannie Mae eine zwar nicht offizielle, aber informelle
Staatsgarantie gegen hohe Verluste, eine Befreiung von bundesstaatlichen und
lokalen Steuern, die Einstufung seiner Schulden als legale Investments fiir vom
Bund kontrollierte Institutionen, und zudem wurde die Bank der Kontrolle
durch die Borsenaufsicht SEC entzogen. Der Gewinn aus dem Geschift mit
verpackten Hypotheken wurde also privatisiert und teilweise subventioniert,
wihrend das Verlustrisiko letztlich bei der Offentlichkeit verblieb.

Auf jeden Fall forderte die Regierungspolitik massiv den Kauf von Hiusern
durch Haushalte mit geringem Einkommen: Jeder in der privaten Immobi-
lienwirtschaft verdiente daran und Politiker konnten froh darauf verweisen,
dass sie immer mehr Familien die Erfillung des ,,American Dream® ermdg-
lichten. Im Mai 2007 berichtete US-Notenbankprisident Ben Bernanke, dass
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der Anteil jener Subprime-Schuldner, die mit der Bedienung ithrer Hypothek
30 Tage im Rickstand waren, auf 14,4 Prozent aller Subprime-Schuldner ge-
klettert war. Dennoch, so Bernanke in einer Stellungnahme am 17. Mai 2007,
sollten die Vorziige von Subprime-Krediten nicht iibersehen werden:

»Die Expansion bei der Vergabe von Subprime-Hypothekenkrediten hat Wohneigentum fiir
Haushalte ermoglicht, denen in der Vergangenheit eine Hypothek verweigert worden wire und
sie hat damit zu dem Anstieg des Anteils an Hauseigentiimern seit Mitte der neunziger Jahre
beigetragen. Im Jahr 2006 gehorten 69 Prozent aller Haushalte thr Heim; im Jahr 1995 waren es
56 Prozent. Diese Zunahme an Grundeigentum war breit gestreut, doch Haushalte von Minder-
heiten sowie Haushalte in Gemeinden mit niedrigem Einkommen verzeichneten besonders grof3e
prozentuale Zuwichse. Nicht nur die neuén Hauseigentiimer, auch ihre Gemeinden haben von
diesen Trends profitiert. Studien verweisen auf die verschiedenen Wege, auf denen Hauseigentum
dabei hilft, die Gemeinden zu stitken. So sind zum Beispiel Hauseigentiimer eher dazu bereit,
ihre Grundstiicke und Hiuser zu pflegen oder sich an Gemeindeorganisationen zu beteiligen.®
Tatsichlich waren viele Familien in der Lage, sich ein Haus zu kaufen, das sie
sich von threm Einkommen her eigentlich nicht leisten konnten. Doch solan-
ge die Immobilienpreise stiegen, erwartete man, dass dieser Preisanstieg grofler
sein wiirde als die Diskrepanz zwischen den laufenden Kosten und den lau-
fenden Einnahmen, und so war jeder gliicklich. Die Probleme begannen erst,
als der Pretsanstieg stoppte.

Wo also liegt die Losung? Es existiert eine Reihe von Vorschligen - einige da-
von sind in dem bereits verabschiedeten Gesetzesentwurf des Senators Chuis-
topher J. Dodd enthalten - die es Haus,eigentimern®, die schon im oder kurz
vor dem Zahlungsriickstand sind, faktisch erlauben, die Laufzeit threr Hypo-
thek zu verlingem. Andere Vorschlige beziehen sich auf die Regulation von
Hypotheken: Kreditgeber sollen dazu verpflichtet werden, ihren kiinftigen
Schuldnern die billigsten verfiigbaren Hypotheken zu nennen; ste sollen dazu
gezwungen werden, alle Kosten und Gebithren im voraus offenzulegen; zudem
sollen mehr Méglichkeiten geschaffen werden, die Funktionsweise von Hypo-
thekenmarkten zu bewerten. All dies ist sicher sinnvoll, doch bleibt damit der
Kern des Problems unangetastet. Es existiert eine lange Geschichte von Regu-
lationsversuchen fiir bestimmte Problembereiche, zum Beispiel der Fair Hou-
sing Act von 1968, der Equal Credit Opportunity Act von 1974, der Home
Mortgage Disclosure Act von 1975 ebenso wie der breiter gefasste Communi-
ty Reinvestment Act von 1977. Das Problem liegt nicht in mangelnder Regu-
lierung. Vielmehr liegt es in der Existenz dessen, was reguliert werden soll.

