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Glaubiger mit blauem Auge davongekommen

Die Abwicklung der Hypo Alpe Adria und die Konflikte im Block
an der Macht

Franziska Meyer, Etienne Schneider, Silvia Schrocker

Die Bank Hypo Alpe Adria war iiber Monate Osterreichs Politikum Nummer eins - und
wird es mit dem Anfang Dezember 2014 erschienenen Griss-Bericht und dem voraus-
sichtlich im Friihjahr 2015 startenden parlamentarischen Untersuchungsausschuss auch
bleiben. Die Sozialisierung privater Milliardenverluste im Zuge der staatlichen Ubernah-
me der zutiefst maroden Bank durch den Bundesstaat Osterreich im Dezember 2009 al-
lein bot bereits genug Diskussionsstoff. Erst nach und nach werden die Konsequenzen
des jahrelangen exorbitanten Expansionskurses der Hausbank des Regierungsprojekts der
extrem rechten FPO um den ehemaligen Kirntner Landeshauptmann Jorg Haider in ih-
rer ganzen Tragweite deutlich. Das massive Wachstum entfaltete sich auf der Grundlage
von Geschiftspraktiken im Offshore-Bereich und in den Landern Ex-Jugoslawiens, viele
davon bewegten sich an der Grenze der Legalitat. Im Zuge der Diskussion iiber die Ab-
wicklung der verstaatlichten Bank und den Umgang mit den entstandenen Verlusten kam
es zu heftigen politischen Verwerfungen. Ausgangspunkt der vorliegenden Untersuchung
war die Frage, inwiefern sich diese als Konflikte zwischen verschiedenen Fraktionen in-
nerhalb des herrschenden Blocks verstehen lassen. Der Beitrag beleuchtet zunéchst kurz
die Entwicklung der Hypo Alpe Adria von den 1990ern bis zu ihrer aktuellen Abwicklung
und geht in einem zweiten Teil ausgehend von Nicos Poulantzas’ Uberlegungen zur Frak-
tionierung innerhalb der herrschenden Klasse der Frage nach, welche Risse die Causa
Hypo Alpe Adria in den &sterreichischen Block an der Macht getrieben hat und wie sich
daraus die aktuellen Losungsstrategien erklaren lassen.

Die Vorgeschichte: Expansionskurs und Geschiftsmodell der Hypo Alpe Adria

Die Kirntner Landes- und Hypothekenbank wurde 1896 gegriindet und nahm bis Anfang
der 1990er Jahre vornehmlich ihre Aufgabe als Hausbank des Landes mittels Spareinlagen
und Kreditvergabe in kleinem Maf3stab wahr. Wie bei anderen Landes- und Hypothe-
kenbanken {ibernahm das Land als Ausfallsbiirge Haftungsgarantien fiir Emissionen der
Hypo. Mit der Umwandlung in eine Aktiengesellschaft 1991 begann sich das Geschifts-
modell der Bank in den folgenden Jahrzehnten grundlegend zu verdndern.

Spezifisch fir die Entwicklung der HGAA war zum einen, dass diese als vormals kleine
Landesbank mit einer Bilanzsumme von ca. 2 Mrd. Euro in der Regierungszeit von FPO
bzw. BZO zwischen 1999 und 2007 annihernd eine Verzehnfachung ihrer Bilanzsumme
erlebte (Vorbach/Wixforth 2014: 108). Zum anderen lag der Schwerpunkt der Bank durch
die umfassenden Expansionen iiberproportional stark in Siidosteuropa, wohingegen das
einheimische Geschift 6konomisch kaum eine Rolle spielte. Die Strategie der HGAA, in
die Markte in Ost- und Siidosteuropa einzudringen, folgte dabei einer allgemeinen Neu-
orientierung der Osterreichischen Grofibanken in den 1990ern, wurde von der HGAA aber
schon frithzeitiger und aggressiver als von anderen Instituten betrieben. Hintergrund der
massiven Prisenz der dsterreichischen Banken in den ost- und siidosteuropdischen Mark-
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ten waren die vielversprechenden Privatisierungswellen nach den politischen Umbriichen
im Laufe der 1990er Jahre; die im Zuge der ,postkommunistischen’ urspriinglichen Ak-
kumulation entstehenden neuen Anlagefelder stellten eine temporire Losung der damals
schon schwelenden strukturellen Uberakkumulationskrise in Aussicht (Beigewum/Attac
2010: 571F., allgemein Demirovi¢/Sablowski 2012: 81F.). Die Uberakkumulationstendenzen
traten im Osterreichischen Bankensektor besonders stark auf, da dieser im Vergleich zu
anderen Lindern iiberproportional grof§ ist, Osterreich gilt als ,,overbanked (Hahn 2013).

