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\ enn der Chef einer franzo-
| sischen Grofbank sich bei
‘f Bekanntgabe der Ge-
schiftszahlen ausfiihrlich
|- zu einem Krieg dufert,
muss die Lage dramatisch sein. Frédéric
| Oudéa, Chef der Société Générale, hat
jiingst genau das getan: Er forderte ein-
I dringlich eine ,,diplomatische Losung“ des
[ russisch-ukrainischen Konflikts. Oudéa ist
; tief besorgt wegen der vielen Toten und
wegen seines Ost-Geschiifts: ,,2015wird un-
ser schwierigstes Jahr in Russland.“
f So wie Société Générale in Paris geht es
derzeit vielen Banken. Kein Sektor spiirt die
Rezession in Russland so stark wie die Fi-
nanzbranche. Die westlichen Sanktionen,
die eigentlich die russische Binnenwirt-
schaft schwichen und so den Druck auf die
Politik erh6hen sollen, setzen westlichen
Instituten genauso zu. ,,In diesem Jahr wird
jede dritte Bank in Russland Minus
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 Schockwirkung '

R | Rezession in Russland: Die Banken trifft es am hirtesten. ‘
| . Schon schliefSen westliche Geldhiuser Filialen und bauen Jobs ab.
Der Kreml wiederum muss russische Institute stiitzen.

machen®, sagt der russische Finanzmarkt-
experte Wassilij Solodkow. ,,Die Krise ist ein
Albtraum fiir westliche Banken.“

Tatsdchlich musste die russische Tochter
der Osterreichischen Raiffeisenbank - nach
Unicredit und Société Générale das dritt-
grofite westliche Institut vor Ort - kiirzlich
vermelden, bis Ende 2017 ein Fiinftel ihres
Geschifts in Russland streichen zu wollen.

Société Générale hat das Russland-Ge-
schift bereits sehr beschnitten: Im vorigen
Jahr hat die Tochterfirma Rosbank 1500 Be-
schiftigte beurlaubt und einige ihrer
Filialen geschlossen. Aufgrund des Rubel-
Verfalls musste man 525 Millionen Euro auf
den Wert der Bank abschreiben.

In diesem Stil wird es in der Branche wei-
tergehen: In dieser Woche kiindigte die
zehntgrofte Bank Russlands an, dass 2015
weitere Stellen wegfallen konnten. Ins-
gesamt waren es dann 4 500 weniger.

Deutsche Institute - wie die Commerz
bank oder die Deutsche Bank - sind in
Russland nur im Firmenkundengeschft
aktiv. Aber auch sie spiiren die Flaute.
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Das Problem: Die Russland-Tochter der
westlichen Geldhiuser kénnen nicht darauf
hoffen, Hilfe vom Kreml zu bekommen. In
diesen Genuss kommen derzeit nur Staats-
banken wie die Sberbank oder VTB.

Doch auch sie haben Probleme: So mach-
te allein die VTB im Januar ein Minus von
mehr als einer Viertelmilliarde Euro. Seit
Anfang 2014 ist der Marktwert der russi-
schen Banken insgesamt um mehr als die
Hilfte eingebrochen - und damit noch stér-
ker als der Aktienindex insgesamt.

Bei einem Leitzins von 15 Prozent sind die
Refinanzierungskosten fiir Banken in Russ-
land enorm. Gleichzeitig bricht das Ge-
schift mit der Kreditvergabe bei solch ho-
hen Zinsen ein. Und die Zahl notleidender
Kredite steigt tiglich, auch bei Privatkun- y
den: Wegen der dramatisch steigenden

Konsumgiiterpreise sinkt das reale Ein-
kommen. Russlands Banken befinden
sich in einem Teufelskreis.

Bankenkrise in
Russland Seiten 6, 7
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Griechenland spaltet die Euro-Zone

Paris, Briissel und Berlin sind sich uneins tiber Athens Antrag auf weitere Hilfe.

