
No riskr 
nofun 
Den goldenen Jahren in Osteuropa folgen nun 
Jahre des Schrumpfens und des Abverkaufs. 
Trotzdem bleibt das CEE-Abenteuer für heimische 
Banken - bislang - ein lohnendes. 
Von Angelika Kramer, Miriam Koch 

Es waren die goldenen Jahre des 
Herbert Stepic. Der ehemalige Chef 
von RaifFeisen International (RBI) 

konnte sich zwischen 2005 und 2008 der 
Ehrungen gar nicht mehr erwehren: WU-
Manager des Jahres, European Banker of 
the Year, European Manager of the Year. 
Die Öffentlichkeit konnte von Stepic und 
seiner Erfolgsgeschichte in Osteuropa gar 
nicht genug bekommen. 

Heute wirkt der einstige Erfolgsban-
ker eher hinter den Kulissen und deut-
lich leiser. Als "Senior Advisor to the 
Board" ist er nach wie vor für die RBI 
tätig, natürlich in seinem Heimmarkt, 
Osteuropa. Statt Zukaufe und Expansion 
lautet seine aktuelle Mission aber: abver-
kaufen und schrumpfen. 

Herbe Verluste von RaifFeisen in der 
einstigen Boom-Region, ein Teüausstieg 
der Erste Group aus dem Problemmarkt 
Ungarn, Millionenrückstellungen und 
Wertberichtigungen aller österreichi-
schen Großbanken über die letzten Jahre 
werfen die Frage auf, ob die Osteuropa-
Expansion tatsächlich so ein Erfolg war, 
wie von Bankern gebetsmühlenartig be-
hauptet wird. 

Bank-Austria-Chef Willibald Cernko 
ließ letzte Woche anlässlich der Präsen-
tation der Jahreszahlen jedenfalls keinen 
Zweifel daran: "Ich tue mir schwer mit 
dem Krankreden von Osteuropa", sagte er 
und belegte dies gleich mit Zahlen. Vom 

Jahr 2000 bis heute verdiente die Bank 
Austria in der Region ansehnliche 13,7 
Milliarden Euro, während sie im selben 
Zeitraum "nur" 4,4 Milliarden Euro wert-
berichtigen musste. Positiv fallt auch die 
Büanz der beiden anderen Großinstitute 
aus: Die Erste Group verdiente in den 
letzten zehn Jahren 9,5 Milliarden Euro 
und musste 4,5 Milliarden - den Großteil 
in Rumänien - abschreiben. Besonders 
eindeutig sieht die Relation ausgerechnet 
bei der nun schwächelnden RBI aus: 9,9 
Milliarden Euro Gewinn stehen 567 Mil-
lionen Euro Wertberichtigungen gegen-
über. Dies deshalb, weil die Giebelkreuzer 
mit Ausnahme der ukrainischen Aval 

Bank kaum Zukaufe getätigt haben. Etwas 
anders nimmt sich die Relation jedoch zu 
den gesamten Risikovorsorgen in der Re-
gion aus: Mit insgesamt 9,8 Milliarden 
Euro kommen diese den RBI-Gewinnen 
schon bedrohlich nahe. 

Auch unterm Strich verlustreich dürf-
ten die Osteuropa-Abenteuer der nun-
mehrigen Abbaubanken OVAG und Hypo 
Alpe-Adria gewesen sein. Die ÖVAG dürf-
te für den Verkauf ihrer VBI und des 
Rumänien-Geschäfts etwas mehr als eine 
Milliarde erlöst haben, das deckt den Auf-
wand nicht. Der US -Fonds Advent musste 
für die Hypo-Töchter im Osten überhaupt 
nur 200 Millionen Euro hinblättern. 
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"Man kann noch keine letztgültige Aussa-
ge dazu machen, ob die Osteuropa-Ex-
pansion der Banken ein Erfolg war - aber 
sie war eine große Chance", meint Exper-
te Josef Christi vorsichtig. Vor allem die 
Situation in Russland und der Ukraine 
sei zu schwer vorherzusehen, um eine 
finale Einschätzung abgeben zu können. 
Überhaupt, so Carmelina Carluzzo, Ost-
europa-aAnalystin der Bank Austria, sei 
CEE nicht einheitlich zu sehen, sondern 
müsse seit der Finanzkrise sehr differen-
ziert betrachtet werden. Positiv seien 
Tschechien und die Slowakei zu be-
werten, dort würde die Kreditvergabe 
wieder Fahrt aufnehmen. 

Für Mario Holzner vom Osteuropa-
mstitut WIIW birgt auf der anderen 
Seite Kroatien noch etliche Risi-
ken: "Das Land schreibt seit 
sechs Jahren negative Wirt-
schaftszahlen", konstatiert er. 
Und die Exposure österreichi-
scher Banken ist mit 21,4 Milliar-

den Euro in Kroatien besonders hoch. Ru-
mänien hingegen, glaubt Christi, für die 
Erste bislang ein Milliardengrab, könnte 
schon bald positiv überraschen. 