Das Geschift der Bank stiitzte sich im Wesentlichen auf drei Sdulen: einen Bankenbe-
reich, ein Leasing- sowie ein Consulting-Geschift, wobei in Letzteres jedoch, anders als
der Name nahe legt, vor allem Beteiligungen an Immobilien- und Tourismusprojekten
fielen. Besonders die letzten beiden Sparten unterlagen einem desastrosen Risikomanage-
ment, welches 2009 im Rahmen eines asset screenings in seinem ganzen Ausmaf} deutlich
wurde und kontinuierlich zu massiven Wertabschreibungen in diesen Bereichen fiihrte
(Holub 2012: 139ff.). Viele der risikoreichen Finanzierungen waren auf politische Ein-
flussnahme des damaligen Kérntner Landeshauptmanns Jorg Haider zuriickzufiihren,
der sich nach eigener Aussage als ,,Tiiroffner” der Bank im Ausland engagierte, indem er
Kontakte zu lokalen PolitikerInnen kniipfte und im Gegenzug Einfluss auf die Geschifte
der Bank geltend machte. Durch mutmafllich von Korruption geprigte Zusammenarbeit
mit lokalen Eliten, insbesondere in Kroatien, gelang es der Bank etwa mit dem Einfideln
lukrativer Immobiliendeals enorme Gewinne zu erzielen (Zeit Online 2007). Hypo-Toch-
ter in Liechtenstein, Kroatien, Serbien und Montenegro sollen auflerdem in kriminelle
Strukturen verwickelt gewesen sein, es wurde unter anderem wegen Geldwascheverdachts
ermittelt (Frankfurter Rundschau 2010).

Der rasante Expansionskurs, den die Bank mit Beginn der 1990er Jahre unter dem Vor-
standsvorsitzenden Wolfgang Kulterer einschlug, erfolgte im Einvernehmen mit dem
Land Kérnten. Voraussetzung fiir das schnelle Wachstum der HGAA' war die giinsti-
ge Refinanzierung auf den Kapitalmérkten, die durch die Ausfallshaftungen des Landes
Kérnten und den darauf basierenden guten Ratings ermdglicht wurde. Die massivste
Ausweitung der Landeshaftungen erfolgte in den Jahren 2004 bis 2007 unter FPO- bzw.
BZO-gefithrten Regierungen. Grund fiir den sprunghaften Anstieg diirfte insbesondere
eine EU-Richtlinie gewesen sein, die vorsah, die Ubernahme von neuen Landeshaftun-
gen aufgrund ihrer ,wettbewerbsverzerrenden Effekte® ab 2007 zu untersagen (vgl. hierzu
auch Scherrer in diesem Heft). Das Haftungsvolumen des Landes erreichte im Jahr 2006
einen Hochststand von 24,78 Mrd. Euro, mehr als das Zehnfache des damaligen Kérntner
Landeshaushalts. Kérnten erhielt im Gegenzug bis zum Jahr 2010 Haftungsprovisionen
in der Hohe von insgesamt 140 Mio. Euro. Neben diesen Provisionen finanzierten die
osterreichischen Tochtergesellschaften der HGAA Projekte im Interesse von Haiders Lan-
desregierung, darunter etwa die marode Fluggesellschaft Styrian Spirit oder verlustreiche
touristische Prestigeprojekte wie die schwimmende Bithne im Worthersee, die Worther-
see-Arena und das Schlosshotel Velden.

Durch die rasante Erhéhung der Bilanzsumme der HGAA befand sich diese permanent
an der unteren Grenze der gesetzlichen Eigenkapitalanforderungen. Nach Spekulations-
verlusten im Jahr 2004 wurde die Eigenkapitalquote mehrmals unterschritten, was durch
Bilanzfilschungen jedoch erst 2006 ans Licht kam. Obwohl die Bankenaufsicht schon
vor 2006 Mingel feststellte und Sorgfaltspflicht fiir Wirtschaftspriifer besteht, erteilten
die Wirtschaftspriifer weiterhin einen Bestatigungsvermerk, testierten also die Regelma-
Bigkeit der Bankbilanz (vgl. Hypo-Untersuchungskommission 2014). Erst 2006, als der
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Entzug der Banklizenz durch die Finanzmarktaufsicht akut drohte, musste ein neuer In-
vestor gefunden werden, da weder Karnten noch die Grazer Wechselseitige Versicherung
als Miteigentiimerin Eigenkapital aufstocken konnten. Nach einem voriibergehenden
Einstieg einer InvestorInnengruppe, der mit hoher Wahrscheinlichkeit als Insider-Ge-
schaft mit der Aussicht auf kurzfristige Beteiligung mit hoher Gewinnmarge angelegt war
(Stiddeutsche 2010), itbernahm 2007 mit der Bayerischen Landesbank ein kapitalstarker
Investor die Mehrheit der Anteile der HGAA, die Landeshaftungen Kirntens blieben wei-
terhin bestehen.