Was ist nun das eigentliche Problem? Es hat eine ideologische und eine ¢ko-
nomische Seite und heifft: Das private Angebot einer lebensnotwendigen Sa-
che durch den privaten Markt, die Bereitstellung von Wohnraum nicht fiir die
Menschen, sondern fiir Profit. Klassisch ausgedriickt: die Behandlung von
Wohnraum gemifl seines Tauschwerts anstelle seines Gebrauchswerts. Die
Kommodifizierung des Wohnungswesens (vgl. dazu Paradise 1986, Marcuse
1983).
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Das ideologische Problem liegt im Glauben an den ,American Dream®, der
sich in einem Einfamilienhaus auf einem Vorstadt-Grundstiick verwirklichen
soll. Gekoppelt ist dieser Glauben mit der Uberzeugung, dass der Markt das
beste Mittel zur Erfilllung dieses Traums ist. Der weit verbreiteten Akzeptanz
dieser Vorstellungen liegen einige Erfahrungstatsachen im bislang dominanten
System der Wohnungswirtschaft zugrunde:

1. Das durch Mietzahlung erlangte Wohnrecht ist unsicher, stets be-
steht die Gefahr der Rdumung.

2. Die einzige Alternative zur unsicheren Miete ist privater Grundbesitz.

3. Dieses ,Figentum® garantiert unbeschrinkte und sichere Nutzung
der Immobilie sowie die Méglichkeit, sie schliefflich mit einem Ge-
winn zu verkaufen.

4.  Hauspreise scheinen stetig zu steigen, weshalb die Wohnsituation si-
cher erscheint.

5. ,Figentum® gilt als Methode zur Vermdgensbildung von Haushalten.

6. Die Politik hat substanzielle 6konomische Anreize zum Erwerb von
Grundbesitz gesetzt, zum Beispiel durch die steuerliche Absetzbarkeit
von Hypothekenzinsen.?

7. Die Erfahrungen mit jeglicher Art von kooperativem, kollektivem
oder kommunalem Eigentum an Hiusern oder Wohnanlagen sind
minimal.

Die Ideologie wurzelt also in Erfahrungen, die in der wirklichen Welt gemacht
werden. Doch sind diese Exfahrungen beschrinkt - in den USA wohl stirker
beschrinkt als in vielen anderen Lindern. Schaut man sich an, wie das Woh-
nungssystem in der wirklichen Welt tatsichlich funktioniert, so muss man den
Schliissen widersprechen, die aus dieser beschrinkten Erfahrung gezogen werden:

Zu 1: Mietverhiltnisse kénnen mindestens ebenso sicher gemacht werden wie
LEigentum® und zwar durch eine angemessene Miethéhe und durch die Wahl
geeigneter Vermieter, zum Beispiel Non-Profit-Organisationen oder die Regie-
rung.

Zu 2: Bs existiert eine breite Palette von mdglichen Rechtsverhiltnissen im
Wohnungssektor: Genossenschaften, Mit-Eigentum auf Basis begrenzten Er-
genkapitals, Wohnungsgesellschaften auf Gegenseitigkeit, Immobilienstiftun-
gen. Jede Variante kombiniert verschiedene Eigenschaften des Rechtebiindels
»Pigentum®.

