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Der Zusammenbruch des Immobilienimperiums des Signa Konzerns hat wieder einmal die Rolle
der Banken im Zusammenhang mit leichtfertigen Kreditvergaben in die mediale Aufmerksamkeit
gebracht. Ganz besonders intensiv wird dabei der Fall der Hypo Vorarlberg Bank AG diskutiert —
steht diese doch mehrheitlich im Eigentum des Landes Vorarlberg und ist ihr Schicksal damit
auch von hochstem, politischen Interesse.

Die Regierung verteidigt die Strategie der Bank, die Opposition spricht von Krise, Experten
jeglicher Art melden sich zu Worte und die Medien bringen Schlagzeile nach Schlagzeile — am
meisten aber leidet das Vertrauen und die Reputation der Bank, schon seit jeher das wichtigste
Pfund im sensiblen Geldgeschaft.

Zunachst aber ein Blick auf die Fakten:

Die Hypo Vorarlberg Bank unterhalt offensichtlich seit vielen Jahren Geschaftsbeziehungen zum
Signa-Konzern und dessen Grunder und Miteigentimer René Benko; damit steht die Hypo Bank
Vorarlberg nicht allein da: RBI, Bank Austria, RLB NO/Wien, RLB OO, Bank Bér, diverse
Kantonalbanken, deutsche Landesbanken, DZ Bank, Bangkok Bank und noch einige mehr
stehen auf der Glaubigerliste.

Nach Aussagen der Hypo Vorarlberg Bank sind die Kredite mit bankiblichen Sicherheiten hinter-
legt: Hypotheken, Garantien, Hinterlegung bzw. Pfandrechte an Wertpapieren und Gesellschafts-
anteilen.

Ob diese Sicherheiten werthaltig sind, kann heute nicht abschlieRend beurteilt werden; viele
Banken gehen aber von bedeutenden Abschreibungen der Kredite aus.

Aktuell wird von 131 Mio. EUR an ,ausgefallenen® Krediten berichtet — nachdem die Hypo
Vorarlberg Bank nach IFRS bilanziert, sind Kredite mit Zahlungsstérungen (Stage Modell) als
ausgefallen zu werten — unabhangig welche Ruckflisse noch zu erwarten sind. Per Ultimo 2023
verflgte die Hypo Vorarlberg Bank Gber Eigenmittel in H6he von 1.700 Mio. EUR, das entspricht
einer Total Capital Ratio von 18,7 %. Selbst wenn die 130 Mio. EUR komplett ausfallen, betragt
diese Ratio immer noch 17,3 % - ein hervorragender Wert, angesichts dessen das Wort Krise an
den Haaren herbeigezogen wirkt.

Ob bei der Kreditvergabe durch die Organe fahrlassig agiert wurde, kann im komplexen Bank-
geschaft nur von Experten beurteilt werden. Allein die Tatsache, dass Kredite ausfallen, gibt dazu
keinen Aufschluss, aber auch OeNB-Berichte sind in den richtigen Kontext zu stellen und zu be-
urteilen. Jedenfalls sind alle Vorgange im Risikomanagement, im Kreditausschuss, im Aufsichts-
rat zu bericksichtigen. Genauso sind samtliche Hinweise von Wirtschaftsprifern und Aufsichts-
behdrden einzubeziehen. Um hier ein valides Urteil auch im Bezug zur Strategie der Bank zu
fallen, ist eine Prufung aller relevanten Fakten erforderlich — ein inhaltlich und zeitlich aufwendi-
ges Vorhaben, das eine umfassende und tiefe Branchenerfahrung erfordert.
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Bei einer nuchternen Betrachtung kann man den Wirbel aus einer 6konomischen Perspektive
kaum nachvollziehen: Die Hypo Vorarlberg Bank gehort seit Jahren zu den rentabelsten Banken
Osterreichs und ihr Wert wurde in den letzten 20 Jahren erheblich gesteigert. Dafiir waren die
Organe und die gewahlte Strategie ursachlich. Selbst ein Totalausfall der Signa/Benko Kredite
beeintrachtigt weder die Eigenkapitalbasis noch die Fahigkeit Dividenden zu zahlen noch die
kinftige Profitabilitdt des Geschaftsmodells der Bank. Die einzige Auswirkung ist ein erheblicher
Schaden bezuglich der Reputation des Hauses — im Bankgeschaft eine echte Hypothek.

Das Problem liegt vor allem am o6ffentlichen Eigentum der Bank — implizit ist dadurch die Bank
ein Gegenstand des politischen Kalkils und der politischen Auseinandersetzung. Gerade bei
sensiblen Unternehmen wie Banken ist das ein immer wieder zu beobachtendes Muster:
Schlagende Risiken — und das ist immanent im Bankgeschaft — fihren zu teilweise absurden
politischen Diskussionen; in diesem Fall wird z.B. eine Beschrankung auf die Region Vorarlberg
und auf spezielle Kundengruppen gefordert. Ein solcher Schwenk wirde den Wert der Bank
massiv beeintrachtigen und damit auch indirekte Vermdgensschaden bei den Steuerzahlern im
Vielfachen der potenziellen Kreditausfalle verursachen.