Hypo in der Krise - die Ubernahme durch die Republik Osterreich und die Abwick-
lungsdiskussion

Nach der Ubernahme durch die BayernLB wurden die Verluste im Bank- und Leasingge-
schift in Siiddosteuropa, verschirft durch die Finanz- und Wirtschaftskrise ab 2007, sowie
der damit verbundene Abschreibungsbedarf immer offensichtlicher. Hohe Kapitalzus-
chiisse wurden notwendig. Neben 900 Mio. Euro ,,Partizipationskapital® aus dem oster-
reichischen Bundeshaushalt schoss die BayernLB allein in den Jahren 2007 und 2008 1,14
Mrd. Euro ein. Nachdem im Herbst 2009 bei einem asset screening durch einen externen
Wirtschaftspriifer ein weiterer Kapitalbedarf von 1,5 Mrd. festgestellt wurde, drohte die
BayernLB gegeniiber der Republik Osterreich damit, die Bank in die Insolvenz zu schi-
cken. Die Hoffnung, dass Osterreich aufgrund der schwer kalkulierbaren Risiken einer
Insolvenz einlenken wiirde, ging auf: Nach zweitdgigen Verhandlungen sah sich die 6ster-
reichische Regierung derart unter Druck, dass sie sich am 14.12.2009 bereit erklérte, die
Bank fiir einen symbolischen Preis vollstindig zu iibernehmen (Wiener Zeitung 2010),
obwohl auch die BayernLB mit einem Gesamtrisikovolumen von 6 bis 8,2 Mrd. Euro eine
Insolvenz wohl kaum in Kauf genommen hitte (vgl. Hypo-Untersuchungskommission
2014: xff.) Damit wurde die Bank und somit ihre notleidenden Aktiva in Bundes-Eigen-
tum tibernommen.

Seit der Ubernahme verbuchte die HGAA immer neue Verluste, bis Ende 2013 entstan-
den dem Bund zur Rekapitalisierung der Bank Kosten von 4,8 Mrd. Euro (Die Presse
2014a). Nach langwierigen und konflikttrachtigen rechtlichen und politischen Aufarbei-
tungsversuchen geriet Osterreich 2013 unter zunehmenden Druck der EU-Kommission,
die einen Plan zur raschen Abwicklung der Bank im Staatsbesitz forderte. Die darauf ein-
gerichtete Task Force schlug eine sogenannte ,, Anstaltslésung vor: Nach der Aufteilung
der Bank in zu verkaufende Osterreich-, Italien- und Siidosteuropa-Sparten sollten in ei-
ner Abbau-Gesellschaft alle toxischen Papiere ausgelagert und auf staatliche Kosten abge-
wickelt werden. Ein anderes mogliches Modell, in dem die 6sterreichischen Grofibanken
zur Finanzierung eines Fonds zum Abbau der toxischen Papiere herangezogen werden
sollten (,,Beteiligungs-Modell“), wurde nach erfolglosen Verhandlungen tiber die Bedin-
gungen der Beteiligung und entsprechenden Entlastungen bei der Bankensteuer Anfang
2014 verworfen. Groflere Konflikte traten allerdings im Frithjahr 2014 um das Alterna-
tivszenario einer sogenannten ,Insolvenzlosung“ auf, welche den Konkurs der HGAA
vorgesehen hitte. In diesem Fall sollten nach der Zahlungsunfihigkeit Kirntens aufgrund
der filligen Haftungen keine Forderungen mehr bedient oder ein Umtausch in 6sterrei-
chische Staatsanleihen im Nennwert von etwa 40-50% angeboten werden. Am 14. Mirz
2014 schlieSlich fiel die Entscheidung, die HGAA iiber eine staatlich finanzierte, aber
privatrechtlich organisierte Abbau-Einheit abzuwickeln. Damit wurde mit dem im Juni
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2014 beschlossenen Gesetz zur ,,Schaffung einer Abbaueinheit® (GSA) im Wesentlichen
die ,, Anstaltslosung” umgesetzt. Mit dem ,,Bundesgesetz iiber Sanierungsmafinahmen fiir
die Hypo Alpe Adria Bank International AG“ (HaaSanG) fiel dartiber hinaus die Entschei-
dung, die Verbindlichkeiten gegeniiber Glaubigern von landesgarantierten Nachrangan-
leihen in einem Umfang von 890 Mio. Euro sowie Schuldscheindarlehen der BayernLB in
Hohe von 800 Mio. Euro zu I6schen und damit auch einige Glaubiger an einem Teil der
Kosten fiir die Abwicklung der Bank zu beteiligen.

