"Wiener Zeitung” Nr. 020 vom 30.01.2015 Seite: 11 Ressort: Osterreich Wiener Zeitung

GroRe Beteiligungen sind unterm Giebelkreuz breit verteilt, in Krisenzeiten ein Ansteckungs-Problem.
Vollbremsung bei RBI.

Raiffeisens Verteilungsproblem
Reinhard Géweill

Wien. Die Raiffeisen Bank International hat bekannt gegeben, das Geschéaftsvolumen in
Osteuropa zuriick zu fahren. Das wiirde die Kapitalquote verbessern, die Aktie stieg am
Donnerstag um elf Prozent auf knapp zehn Euro. Wie die ,Wiener Zeitung“ bereits in
ihrer Donnerstag-Ausgabe berichtete, ist dies aber nur eine Seite des Raiffeisen-
Problems.

Im Fokus stehen eher die Raiffeisen Landesbanken beziehungsweise deren
Beteiligungen. Denn sie sind der Eigentimer der RZB, die 61 Prozent an der RBI halt.
Fir die Europaische Zentralbank als Aufseher der GroRbanken ist die RZB das Objekt
der Untersuchung. Und deren Eigentimer sind eben die Landesbanken. 34,7 Prozent
halt die RLB Niederdsterreich-Wien, jeweils 14,7 Prozent entfallen auf die RLB
Steiermark und Oberésterreich.

Es ist alles sehr kompliziert

Und die haben nun mit dem Problem ihrer Komplexitat zu kdmpfen, wie das Beispiel
Leipnik-Lundenburger (LLI) zeigt. Die Beteiligungsgesellschaft unter Fiihrung von Ex-
OVP-Obmann und Ex-Vizekanzler Josef Préll ist im Miihlengeschaft tatig und muss fiir
2014 massive Abschreibungen in Osteuropa vornehmen. Die Folge: ein Verlust in Héhe
von 124 Millionen Euro. LLI gehért zu 50,1 Prozent der RLB Niederésterreich-Wien, zu
33 Prozent der RZB und zu zehn Prozent der UNIQA Versicherung, die ihrerseits von
der RZB kontrolliert wird. Gleichzeitig ist die LLI Gber Beteiligungsverschrankungen aufs
engste mit anderen Raiffeisen-Firmen wie der Agrana (Zucker, Starke, Frucht) und der
RWA (Lagerhauser) verflochten. Und als Mit-Aktionar der Casinos Autria auch mit der
Raiffeisen-Geldgruppe.

Was sich nicht nur kompliziert anhért, sondern auch ist, war zum Zeitpunkt der
Errichtung goldrichtig: Niemand musste eine Beteiligung konsolidieren (was Kapital
schonte), trotzdem liefen alle Drahte beim ehemaligen starken Mann Raiffeisens,
Christian Konrad, zusammen. Steuerschonend wirkten die Konstruktionen ebenfalls.
Nun zieht sich Christian Konrad aus Altersgriinden zuriick, bei Raiffeisen hat derzeit
also niemand alle Drahte in der Hand. Dazu kommt die Krise und die verscharften
Kapitalbestimmungen fir Banken.

In Frankfurt bei der EZB sind sich die Aufseher der immensen Bedeutung Raiffeisens fur
Osterreich durchaus bewusst, ist zu héren. Doch die Zeit dréngt.

Ungarn soll verkauft werden

Die Sanktionen gegen Russland werden verlangert und verscharft, was die RBI hart
trifft. Sie wird daher einen Teil ihrer Kredite dort verkaufen, um das Risiko zu senken.
,Das System ist simpel. Kreditausféalle in Russland steigen sowieso. Raiffeisen kann
daher Kreditpakete mit einem spirbaren Abschlag an Dritte verkaufen. Dadurch kommt
etwas Cash in die Kasse, das unterlegte Kapital aber bleibt bei Raiffeisen®, sagte ein
Fondsmanager zur ,Wiener Zeitung“. Da die RBI gleichzeitig ankiindigte, in manchen
Markten Osteuropas das Neugeschaft einzuschranken, wird Kapital geschont. Die



prozentuelle Kapitalquote steigt. Und genau das wollen Aufsicht und Investoren der
bérsenotierten Bank. Analysten rechnen fix damit, dass Raiffeisen Ungarn vollstéandig
verkauft. Der ungarische Regierungschef Orban beflirwortet dies, ist in Budapester
Bankkreisen zu héren. Die Polen-Bank soll Giber die Bérse teilweise verkauft werden.
Das verschafft den Eigentimern, also den Raiffeisen Landesbanken, Zeit, |6st aber
deren Problem nicht. Erstens stehen sie selber vor harteren Kapital-Anforderungen.
Zweitens sind viele von ihnen von der Dividende der RZB (die ihrerseits auf die RBI
angewiesen ist) abhangig. Ein schéner Teil des Jahresgewinns stammt aus dieser
Dividende. Die RBI als ,cash cow* fallt wohl auch 2014 aus. Der erwartete Jahresverlust
wird eine Dividende unmdglich machen.

Gleichzeitig stehen grol3e Raiffeisen-Landesbanken vor dem Dilemma, den
Beteiligungsansatz an der RZB abzuwerten. Als die Abspaltung des Osteuropa-
Geschéfts in die RBI vollzogen wurde, gab es eine Bewertung der RZB, die bei rund
zehn Milliarden Euro lag. Nahezu alle groRen Beteiligungen der RZB sind aber deutlich
im Wert gesunken.

Eine solche Abschreibung wiirde bei manchen Landesbanken allerdings die
Kapitalquote gefahrlich reduzieren, da sie in der Bilanz gegenzurechnen ist.

Too big, to fail

Wie in der Donnerstag-Ausgabe berichtet, werden daher im Moment mehrere
Uberlegungen gewdlzt, um die Entwicklung in den Griff zu bekommen. Auch hier sind
die Mdéglichkeiten tGiberschaubar: Verkdufe im immensen Beteiligungs-Imperium der
niederdsterreichischen Raiffeisen Holding, wiirde Geld bringen, und teilweise Kapital
freischaufeln. Das allerdings wiirde das Raiffeisen-Reich stark schrumpfen lassen. Bei
den Funktionaren des genossenschaftlichen Systems wird dies nicht so gerne gesehen.

Das offizielle Osterreich, also praktisch die gesamte éffentliche Hand, hélt sich beim
Thema Raiffeisen zuriick. Der Bank-Chef eines Mitbewerbers bringt es auf den Punkt:
,Niemand kann ein Interesse an Raiffeisen-Problemen haben. Das wiirde Osterreich in
Mitleidenschaft ziehen.*

Behutsamkeit steht also auf der Tagesordnung. Das nachste Problem, das (nicht nur)
Raiffeisen I6sen muss, ist die neue Vorgabe der EZB, bei der Dividendenpolitik
vorsichtig zu Werke zu gehen. Selbst Banken, die jene Kapitalquoten erfiillen, die erst
2019 gelten, werden dazu angehalten. Bei Zuwiderhandeln wird die EZB diese Bank
prufen, hiefld es in einer Aussendung. Die 490 Raiffeisenkassen, die am Ende der
finanziellen Nahrungskette stehen, dirfen sich also damit anfreunden, dass es fir 2014
nur wenig Geld von den Landesbanken gibt.

Die Diskussionen innerhalb Raiffeisens sind daher heftig, manche wollen gar eine
starkere Fokussierung auf Osterreich. ,Da gibt es weniger Risiko, das stimmt, aber halt
sehr wenig zu verdienen®, sagte ein Raiffeisen-Manager zur ,Wiener Zeitung".




