SERIE (TEIL V)

Projekt Bulle

Eine Korruptionsaffiare erinnert die Spanier daran, wer ihnen die
Krise eingebrockt hat. Die Zweifel wachsen, dass die alte
Elite den Finanzsektor aufraumen und das Land reformieren kann.

elén Romana muss von ihrem Biiro
B nur hinaus auf die Strale gehen, um

daran erinnert zu werden, welche
Schlacht sie schlagt. Draulen, am Ende
des Paseo de la Castellana, ragen die
schiefen Tiirme des Bankia-Konzerns in
den Himmel. Sie sind zum Symbol fiir
den Crash des spanischen Immobilien-
und Sparkassensektors geworden, ja, fiir
die Misere des ganzen Landes. Und Ro-
mana kiimmert sich nun um die Entsor-
gung der Uberreste. Sie ist
Chefin der Bad Bank Sareb,
bei der acht spanische Geld-
hduser im vergangenen Win-
ter Immobilien und Kredite
im Volumen von gut 50 Mil-
liarden Euro abladen durften.
Uber die nachsten 15 Jahre sollen die Alt-
lasten abgetragen werden.

Die Sanierung des Finanzsektors gilt
als wichtigster Punkt jener Reformen, die
der konservative Regierungschef Mariano
Rajoy eingeleitet hat, um die Wirtschafts-
und Schuldenkrise seines Landes zu iber-
winden. Doch der Erfolg ist ungewiss, die
Immobilienpreise rutschen weiter, und
damit bleibt auch die Sorge um die Geld-
institute.

Zugleich wachsen die Zweifel an Krisen-
manager Rajoy. Eine Korruptionsaffare
um den ehemaligen Schatzmeister der
Regierungspartei Partido Popular, Luis
Barcenas, erinnert die Spanier daran, wie
eine Fiihrungskaste aus Politik und Wirt-
schaft das Land an den Abgrund gefiihrt
hat. Barcenas hat zugegeben, ein System
schwarzer Kassen unterhalten zu haben,
gefillt unter anderem von Bauunterneh-
mern, die als Gegenleistung fiir lukrative
Auftrage fleilig an die Partei und ihre
Funktionére spendeten.

Es war dieses Klima, in dem die Immo-
bilienblase sich immer weiter aufblahen
konnte. Jetzt holt die Vergangenheit auch
Rajoy ein: ,Kopf hoch!“ und ,Bleib
stark!“, soll er per SMS an den Herrn der
schwarzen Kassen geschrieben haben, als
Barcenas’ Machenschaften langst aufge-
flogen waren. Die politischen Kommen-
tatoren in Madrid fragen jetzt, wie stark
Rajoy noch ist. Diese Woche will er sich
erklaren.

Das Krisenmanagement wird fiir Rajoy
jedenfalls nicht leichter. Nur rund 30 Pro-
zent der Wihler sind noch einverstanden
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mit der Politik der Regierung. Zwar gibt
es erste Erfolge, doch manche Reformen
sind unausgegoren und haben die Spal-
tung der Gesellschaft verscharft. Die Ar-
beitslosigkeit liegt bei 27 Prozent, zwei
Millionen Spanier leben von den Suppen-
kiichen sozialer Einrichtungen.

»opanien hat drei Kernprobleme*, sagt
Clemens Fuest, Chef des Zentrums fiir
Europiische Wirtschaftsforschung in
Mannheim, ,,den extrem iiberdimensio-
nierten Bau- und Immobilien-
sektor, die angeschlagenen
Banken und die schnell stei-
genden Staatsschulden.

Alle drei Probleme héngen
eng miteinander zusammen.
Die Schulden steigen, weil
die Wirtschaft nicht in Schwung kommt.
Das liegt auch daran, dass die Banken zu
wenig Geld verleihen, weil sie noch im-
mer mit den Folgen des jidh beendeten
Baubooms zu kdmpfen haben.

Deshalb sind die Erwartungen an Belén
Romana hoch. Die Okonomin gilt als eine
Art Wunderwaffe, ist eine Vertraute von
Wirtschaftsminister Luis de Guindos und
war fiir etliche européische Spitzenposten
im Gesprach, ehe sie zu Sareb ging.