Risse im Block an der Macht

Aus kritisch-materialistischer Perspektive stellt sich die Frage, wie sich die Konflikte um
die Abwicklung der HGAA iiber die journalistische Investigation verschiedener per-
sonlicher Netzwerke und Konflikte hinausgehend als Widerspriiche innerhalb des herr-
schenden Machtblocks erfassen lassen. Gerade im deutschsprachigen Raum wird fiir die
Analyse von Biindniskonstellationen innerhalb der ,herrschenden Klasse® und damit ver-
bundenen internen Konflikten oftmals Poulantzas® Konzeption von Kapitalfraktionen he-
rangezogen, so u.a. die von ihm eingefithrte Unterscheidung zwischen Industrie-, Bank-
und Handelskapital (ausfiihrlich Sablowski 2010).

Grundlegend sind Poulantzas’ Uberlegungen auch mit Blick auf den politischen Umgang
mit der HGAA in zweierlei Hinsicht instruktiv: einerseits richtet Poulantzas seine Pers-
pektive auf die verschiedenen Fraktionen mit teilweise gegenldufigen Interessen innerhalb
der Bourgeoisie, anstatt diese von vornherein als einheitliche Akteurin zu verstehen. Dies
ermoglicht eine genauere Analyse der Widerspriiche und Konflikte, die die wesentlichen
Dynamiken von politischer Entscheidungsfindung ausmachen. Andererseits ldsst sich da-
mit auch eine Engfithrung auf ,Lobbyismus-Kritik® iiberwinden, wonach wirtschaftliche
Akteure gewissermafien ,von auflen’ Einfluss auf ,die Politik’ nehmen: vielmehr sind die
widerspriichlichen Interessen auch innerhalb des Staates und seiner Apparate, etwa in
politischen Parteien, prasent.

Poulantzas’ Konzeption von Kapitalfraktionen ldsst sich jedoch nicht unmittelbar auf
die Akteurs- und Interessenkonstellation bei Abwicklung der HGAA iibertragen. Allge-
mein bleibt bei Poulantzas unklar, in welchem Verhiltnis 6konomische Fraktionierun-
gen des Kapitals zu politischen Fraktionierungen in Staatsapparaten und Parteien stehen.
Gerade in Osterreich sind 6konomische Interessen in besonderer Weise mit politischen
Akteuren verschriankt und durch diese {iberdeterminiert: Die kapitalistische Entwicklung
Osterreichs nach 1945 fiihrte laut Philipp Korom zu einem ,,koordinierten Kapitalismus*
(2012: 141), charakterisiert durch einen groflen verstaatlichten Banken- und Industrie-
sektor, in dem 6konomische Interessen zwischen Unternehmen durch ein engmaschiges
Eigentums- und Personennetzwerk politisch konzertiert werden konnten. ,,Steuerungs-
zentren“ dieses Netzwerks waren bis in die 1980er Jahre die verstaatlichten Banken Cre-
ditanstalt und Linderbank und deren Industriebeteiligungen sowie die in der Osterreichi-
schen Industrieholding (OIAG) zusammengeschlossenen verstaatlichten Unternehmen.
In diesen wurde die Besetzung der Vorstands- und Aufsichtsratspositionen gemaf} dem
gesetzlich verankerten Proporzsystem zwischen OVP und SPO organisiert (Korom 2013:
88, 92). Die beiden Grofiparteien als politische Hauptakteurinnen waren demnach nicht
blole Reprasentantinnen der Interessen von Kapitalfraktionen, sondern wirkten selbst
entscheidend auf die Verflechtungen und Fraktionierungen des Kapitals ein.

Im Laufe der 1980er Jahre wurde der staatliche Banken- und Industriesektor weitgehend
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privatisiert. Im entstehenden Vakuum erlangte insbesondere die traditionell OVP-nahe
Raiffeisen Bankengruppe, heute zusammen mit ihren Landesbanken die ,grofite Be-
teiligungsgesellschaft Osterreichs“ mit ,,Allianzen in nahezu alle Wirtschaftsbranchen®
(Korom 2012: 157), eine privilegierte Stellung innerhalb der Unternehmensverflechtun-
gen. Im Anschluss an Korom gehen wir davon aus, dass im Zuge der Privatisierungen in
den 1980er und 1990er Jahren zwar eine partielle ,Entpolitisierung’ des ésterreichischen
Bank- und Unternehmenswesens stattgefunden hat und sich Kapitalinteressen auch un-
abhingig von OVP und SPO organisieren. Die Verflechtungen zwischen den Proporzpar-
teien SPO und OVP einerseits und zentralen, oftmals (teil-)staatlichen Unternehmen und
der Raiffeisen Bankgruppe andererseits sind bis heute jedoch derartig engmaschig, dass
sich die Widerspriiche innerhalb des Machtblocks nicht allein auf 6konomisch definierte
Kapitalfraktionen zuriickfithren lassen.