Schlachtordnung im Schuldenstreit bisher
aus. Doch nun verschieben sich die Fron-
ten, nachdem Athen auf die Euro-Zone zugegan-
gen ist. Finanzminister Yanis Varoufakis beantrag-
te eine Verldngerung des Hilfsprogramms - und
kam damit einer Forderung nach. In seinem Brief
verspracher, aufeinen ,,erfolgreichen Abschluss*“
des Programms hinzuarbeiten und Kontrollenvon
EU, EZB und IWF zu akzeptieren.
Doch Bundesfinanzminister Wolfgang Schiuble
(CDU) reagierte harsch. ,,Der Brief ist kein sub-
stanzieller Losungsvorschlag®, lief} er verkiinden.

G riechenland allein gegen alle - so sah die

Athenversuche immer noch, Geld zu bekommen,
ohne sich zu allen Verpflichtungen zu bekennen,
heif} es in Regierungskreisen. Tats4chlich gibt es
in der Euro-Gruppe Kritik an ,,mehrdeutigen“
Formulierungen in dem Athener Brief.

Doch daswurde iiberlagert durch die Irritatio-
nen, die Schiubles harte Reaktion ausloste.
Frankreich widersprach seiner Einschétzung: Mi-
nisterprisident Manuel Valls nannte den Brief aus
Athen ein ,,sehr ermutigendes Zeichen®“. Portu-
gals Finanzministerin Maria Luis Albuquerque
sagte dem Handelsblatt, im Rahmen des Hilfspro-
gramms konne es Zugestindnisse geben.

Und auch in der Berliner Koalition gibt es erst-
mals einen Dissens in der Griechenland-Krise:
,,Ich bin dafiir, dass wir jetzt nicht zu schnell Ja
oder Nein sagen“, so Wirtschaftsminister Sigmar
Gabriel. Spiter versuchte er den Eindruck eines
Koalitionskrachs abzumildern. Am Abend telefo-
nierte Kanzlerin Angela Merkel dann mit dem
griechischen Premier Alexis Tsipras. Wahrend die
Athener Regierung Schiuble heftig kritisierte, lob-
ten sie das ,,positive Klima“ im Gesprach mit Mer-
kel. R. Berschens, J. Hildebrand, G. Héhler, T. Hanke

Das Zerwiirfnis Seite 8
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Statkraft flieht vor
Energiewende

Der norwegische Energiekon-
zern Statkraft prift, ein erst im
FrUhjahr 2013 errichtetes Gas-
kraftwerk in der Nahe von Koln
ab- und im Ausland wieder auf-
zubauen. Der rasche Ausbau der
erneuerbaren Energien hat die
Strompreise in Deutschland un-
ter die Marke fallen lassen, ab
der das Gaskraftwerk profitabel
ist. Die 300 Millionen Euro teure
Anlage war bisher nur an weni-
gen Tagen in Betrieb. Seite 10

Deutsche Bahn kappt
Wachstumsziel

Zuerst die Billigflieger, jetzt die
Fernbusse: Die Bahn verliert
immer mehr Kunden an neue
Konkurrenten. Der Dauerkonflikt
mit den LokflUhrern schadet dem
Image und verscharft die wirt-
schaftliche Lage des Staatskon-
zerns. Bahn-Chef Riudiger Grube
wird wegen der vielen Baustel-
len das mittelfristige Ziel, bis
2020 einen Umsatz von

70 Milliarden Euro zu erwirt-
schaften, voraussichtlich zurlick-
nehmen. Seiten 14, 25

Lufthansa geht
auf Mitarbeiter zu

Wachstum, wenn die Kosten
ausreichend sinken - mit dieser
simplen Formel will Lufthansa-
Vorstand Karl Ulrich Garnadt die
33500 Mitarbeiter im Passagier-
Geschéft auf die Anforderungen
der nachsten Jahre einstimmen.
Um die aktuelle Marktposition
zu verteidigen, muss der Kon-
zern in neue Flugzeuge, aber
auch in zusatzliches Personal
investieren. Seite 16