3  Und durch die Nicht-Besteuerung des kalkulatorischen Einkommens (d.h. der ersparten
Mietkosten) aus der persénlichen Nutzung des Wohneigentums. Dies ist das Aquivalent
zum Einkommen aus dem Eigentum an einem Vermdgenswert (z.B. Zinseinkiinften, die man
erzielt hitte, wire das Vermégen nicht zum Wohnungskauf verwendet worden), wird in den
USA aber nicht als Einkommen besteuert.
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Zu 3: Nicht zutreffend, wie hunderttausende Hausbesitzer nun erfahren missen.
Zu 4: Nicht zutreffend, wie Millionen von Hausbesitzern derzeit erfahren. Et-
wa neun Millionen Haushalte bilanzieren heute ein ,negatives Eigenkapital®,
was bedeutet, dass die Hypothek auf ithr Haus den Marktwert des Hauses i-
bersteigt.

Zu 5: Nicht zutreffend, wenn man die beiden letzten Punkte kombiniert.
Wohnungen als Tauschwerte zu behandeln liuft dem Bemiithen um eine Op-
timierung des Gebrauchswertes zuwider und fithrt im Groflen und Ganzen bei
vielen Haushalten nicht einmal zu einer Erhohung ihres Vermdgens (siehe
schon Sklar 1984).

Zu 6: Zutreffend, jedoch handelt es sich um eine politische Entscheidung, die
durch den Kongress leicht zu dndern wire.

Zu 7. Zutreffend, doch in den USA wie auch in anderen Lindern existieren
zahllose Beispiele fur Alternativen.

Was sind die Konsequenzen dieser Feststellungen? Auf der ideologischer Ebe-
ne ist es die Notwendigkeit einer Aufklirungskampagne, die die Grenzen von
Wohn,,eigentum® aufzeigt und gleichzeitig die Bandbreite verfiigbarer Alterna-
tiven deutlich macht.
Die Natur des 6konomischen Problems ist dhnlich offensichtlich. Es resultiert
aus der stmplen Tatsache, dass die Giberwiltigende Mehrzahl der Wohnungen
in privater Hand ist und der Gewinnerzielung dient. Die Erzielung des Ge-
winns erfordert ein Mietniveau, bei dem sich ein grofier Teil der Bevolkerung
keine angemessene Wohnung leisten kann, bzw. gezwungen ist einen tberma-
fig hohen Teil des Einkommens fiir Miete auszugeben und folglich an ande-
ren Stellen sparen muss: bet Emahrung, Bekleidung, Gesundheit oder Bildung.
Auf dieses Problem gibt es zwei Antworten:
Die erste Antwort ist sanft und wenig radikal: Eine erweiterte Kontrolle der
Hohe des Gewinns, die ber der Bereitstellung von Wohnraum erlaubt ist. Die
Mittel dafiir gibt es: Kontrolle der Mieten, Steuern auf Spekulationsgeschifte
und exzessive Profite, die Kriminalisierung von diskriminierenden und unfai-
ren Praktiken, Kontrolle von Riumungen sowie eine Verbesserung der Bau-
ordnung. Diese Mafinahmen wiren zwar mehr als blof frische Farbe auf ein
verfallenes Haus zu pinseln, doch tragen sie nicht dazu bei, ein neues Haus zu
errichten - sie bieten keine Alternative zum bestehenden System.
Die zweite Antwort ist radikal und gleichzeitig einfach: Solange adiquate Ein-
kommen nicht garantiert sind, miissen offentliche Gelder die Liicke zwischen
der Zahlungsfihigkeit und den Anspriichen auch der regulierten Immobilien-
wirtschaft schlieffen. Woher diese Gelder kommen, kann diskutiert werden.
Naheliegende Quellen sind das Militirbudget oder eine stirkere Progression
der Einkommensteuer.

Aus dem Amerikanischen iibersetzt von Stephan Kaufmann
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