Ausgehend von den konkreten Konfliktkonstellationen im Hinblick auf den Umgang
mit der HGAA ab 2009 versuchen wir daher in der folgenden Analyse, ein heuristisches
Gesamtbild der relevanten politischen und 6konomischen Akteure des ,Blocks an der
Macht' zu entwickeln.

Die Positionierung der Akteure kann nicht allein in Form einer statischen Interessen-
zuschreibung aufgrund 6konomischer Positionen skizziert werden, denn die von Ent-
scheidungstragerInnen in der Hypo-Causa zu beriicksichtigenden Gesichtspunkte sind
bzw. waren vielfiltig und Anderungen im Zeitablauf unterworfen. Eine erste Dimension
betrifft die Verteilung von Lasten zwischen heimischen und ausldndischen Akteuren: Die
HGAA hatte einen bayerischen Eigentiimer, dessen Haftungsverantwortung umstritten
ist, und geschiftliche Engagements in Siiddosteuropa, deren Konsequenzen fiir die 6rtliche
Finanzstabilitit vom politischen Umgang mit der HGAA in Osterreich abhingig sind, das
sich seit 1989 als Schutzpatron dieser Region positioniert hat.

Eine zweite Dimension betrifft die Verteilung der Lasten zwischen Gebietskorperschat-
ten innerhalb Osterreichs, also dem Bund und dem Land Kirnten als ehemaligem Eigen-
tiimer, bestehendem Haftungstréger fiir ausstehende Anleihen der HGAA und politisch
Verantwortlichem fiir die Geschaftsstrategie der Bank. Entscheidungen iiber die HGAA
haben tiberdies Konsequenzen fiir Banken im Eigentum anderer Gsterreichischer Bun-
desldnder.

Eine dritte Dimension betrifft die Verteilung von Lasten zwischen Glaubigern und Ei-
gentiimern der Bank einerseits sowie SteuerzahlerInnen und den EmpfingerInnen von
Staatsausgaben andererseits, die durch staatliche Bankenhilfen unter Kiirzungsdruck ge-
raten.

Eine vierte Dimension betriftt die Gewichtung zwischen verschiedenen Interessens-
aspekten politischer Akteure im Umgang mit der HGAA: Neben volkswirtschaftlichen
Interessen (Minimierung von Budgetkosten, Verteilungsgerechtigkeit, Sicherung der Fi-
nanzstabilitit im Sinne der Verhinderung von Dominoeftekten infolge einer Hypo-Lo-
sung, Vermeidung von negativen Prazedenz- und Anreizwirkungen fiir kiinftige Krisen-
fille etc.) sind politische Interessen (Orientierung an Stammklientelen, Konsistenz von
Losungen mit dem selbst propagierten Weltbild, Positionierung in Konkurrenz mit an-
deren Parteien, Konsistenz mit Stimmungslage in der Offentlichkeit etc.) sowie allfallige
personliche bzw. institutionelle Interessen zu beriicksichtigen.

Als Beschriankungen fiir die Entscheidungsfindung sind unter anderem die Verhand-
lungsmacht der betroffenen Akteure, rechtliche Beschrankungen sowie die von der Eu-
ropdischen Kommission - als fiir die Bewilligung von Bankenhilfen verantwortliche
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Behorde - gesetzten Rahmenbedingungen fiir Staatshilfe entscheidend. Aufgrund des
begrenzten Umfangs dieser Untersuchung haben wir unsere Argumentation im Weiteren
auf die letzten beiden Dimensionen zugespitzt, eine ausfithrlichere Auseinandersetzung
miisste die ersten beiden zusétzlich starker miteinbeziehen.

Ubernahme und Verschleppung

Einen ersten Ausgangspunkt fiir die Analyse der relevanten Akteure und ihrer Argumen-
tationsstrategien im Umgang mit der HGAA bildet die Ubernahme durch die Republik
Osterreich im Dezember 2009.