Die einzig valide Alternative zur bisherigen Strategie ware ein Rickzug des Landes als Mehr-
heitseigentimer — sei es Uber einen Verkauf oder ein IPO. Mit diesem Erlés kénnte nach Vorbild
von ¢ffentlichen Fonds anderer Lander, wie z.B. Norwegen, ein echter Vermégensrickhalt auf-
gebaut werden, der aus seinen Ertragen entsprechende regionale Projekte finanziert. Aus Sicht
der regionalen Bankversorgung ist eine Bank im 6ffentlichen Eigentum nicht erforderlich, auch
vor dem Hintergrund, dass der Bank aufgrund von EU-Recht seit vielen Jahren keine Landes-
Haftungen oder sonstigen Unterstiitzungen durch das Land mehr gewahrt werden dirfen und
somit das wesentliche wirtschaftliche Argument fir eine landeseigene Bank weggefallen ist. Auch
mit ,Vorarlberg“ im Namen muss die Bank drittliblich agieren und steht damit im direkten Wettbe-
werb zu allen anderen Finanzdienstleistern. Gerade Osterreich gilt immer noch als
overbanked und die groRten Marktanteile in Vorarlberg besitzen die Raiffeisenbanken und
Sparkassen.

Eine Bank ist immer nur so gut wie ihr Management und auch nur so sicher wie ihre Kontroll-
organe. Hier haben Institute im &ffentlichen Eigentum ganz klar immanente Nachteile gegenuber
Instituten in privatem Eigentum. Offentliche Eigentiimer miissen Stakeholder bedienen und
verfolgen oft Ziele, die andere sind als die 6konomischen Erfordernisse des Bankgeschaftes.
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Auch in der Besetzung der Gremien sind oft politische Uberlegungen im Vordergrund.
Zudem fUhrt Missmanagement zu keinen vermégenstechnischen Konsequenzen des funktiona-
len Eigentimers — Zahler ist immer der Steuerzahler. Die Liste von Banken im o6ffentlichen
Eigentum, die aufgrund von Fehlkonstellationen im Management und in der Governance mit

erheblichen Mitteln aufgefangen werden mussten, ist lang und keineswegs taxativ:

Osterreich

Schweiz

Landerbank (1981, 1991)
Creditanstalt (1982)
Hypo Alpe Adria (2007)
Kommunalkredit (2007)
Hypo Tirol Bank (2011)

Kantonalbank Bern (1993, 1998)

Kantonalbank Appenzell Ausserrhoden (1996)
Banque Cantonale Vaudoise (1993, 1995, 2003)
Solothurner Kantonalbank (1994)

Deutschland

HSH Nordbank (2009, 2015)
WestLB (2009ff)

Sachsen LB (2007ff)

LBBW (2009)

Nord LB (2012)

Bei privaten Eigentimern treffen Fehlentscheidungen der Organe die Eigentimer direkt —
zuletzt zu beobachten bei der Credit Suisse, deren Aktionare erhebliche Verluste verzeichneten.
Zudem hat sich jeder Eigentimer aktiv zu dieser Eigenschaft entschieden — und kann jederzeit
seine Anteile verkaufen. Auch private Banken sind nicht von Problemen geschiitzt, zunachst
treffen aber Verluste die Eigentumer — aus diesem Grund besetzen diese die Organe aus-
schlieB3lich nach Expertise und Track-Record.

Damit ist eine aktiv gestaltete Governance bei Banken im &6ffentlichen Eigentum noch wichtiger
als bei privaten Eigentimern. Je weiter die ,politischen® Interessen von der Bank entfernt sind,
desto besser kdnnen die Organe im Interesse der Bank agieren. Dazu sind Regeln erforderlich,
die auch unabhangig der gerade politisch Verantwortlichen, diese Governance schitzen.
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Fazit: Ohne begleitende MaRnahmen — insbesondere in der Governance — ist das 6ffentliche
Eigentum nur selten ein Erfolgsmodell, sondern eher ein Auslaufmodell.

Fur die Hypo Vorarlberg Bank stehen daher die folgenden strategischen Optionen im Raum:

o _Weiter wie bisher”: Der Erfolg der letzten Jahre bestatigt das aktuelle Modell, bietet aber
immer, wenn sich — bankgeschaftsimmanente — Probleme manifestieren, politische
Angriffsflachen, die sich sowohl gegen die Bank und ihr Management als auch an die
politisch Verantwortlichen im Land richten und die Reputation der Bank belasten.

e ,Rickzug des Landes®, entweder ganzlich oder zumindest auf eine Rolle als Minderheits-
gesellschafter. Ein Verkauf der Beteiligung des Landes an der Hypo Vorarlberg Bank wirde
dem Land substanzielle finanzielle Mittel zuflhren, die entsprechend in die langfristige
Entwicklung Vorarlbergs investiert werden kénnen. Das Land ist damit nicht mehr von der
jahrlichen Performance der Bank und ihrer Fahigkeit Dividenden auszuschultten abhangig
und konnte das aktuell freundliche Umfeld fur Bankenbewertungen nutzen, um einen
bestmdglichen Preis flur die Anteile zu lukrieren.

e Transformation zur ,Vorarlberger Hauslebauer-Bank“: Der Vorschlag, das Geschaftsgebiet auf
das Bundesland zu begrenzen und nur mehr eingeschrankten Kundengruppen Finanzierun-
gen anzubieten, wirde den Wert der Bank schlagartig reduzieren und ist in der Praxis eine
schwierige und nur langfristig umsetzbare Option. Zudem bedarf es fur dieses Angebot keiner
Landes-eigenen Bank.
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