Als Bad-Bank-Priasidentin macht sie
sich lieber klein. Sareb sei ein Instrument,
um den Finanzsektor zu restrukturieren
und die Wirtschaft wieder in Schwung zu
bringen, aber nicht das einzige. Die Bad
Bank konnte die Probleme jedoch auch
weiter verscharfen. Verkauft Romana die
Altlasten zu billig, diirfte dies die Immo-
bilienpreise weiter driicken und den Ban-
ken neue Verluste bescheren. Deshalb
spielt sie ihren Einfluss herunter. ,Wir be-
wegen den Markt nicht.

Experten sehen das anders. ,,Der Ein-
fluss von Sareb auf die Preise am Immo-
bilienmarkt ist gro“, sagt Pablo Campos
von der Unternehmensberatung Oliver
Wyman. Die Bad Bank werde daher ,,al-
les daransetzen, dass der erste groere
Verkauf ein Erfolg wird, um ein negatives
Signal an den Markt zu verhindern“. Un-
ter dem Code-Namen ,,Projekt Bulle® soll
in Kiirze ein Deal mit bis zu tausend Woh-
nungen in Andalusien und um Valencia
gelingen.

Der Erfolgsdruck steigt, nachdem der
Internationale Wiahrungsfonds (IWF) Sa-
reb vorgeworfen hat, sie sehe die Preis-
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entwicklung am Héausermarkt zu optimis-
tisch. Womoglich miisse die ganze Ver-
kaufsstrategie iiberarbeitet werden. ,,Es
kann sein, dass Sareb im ersten Jahr Ver-
luste macht®, riumt Romana ein. ,,Aber
das Kapital wird reichen.“ Doch was,
wenn erst die wirklich schweren Fille
zum Verkauf kommen?

Wie groB die Risiken in der Bad Bank
tatsdchlich sind, ist schwer zu sagen. For-
mal ist Sareb keine Bank und unterliegt
damit nicht einmal der Bankenaufsicht.
Unerfreulich fiir die Steuerzahler ist auch,
dass die Bad Bank den Geldinstituten im
Gegenzug fir die schwerverkaufliche
Ware tiberwiegend gutverzinste, kurzfris-
tige Anleihen gegeben hat — fiir die der
Staat garantiert. Mehrheitseigentiimer
der Bad Bank sind aber wiederum Ban-
ken und Investoren, was fiir die Regie-
rung den Charme hat, dass die Sareb-
Schulden erst mal nicht im Staatshaushalt
auftauchen. Der IWF sorgt sich aber, dass
diese Konstruktion Interessenkonflikte
fuir die privaten Eigner birgt.

Doch so sehr sich die Regierung auch
verbogen hat, um die Banken zu entlas-
ten — sie sind noch immer gefahrdet. Zwei
Jahre Rezession haben Spaniens Unter-
nehmen ausgezehrt, die Zahl der Kredit-
ausfille steigt bestdndig. ,,Wenn das Land
noch ein Jahr in der Rezession verharrt,
werden weitere Banken gegen die Wand
fahren“, fiirchtet der Okonom Federico
Steinberg vom Real Instituto Elcano.

Die Banken seien zwar fiir den Mo-
ment stabilisiert, versorgten die Wirt-
schaft aber unzureichend mit Kredit.
Zwar konnen sie sich bei der Europii-
schen Zentralbank (EZB) zu Minizinsen
unbegrenzt Geld leihen. ,,Doch die Hilfen
der EZB kommen in den Unternehmen
und Haushalten nicht an“, klagt Paloma
Lépez. ,,Sie helfen nur den Banken.*

Lopez sitzt in der Fithrung der Gewerk-
schaft CCOO. In ihrem schlichten Biiro
am Rande der Madrider Innenstadt rech-
net die energische Frau mit dem Krisen-
management ab. Die Regierung kenne
nur Sparen, habe die Nachfrage strangu-
liert und verldngere so die Krise. Die Ar-
beitsmarktreformen gingen am Kern des
Problems vorbei: der Konzentration der
Wirtschaft auf den Bau- und Immobilien-
sektor. ,,Héduser kann man nicht expor-
tieren“, bemerkt Lépez trocken.