Aus okonomischer Perspektive liefle sich zuvorderst ein Interesse der Glaubiger? der
Bank an einer Verhinderung der Insolvenz vermuten. Vollstindige Daten dariiber, wer die
Anleihen der HGAA hilt, konnen jedoch nicht erhoben werden, da es keine allgemeine
Meldepflicht tiber den Besitz derartiger Anleihen gibt und die Glaubiger spitestens mit
dem Beginn der Insolvenzdiskussion bestrebt waren, ihre Expositionen abzubauen oder
geheim zu halten. Riickschliisse auf die Glaubigerstruktur lassen sich daraus ziehen, dass
manche Investmentfonds aufgrund besonderer Verpflichtungen oder Marketing-Strategi-
en ihre Investitionen offen legen, wobei es sich hierbei jedoch nur um einen Ausschnitt
der gesamten Investoren handelt und Banken, Lebensversicherungen oder Hedgefonds in
der Regel nicht erfasst sind. Wahrscheinlich ist jedoch, dass die Gsterreichischen Grof3-
banken zum Zeitpunkt der Ubernahme noch einen relativ hohen Anteil der Anleihen
hielten. Entscheidender fiir das Interesse der Grofibanken an einer Verhinderung der
Insolvenz als die direkten Forderungen gegeniiber der HGAA diirfte jedoch die allge-
meine Destabilisierung des Bankensektors auf dem Hohepunkt der Krise gewesen sein.
Eine Einflussnahme der Investoren im Allgemeinen und der Grofbanken im Besonderen
tiber Finanzminister Josef Proll und Vertreter des OVP-geprigten Finanzministeriums
liegt nahe. Dafiir sprechen neben der traditionellen ,, Investorenschutz“- Orientierung der
OVP auch ein Treffen zwischen Préll und den Chefs der 6sterreichischen Grofibanken am
Verhandlungswochenende sowie die engen Verbindungen Prolls zum Raiffeisen-Konzern
(Der Standard 2011).

Auch von der SPO-Spitze wurde die Ubernahme der Bank in der politischen Debat-
te unter Bezug auf Finanzstabilitit als alternativlos deklariert. Wiahrend Kanzler Werner
Faymann noch Anfang Dezember 2009 eine Verstaatlichung® klar ausgeschlossen hatte,
erklérte er diese im Nachhinein, mit Verweis auf die Systemrelevanz der HGAA und die
Konkursgefahr fiir Kérnten durch die hohen Landeshaftungen fiir die Bank, als unum-
ginglichen Schritt. Wie Faymann selbst in einem ORF-Interview angab, wurde er durch
den damaligen Nationalbank-Chef Nowotny entgegen seiner vorherigen Auffassung von
der Ubernahme der Bank iiberzeugt, da die anstehenden Kosten Nowotny zufolge fiir die
Republik auch im Falle einer Insolvenz frither oder spiter fillig geworden wiren (ORF
2014), sie sich also nicht auf das FPO- bzw. BZO regierte Kirnten abwilzen liefen. Auch
aus der SPO-Basis gab es Stimmen, die die Entscheidung zur Ubernahme der HGAA un-
ter Anfithrung der unabsehbaren Folgen fiir die Gesamtwirtschaft und der potenziellen
Gefahr eines unkontrollierten Zusammenbruchs des gesamten Finanzsystems, dhnlich
der Weltwirtschaftskrise der 1930er Jahre, verteidigten (vgl. Kowall 2014).

Nachweislich hat auch die Europiische Zentralbank {iber ihren damaligen Direktor
Jean-Claude Trichet auf eine Verstaatlichung der HGAA durch Osterreich gedringt. Be-
legt ist ein Telefonat mit dem Gouverneur der Osterreichischen Nationalbank Ewald No-
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wotny von Dezember 2009, in dem Trichet die Relevanz der Ubernahme fiir die Stabilitit
der europiischen Finanzmarkte beschwor (Kurier 2012). Ein Grund fiir die Empfehlung
der OeNB zur Verstaatlichung der HGAA koénnte neben der prinzipiellen Stabilititsorien-
tierung auch die kontroverse Rolle der Notenbank bei der Gewédhrung von 900 Mio. Euro
Partizipationskapital an die HGAA durch die Republik Osterreich Ende 2008 gewesen
sein. Ein Konkurs der Bank hitte die damalige Einschidtzung der Hypo im Gutachten
der OeNB als ,not distressed’, derselben Bewertung, aufgrund derer auch andere Banken
wie OeVAG, Raiffeisen und Erste Bank Partizipationskapital erhielten, grundsitzlich in
Zweifel gezogen* (Profil 2009). Eine offentliche Debatte dartiber, in wessen Interesse die
damalige optimistische Bewertung der Hypo lag, und inwiefern es eine Einflussnahme auf
die OeNB von politischer Seite gegeben hat, hitte die Fiihrung der Notenbank erheblich
unter Druck gesetzt.