Pro Sieben Sat1sucht
nach Borsen-Story

Die private Sendergruppe hat
bei einem Borsenwert von neun
Milliarden Euro gute Chancen, in
den Dax 30, den Index der fih-
renden deutschen Aktiengesell-
schaften, aufzusteigen. Mit dem
Ausbau des Digitalgeschafts will
sich der Konzern interessanter
flr neue Investoren machen. So
plant Pro Sieben Sat 1angeblich
die Ubernahme des Vergleichs-
portals Verivox. Seite 20

Investoren bestreiken
Anleiheprogramm

Auf GeheiB von EZB-Chef Mario
Draghi sollen die nationalen No-
tenbanken bis September 2016
Wertpapiere im Wert von 1,1 Bil-
lionen Euro aufkaufen. Doch
Versicherer und Banken sperren
sich gegen den Plan. Seite 26
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» Sanktionen und Rezession treffen westliche Banken hart.
» Hilfe vom Kreml gibt es nur fUr russische Staatsbanken.

» Immer mehr Kredite sind vom Ausfall bedroht.

b

Putin will nicht der
privaten Wirtschaft
helfen, sondern nur
jenen Banken, die er
mit seiner Regierung
kontrolliert.

Das verzerrt

den Wettbewerb.

Wassilij Solodkow
Higher School of Economics in Moskau

Bloomberg

chockwirkung

Fortsetzung von Seite 3

igentlich ist die russische Raiff-
eisenbank-Tochter der profita-
belste Bereich der Wiener Grof3-
bank. Im Jahr 2013 erreichte die
drittgrofite Auslandsbank in
Russland eine traumbhafte Eigenkapitalren-
dite von 40 Prozent vor Steuern. Doch im
vergangenen Jahr war die Rendite nur

Filiale der Société-Générale-Tochter Ros-
bank: Massiver Stellenabbau in Russland.

RUSSISCHE BANKEN

noch halb so hoch - und es standen Wert-
berichtigungen von 148 Millionen Euro an.
Wegen des Rubel-Verfalls hat die amerika-
nische Ratingagentur Moody’s die Raiffei-
senbank am Mittwoch auf Baa2 herabge-
stuft, damit steht das Geldhaus nur noch
zwei Stufen {iber Ramschniveau.

Eine Raiffeisen-Sprecherin sagte, die
Bank miisse in diesem Jahr priifen, welche
ihrer Filiale durch die russische Krise so
geschwicht seien, dass an einer Schlie-
Rung kein Weg vorbeifiihre. Kredite sollen
nur noch an ,,ausgewdhlte Kunden“ verge-
ben werden.

Zwar sind westliche Banken in Russland
nicht direkt von den Finanzsanktionen der
USA und der Europdischen Union betrof-
fen. Die Strafmafinahmen hindern russi-
sche Banken daran, einen Kredit fiir mehr
als 30 Tage am westlichen Kapitalmarkt
aufzunehmen. Aber die Krise schlage der-
zeit voll auf den Bankensektor durch, sagt
ein westlicher Spitzenbanker in Russland.

Besonders betroffen sind Banken mit ei-
nem hohen Anteil an Privatkunden wie die
Raiffeisenbank oder die Rosbank. Immer-
hin plant die italienische Bank Unicredit
als grofite ausldndische Bank in Russland
bislang noch keine Entlassungen, weil sie
sichvor allem auf Firmenkunden konzen-
triert. Allerdings leidet auch sie unter den
enormen Refinanzierungskosten wegen
des hohen Zinsniveaus. ,,Ich habe von bis
zu 30 Prozent gehort, die russischen Un-
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unter Sanktionen und Rezession.