Dabei sind die Voraussetzungen fiir
Spanien, die Krise zu iiberwinden, besser
als etwa beim Nachbarn Portugal. Das
Land ist Heimat international agierender
Konzerne. Gerade macht der Telekommu-
nikationskonzern Telefénica sich daran,
den deutschen Mobilfunkbetreiber E-Plus
zu iibernehmen (siehe Interview Seite 70).
Der Baukonzern ACS hat sich Hochtief
einverleibt, die Gro8bank Santander soll
an der Commerzbank interessiert sein.

Doch auch Telefénica und ACS kdmp-
fen mit hohen Schulden, aulerdem sind

die Konzerne nur ein kleiner Ausschnitt
der spanischen Wirtschaft. ,,Spaniens Ex-
portindustrie ist so wettbewerbsfahig
wie die deutsche“, sagt Okonom Stein-
berg. ,,Aber sie besteht aus zu wenigen
groflen Unternehmen.“ An einer schliis-
sigen Politik, um auch die vielen kleine-
ren Firmen wettbewerbsfdhig zu machen,
fehle es.

Oft hapert es bei den Reformen im De-
tail, verschiedene Mallnahmen werden
nicht aufeinander abgestimmt. So hoffte
die Regierung, durch die Lockerung des
Kiindigungsschutzes die Flexibilitat der
Arbeitnehmer zu erhohen. Aber spani-
sche Arbeiter sind auch deswegen nicht
mobil, weil es kaum erschwingliche Miet-
wohnungen gibt. Im Zuge der Sanierung
ihrer Finanzen verkaufen viele Kommu-
nen sogar Sozialwohnungen, was das Pro-
blem weiter verscharft.

Mitunter sind die Reformen der Regie-
rung so unreif, dass Gerichte sie wieder
kassieren. Im Frithjahr erklarte der Euro-
péaische Gerichtshof, das spanische Ver-
fahren fiir Zwangsraumungen verstof3e
gegen EU-Recht, worauf die Regierung
nachbesserte. Dabei setzte sie fiir Betrof-
fene jedoch derart kurze Widerspruchs-
fristen, dass Anwilte auch das neue Re-
gelwerk anfochten.

,Das Gesetz ist verfassungswidrig®,
sagt Edurne Irigoyen, die fiir die Rechte
der von Zwangsrdumungen betroffenen
Biirger kdmpft. Sparpolitik und Reformen
trafen vor allem die Armsten, wiahrend
Steuerhinterzieher unbehelligt blieben
und Korruption nicht geahndet werde.

Selbst die EU-Kommission, die ja die
Reformen angeordnet hat, kritisierte
jlingst in einem Bericht Armut und sozia-
le Ausgrenzung. ,Die Wirkung und die
Akzeptanz der Reformen konnten sich
erhohen, wenn der Staat beispielsweise
weniger bei Bildung und Gesundheit spa-
ren und gezielte Nachfrageimpulse geben
wiirde“, sagt Okonom Steinberg. Bei den
Bildungsinvestitionen liegt Spanien klar
unter dem EU-Durchschnitt.

Im Wirtschaftsministerium demonstriert
man trotz aller Defizite Optimismus. ,,Wir
haben das Schlimmste hinter uns“, sagt
Staatssekretédr Fernando Jiménez Latorre.
Er rechne damit, dass Spanien im zweiten
Halbjahr die Rezession hinter sich lasst.
Im zweiten Quartal war die Wirtschaft
noch um 0,1 Prozent geschrumpft.

Was wichst, sind weiterhin die Schul-
den — in Spanien wie in der ganzen
Euro-Zone haben sie vergangene Woche
einen Hochststand erreicht. Zwar liegt
die spanische Quote noch bei 88 Prozent
und damit kaum hoher als die deutsche.
Doch nur in Belgien und Irland sind die
Schulden zuletzt noch schneller gestie-

gen. MARTIN HESSE
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