Der folgende Umgang des Finanzministeriums mit der in Staatsbesitz befindlichen
HGAA war von Untitigkeit gepragt. Die Pline der damaligen Vorstdnde der Bank sahen
vor, die werthaltigen Teile der Bank (Osterreich, Italien- und Siidosteuropa-Sparte) mog-
lichst gewinnbringend zu verkaufen, was aber, ebenso wie der Abbau der faulen Papiere,
aufgrund der schlechten Marktlage und der negativen Schlagzeilen tiber die HGAA auf un-
bestimmte Zeit verschoben wurde. Bereits 2012 schlug das damalige Hypo-Management
die Einrichtung einer Bad Bank vor, um die verbleibenden gesunden Geschiftsteile profi-
tabler verduflern zu kénnen. Aufgrund der mit einer solchen Losung einhergehenden so-
fortigen Ubernahme der Bilanzen der Abbaugesellschaft in den Bundeshaushalt und dem
damit massiv anwachsenden Schuldenstand Osterreichs wurde diese Losung von der seit
2011 amtierenden Finanzministerin Maria Fekter jedoch kontinuierlich abgelehnt (Wirt-
schaftsblatt 2012), obwohl dieser Schritt frither oder spater unumgénglich war. Durch die-
se kurzsichtige Strategie des Hinauszogerns verspielte sich die Bundesregierung auch die
Méglichkeit, die Hilfe der Européischen Bank fiir Wiederaufbau und Entwicklung sowie
der International Financial Corporation bei der Sanierung des Stidosteuropa-Netzwerks
in Anspruch zu nehmen, was laut Griss-Bericht die Kosten der Abwicklung weiter in die
Hohe trieb (Hypo-Untersuchungskommission 2014:xv). Erst auf Druck der EU-Kommis-
sion, die ab dem Frithjahr 2013 mit der ZwangsschliefSung der Bank im selben Jahr drohte,
sollten keine {iberzeugenden Abwicklungspldne vorgelegt werden, kam Bewegung in die
politische Diskussion um den Umgang mit der verstaatlichten Bank. Eine von der Regie-
rungsspitze eingesetzte Task Force erarbeitete an der Finanzministerin vorbei einen Plan
fiir die Ausgestaltung einer Abbaugesellschaft, die anstehenden Nationalratswahlen im
September 2013 ldhmten aber zunéchst jegliche Schritte in diese Richtung.

Die Haltung der 6sterreichischen Grofbanken zum Umgang mit der HGAA war in die-
ser Phase von o6ffentlicher Zuriickhaltung geprégt. Als Mitte 2013 konkretere Pline aufka-
men, die 6sterreichischen Grofbanken an den Kosten einer mdglichen Abbaugesellschaft
zu beteiligen, um die Staatsbilanzen zu schonen, signalisierten sie aber klar ihren Unwillen,
sich als Eigentiimerinnen an einer solchen Bad Bank zu beteiligen (Borsen-Zeitung 2013).

Die Insolvenzdiskussion

Unter Riickbezug auf Poulantzas’ Konzept der 6konomischen Fraktionierungen rich-
tete sich unser Interesse auch in Hinblick auf die Insolvenzdiskussion zunichst auf die
Gléubiger der HGAA, also jene Kapitalgruppen, die von einer Insolvenz direkt finanziell
betroffen gewesen wiren und dadurch ein unmittelbares Interesse an der Verhinderung
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des Insolvenzszenarios hatten. Die Anfang 2014 bekannten Glaubiger waren in abstei-
gender Reihe der Forderungshohe der Investmentfonds der Deutschen Bank (DWS) mit
320 Mio. Euro, der Schweizer UBS-Fonds mit 79 Mio. sowie der Osterreichische Kepler
Fonds KAG (mehrheitlich im Eigentum der RLB Oberésterreich) mit 64,9 Mio. Euro. Ba-
wag PSK Invest und die Raiffeisen KAG hielten ebenfalls Anleihen (Der Standard 2014a).
Wihrend andere Glaubiger im Verlauf der Insolvenzdiskussion ihre Anleihen abstieflen,
kaufte der zur Allianz gehdrige Investmentfond Pimco massiv Anleihen in Hohe von 226
Mio. Euro auf (Bloomberg 2014). Auch hier stellen die erhobenen Daten jedoch nur einen
Ausschnitt der gesamten Investoren dar. Dariiber hinaus ldsst sich vermuten, dass die An-
leihen der HGAA ein klassisches Anlagefeld von Lebensversicherungen waren, da diese
aufgrund der Landesgarantien ein Triple-A-Rating hatten, gleichzeitig jedoch eine etwas
hohere Rendite als Staatsanleihen mit gleicher Bonitét abwarfen. In der Diskussion um die
Insolvenz haben sich die Gldubiger der HGAA 6ffentlich nicht im Sinne ihrer Interessen-
wahrung eingeschaltet. Erst nach Bekanntwerden der Pliane zur Glaubigerbeteiligung im
Rahmen des Sondergesetzes richtete sich beispielsweise der deutsche Fondsverband BVI,
in dem auch der DWS eine zentrale Rolle spielt, mit einem Protestbrief an den seit De-
zember 2013 amtierenden Finanzminister Spindelegger. Nach Verabschiedung des Son-
dergesetzes haben deutsche und dsterreichische Banken, Pensionskassen, Versicherungen
und Fonds Verfassungsklagen eingebracht (Kurier 2014).