Früher Schnitt vs. späte Reue. So unter-
schiedlich sich die einzelnen Märkte prä-
sentieren, so unterschiedlich haben auch 
die heimischen Banken das Abenteuer 
CEE zu bewältigen versucht. "Man muss 
den Mut haben, Verluste in Kauf zu neh-
men", meinte kürzlich Erste-Finanzchef 

Gernot Mittendorfer, und er 
weiß, wovon er spricht. 
Denn sein Institut hat 
schon letztes Jahr einen 

radikalen Schnitt gemacht 
und Rumänien zur Gänze abge-

schrieben. In Ungarn hofft man, 
nach teuren Wertberichtigungen die 

gröbsten Probleme durch den Einstieg 
des ungarischen Staats in die Bank nun 
los zu sein. Auch bei der Bank Austria hat 
man recht früh Tabula rasa gemacht und 
sich vor zwei Jahren nach Abschreibung 
von zwei Milliarden Euro aus Kasachstan 
verabschiedet. Heute steht das zur italie-
nischen UniCredit Group gehörende In-
stitut wieder solide da, weist für 2014 ei-
nen Jahresgewinn von 1,4 Milliarden 
Euro aus. Sogar im schwierigen Markt 
Ungarn werden dank der Konzentration 
auf Firmenkunden Gewinne erzielt. Und 
vereinzelt wird sogar wieder zugekauft, 
wie etwa letztes Jahr der Kundenstock 
der Royal Bank of Scotland in Rumänien. 

Aktuell die größten Probleme hat wohl 
Raiffeisen. "Hier wurde am längsten mit 
den notwendigen Wertberichtigungen 
zugewartet und gehofft, dass sich die 
Situation verbessert", glaubt Christi. Nun 
sieht man sich auch bei den Giebelkreu-
zern zu drastischen Maßnahmen ge-
zwungen - RBI-Chef Karl Sevelda sprach 
von "Zäsur" und will sich vom profitablen 
Polen- und Slowenien-Geschäft trennen 
sowie die Präsenz in Russland, dem wich-
tigsten Markt, massiv zurückfahren, 
ebenso wie in Ungarn und der Ukraine. 

Allerdings könnte Raiffeisen mit Ver-
käufen zu lange gewartet haben. Aktuell 
werden für osteuropäische Banken nur 
mehr Multiples von 0,6 bis 0,8 des Buch-
wertes bezahlt. Zum Vergleich: In den 
goldenen Zeiten wurde das bis zu Sechs-
fache des Buchwertes erzielt. Raiffeisen 
will nun angeblich wenigstens den ein-
fachen Buchwert erzielen, was laut Ana-
lysten schwer werden könnte. 
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Gekommen um zu bleiben. Werden die 
heimischen Institute in einigen Jahren in 
CEE nur mehr eine unbedeutende Ne-
benrolle spielen? "Nein, wir konnten auch 
über die letzten Jahre keine signifikanten 
Änderungen bei den Marktanteilen der 
großen Player feststellen. In Tschechien 
oder der Slowakei konnten vor allem 
österreichische Institute an Bedeutung 
sogar noch zulegen", sagt Bank-Austria-
Analystin Carluzzo. Und auch Christi ist 
überzeugt: "Auch wenn das Ende des 
Rückzugsgefechts noch nicht erreicht ist, 
werden die österreichischen Banken in 
zehn Jahren in Osteuropa noch eine 
dominierende Rolle spielen." 

Dass zehn Jahre in Osteuropa viel 
verändern können, zeigen einige Zitate 
heimischer Banker aus den Archiven 
(siehe oben): Etwa jenes von Erste-Chef 
Andreas Treichl, der 2006 überzeugt da-
von war, dass der BCR-Kauf in Rumänien 
die Wachsstumsstory seiner Bank min-
destens für zehn Jahre absichern werde. 
Andere Zitate werden noch länger Gültig-
keit besitzen - wie jenes von RZB-Boss 
Walter Rothensteiner zu den Osteuropa-
Aktivitäten: "No risk, no fun." I 

"Uns stehen dort die härtesten Zeiten 
womöglich noch bevor. Normalbedingungen 
werden frühestens 2011 herrschen." 
Herbert Stepic, RBI-Chef, 2009 im "Handelsblatt" 

"Mit der BCR haben wir für die 
nächsten zehn bis 15 Jahre unsere 
Wachstumsstory abgesichert." 
Andreas Treichl, CEO Erste Group, beim Kauf der BCR (2006) 

"Es gibt keinen Bereich, wo wir den 
Rückzug antreten." 
Willibald Cernko, Bank-Austria-Chef, vor Verkauf von Kasachstan (2010) 

"Wir sehen die Expansion der 
österreichischen Banken als klare 
Erfolgsgeschichte. Es war eine 
Win-Win-Situation." 
Ewald Nowotny, OeNB-Gouverneur (April 2014) 

"Da ist Herr Androsch wahrscheinlich 
der einzige, der das so sieht." 
Herbert Stepic, RBI-Chef, auf Androsch' Skepsis zum Osteuropa-
Exposure der österreichischen Banken (2006) 
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