ternehmen als Kreditzinsen berechnet
werden®, sagt ein deutscher Banker. Der
Chef eines deutschen Mittelstindlers er-
ginzt: ,,Das kann realwirtschaftlich nur
leisten, wer mit Waffen, Drogen oder Frau-
en handelt.“

Die deutschen Banken in Russland kon-
zentrieren sich ausschliefilich auf das Ge-
schift mit Firmenkunden. Die Deutsche
Bank hat grof3e russische Staatsunterneh-
men wie die Sberbank oder Gazprom als
Kunden. Deshalb bleibt sie vom Problem
notleidender Kredite weitgehend ver-

Jetzt drohen Milliardenverluste

Vor allem unbesicherte Konsumentenkredite gefahrden den Finanzsektor.

T\ in Minus von 20 Milliarden Rubel
4 zum Jahresauftakt - die neuen Zahlen
A4 von Russlands staatlicher Grof$bank
VTB zeigen, wie stark die Krise den russi-
schen Finanzsektor trifft: Die drei Gesell-
schaften von VTB haben allein im Januar
umgerechnet 283 Millionen Euro minus
gemacht. Dabei wire der Verlust von VTB
noch deutlich héher ausgefallen, hitte die
Bank nichtvon den neuen, gelockerten Re-
geln der russischen Zentralbank profitiert.
Danach wird den Kreditinstituten das Pri-
vileg eingerdumt, die Abschreibungen ih-
rer Sicherheiten mit dem Rubelkurs vom 1.
Oktober 2014 anzusetzen. Damals kostete
ein Dollar nochweniger als 40 Rubel, heu-
te sind es mehr als 60 Rubel.

Aufderdem hat die russische Zentral-
bank Staatsbanken wie VTB oder die Gaz-
prombank schon mit gut zwei Milliarden
Euro unterstiitzt. Trotz dieser Hilfsmaf3-

nahmen wird sich die Wirtschaftskrise
aber in diesem Jahr voll in den Bilanzen
der russischen Banken bemerkbar ma-
chen. Die Ratingagentur Moody’s erwartet
beim derzeitigen Leitzins von 15 Prozent
einen Gesamtverlust von einer Billion Ru-
bel - das entspricht etwa 14,2 Milliarden
Euro. Im Vorjahr hatte Russlands Banken-
sektor noch 600 Milliarden Rubel Gewinn

14,72 Mrd.

Euro Verlust durften
die russischen Banken
in diesem Jahr einfahren.

Quelle: Ratingagentur Moody'’s

erzielt. Lisa Ermolenko, Russlandexpertin
des Analysehauses Capital Economics, be-
fiirchtet wegen der hohen Refinanzie-
rungskosten eine gravierende Kreditklem-
me: ,,Der Bankensektor ist eine der grof3-
ten Schwachstellen in Russland.“

Neben dem hohen Leitzins plagt die
Geldhiuser das Problem der notleidenden
Privatkredite: Dessen Anteil an allen Pri-
vatkrediten konnte in diesem Jahr weiter
steigen, fiirchtet die russische Zentral-
bank. Schon im vergangenen Jahr ist das
Volumen sdumiger Verbindlichkeiten um
mehr als die Hilfte gestiegen - auf 700 Mil-
liarden Rubel, das sind fast zehn Milliar-
den Euro. Ein grofRes Risiko fiir die Banken
sind vor allem die Konsumentenkredite,
fast zwei Drittel von ihnen sind unbesi-
chert. Im Durchschnitt vergeben die Ban-
ken in Russland rund ein Drittel ihrer Kre-
dite an Privatkunden. M. Nowroth
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schont. Umso stirker aber macht sich der

Einbruch im Investmentbanking bei der
Deutschen Bank bemerkbar. 2014 hat
Deutschlands grofite Bank in Russland nur
drei Emissionen von Euro-Bonds begleitet.
Im Vorjahr waren es noch 15 Emissionen
von Anleihen russischer Unternehmen fiir
den internationalen Kapitalmarkt. Das be-
deutet einen Riickgang des Auftragsvolu-
mens von 2,4 Milliarden Euro. Trotzdem
ist die Bank immer noch auf Platz drei der
Investmentbanken in Russland, hinter JP
Morgan und der Gazprombank. Fiir dieses

SWIFT

Jahr ist der Ausblick aber sehr verhalten,
~wegen der Kapitalflucht ist an Invest-
mentbanking kaum zu denken®, sagt
Bankexperte Wassilij Solodkow.

Das Geschift der Commerzbank kon-
zentriert sich in Russland wie in Deutsch-
land auf den Mittelstand. Deutschlands
zweitgrofite Bank finanziert Unternehmen
wie den Landmaschinenbauer Claas bei
Exporten nach Russland und kiimmert
sich vor Ort um die Bankgeschifte. Der
Bankgewinn leidet derzeit unter dem Ex-
porteinbruch des deutschen Mittelstands,

Die gréBten Geldinstitute

Ranking nach Bilanzsumme in Mrd. Euro*
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die Ausfuhren sind im vergangenen Jahr
um ein Fiinftel zuriickgegangen.

Immerhin einen kleinen positiven Effekt
hat die derzeitige Krise allerdings doch fiir
die deutschen Banken: Sie gelten bei den
Unternehmen in Russland als krisenfest.
Deshalb haben schon einige Firmen bei
den beiden deutschen Banken neue Kon-
ten eréffnet. Und russische Tochtergesell-
schaften von deutschen Unternehmen be-
kommen die Anweisung aus der heimi-
schen Zentrale, es ihnen gleichzutun.
Maximilian Nowroth, Thomas Hanke

Ausschluss trife Moskau hart

Politiker wollen Russland aus dem internationalen Finanzsystem drangen.

ie US-Senatoren John McCain und
D Lindsey Graham, EU-Parlamentarier

und deutsche Politiker wie Griinen-
Chef Cem Ozdemir sind sich einig: Nach
dem Fall der ostukrainischen Stadt Debal-
zewe fordern sie, russische Banken aus
dem internationalen Zahlungsverkehrssys-
tem Swift auszuschlieRen. ,Was auf den
Tisch muss, ist eine spiirbare Verschirfung
der Sanktionen. Der Ausschluss ausgew&hl-
ter russischer Banken aus dem Zahlungs-
verkehrssystem Swift wire ein Schritt, ge-
paart mit einer starken humanitiren und
wirtschaftlichen Hilfe fiir die Ukraine“, sag-
te Ozdemir dem ,Tagesspiegel“.

Nach Einschitzung von Branchenbeob-
achtern wire dies ein extrem harter Schlag
gegen die Institute aus Russland - prak-
tisch wiirden sie so von den internationa-
len Kapitalmérkten und Zahlungsstrémen
abgeschnitten. ,,Das ist so, als wiirde man
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jegliche Kommunikation einstellen®, sagte
ein Bankmanager am Donnerstag.

Die Abkiirzung ,,Swift*“ steht fiir ,,Socie-
ty for Worldwide Interbank Financial Tele-
communication®. Heute verbindet Swift
rund 10800 Banken und Finanzdienstleis-
ter sowie Unternehmen in mehr als 200
Lindern. Auch die weltweit 600 grofiten
Konzerne nutzen Swift. Allerdings weisen

10300

Banken, Firmen und
Finanzdienstleister in mehr
als 200 Landern nutzen Swift.

Quelle: Swift

Experten darauf hin, dass nicht nur die
russischen Banken betroffen wiren. Auch
die Rohstoffrechnungen sowie die Gehél-
ter der Mitarbeiter in den Auslandst6ch-
tern westeuropdischer Firmen sind auf
Swift angewiesen. Die Folgen eines Aus-
schlusses vom Swift-System seien ,,noch
weitgehend unbekannt, deshalb sollte eine
solche Mafdnahme am Ende einer langen
Kette stehen“, mahnt ein Bankmanager.

Rechtlich wire es zweifellos moglich,
russische Banken von Swift auszuschlie-
Ren. Das geschihe voraussichtlich durch
einen Beschluss des Rates der Europdi-
schen Union. So konnte Swift untersagt
werden, russischen Banken, die Gegen-
stand europdischer Sanktionen sind, Fi-
nanzdaten-Ubermittlungsdienste anzubie-
ten. Auf diesem Weg wurden bereits im
Mairz 2012 iranische Banken vom Swift-Sys-
tem ausgeschlossen. P. Kohler

WASSILIJ SOLODKOW

JAlbtraum
fiir westliche
Institute”

er Direktor des Bankinstituts an der
D Higher School of Economics in Mos-
kau erliutert die besonderen Pro-
bleme westlicher Geldhiuser in Russland.

Herr Solodkow, wie wirkt sich die russische
Wirtschaftskrise aufwestliche Banken aus?
Die russischen Tochter von europdischen
Banken wie Raiffeisen, Société Générale
und Unicredit leiden wie ihre einheimi-
schen Konkurrenten unter dem schlech-
ten Geschiéftsklima und der politischen
Unsicherheit. Hinzu kommt noch ein ent-
scheidender Wettbewerbsnachteil.

Wassilij
Solodkow:
,Wohl jede
dritte Bank in
Russland wird
in diesem
Jahr Verluste
schreiben.”

Welcher?

Im Gegensatz zu russischen Staatsbanken
wie der Sberbank oder VTB kénnen die in-
ternationalen Banken nicht erwarten, dass
sie von Prasident Wladimir Putin finanziel-
le Unterstiitzung bekommen.

Aber die auslindischen Banken sind doch
seit Jahrzehntenvor Ort und haben Zehntau-
sende Beschiiftigte, die meisten sind Russen.
Ja, aber Putin will nicht der privaten Wirt-
schaft helfen, sondern nur jenen Banken,
die er mit seiner Regierung kontrolliert.
Das fiihrt zu Wettbewerbsverzerrungen.

Die grof3en russischen Banken werden ja
auch hartvon denwestlichen Finanzsank-
tionen getroffen und sind vom internatio-
nalen Kapitalmarkt - anders als russische
Tochtergesellschaften westlicher Banken
-weitgehend ausgeschlossen.

Indirekt aber sind die T6chter westlicher
Banken betroffen - und zwar dramatisch.
Denken Sie an die Finanzierung von grenz-
iibergreifenden Geschiften, sogenannte
Cross-border-Transaktionen. Damit haben
die europiischen Banken in Russland bis-
her viel Geld verdient, doch wegen der Sank-
tionen herrscht jetzt grof3e Unsicherheit.

Warum?

Weil die rechtliche Lage kompliziert ist:
Darf eine westliche Bank in Russland einem
russischen Unternehmen, das unter Sank-
tionen steht, iberhaupt einen Kredit fiir
mehr als 30 Tage geben? Diese Frage ist im-
mer noch nicht geklért - ein Albtraum fiir
die westlichen Institute. Sie wollen keine
Probleme mit den westlichen Regulatoren
riskieren und verlieren so grofRe Auftrige.

Machen die Banken in Russland in diesen
Krisenzeiten iiberhaupt noch Gewinn?
Ich schitze, dass in diesem Jahr jede dritte
Bank in Russland Verluste schreiben wird.
Im Vorjahr war es bereits jede vierte. Dazu
gehoren auch ausldndische Banken.

Wie ist Ihr Ausblick fiir den Bereich Invest-
mentbanking?

Schauen Sie sich doch nur die Kapital-
flucht aus Russland an: 2014 waren es
mehr als 150 Milliarden Dollar, in diesem
Jahr konnten es noch einmal 120 Milliar-
den Dollar werden. Da ist an Investment-
banking kaum zu denken.

Die Fragen stellte Maximilian Nowroth.