Es wiirde jedoch zu kurz greifen, die Interessenslage der Banken ausschliefilich auf ih-
ren Gldubigerstatus bei der HGAA zu verengen, zumal viele sterreichische Grofibanken
bereits in den Jahren vor der Insolvenzdiskussion ihre Beteiligungen aufgrund der sich
abzeichnenden Risiken abstieflen. Entscheidender als die unmittelbare Exposition waren
die Auswirkungen der Insolvenzdiskussion und des Sondergesetzes auf das Rating der 6s-
terreichischen Grofibanken, da dadurch die ,implizite® Staatsgarantie in Zweifel gezogen
wurde. Damit ist die Annahme gemeint, dass insbesondere jene Grofibanken im Ernstfall
staatlich gerettet werden, die als ,systemrelevant® gelten, was sich positiv auf deren Rating
und folglich ihre Refinanzierungsbedingungen auswirkt. Gerade angesichts der Alarmie-
rung des Finanzkapitals aufgrund der aktuellen Vorstéfe auf EU-Ebene, einheitlichere
Richtlinien fiir die Abwicklungen von Banken zu entwickeln, traf das Sondergesetz auf ein
angespanntes Klima in der Branche und hatte eine Rating-Herabstufung von Erste Bank,
Raiffeisen Zentralbank, Bank Austria und OVAG zur Folge (vgl. FitchRatings 2014). Ne-
ben den Auswirkungen tiber den Ratingkanal wire die Raiffeisen Bank als (Mit-)Eigentii-
merin der Hypos Oberoésterreich, Salzburg und Steiermark dariiber hinaus auch aufgrund
des Hypo-Haftungsverbunds betroffen gewesen, iiber den von der HGAA ftiber eine ge-
meinsame Pfandbriefstelle emittierte Wertpapiere bis zu einer Héhe von 1 Mrd. Euro be-
sichert wurden (vgl. bspw. Wallner/Grahammer 2014: 4).

Gewichtiger als der Einfluss einzelner Gldubiger diirften daher die Interessen der oster-
reichischen Groflbanken gewesen sein. Offentliche Stellungnahmen der Banken zu den
Insolvenz-Uberlegungen sind im Vergleich zu den heftigen und vielféltigen Reaktionen
auf das Sondergesetz zur Glaubigerbeteiligung eher rar, was angesichts der geringeren
Tragweite der Entscheidung gegeniiber einer potentiellen Insolvenz auf den ersten Blick
tiberrascht. Lediglich die anderen Landeshypotheken-Banken positionierten sich, mit Un-
terstiitzung der jeweiligen Landeshauptleute, offensiv zur Abwicklungsdebatte. Raiffeisen,
Bank Austria und Bawag dufSerten sich wenig, wenn auch klar ablehnend zur Insolvenz.
Die Erste Bank hingegen gab an, sich auch fiir den Fall einer Insolvenz der Hypo keine
Sorgen zu machen (ORF 2014). Die Tatsache, dass die Banken in der Abwicklungsdiskus-
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sion trotz ihrer starken Interessenlage verglichen mit der Debatte um die Beteiligung von
Nachranggldubigern® eher wenig in eine 6ffentliche Debatte eintraten, legt die Existenz
von anderen Aushandlungskanilen nahe. Eine tiber diese hinausgehende Form der Inter-
vention war aufgrund der Dominanz einer Anstaltslosung, bei der der Staat alle Risiken
tibernimmt, etwa durch das Votum der Task Force, nicht notwendig.

Bemerkenswert ist vor dem Hintergrund dieser Konstellation, dass Finanzminister Spin-
delegger eine endgiiltige Absage an eine Insolvenzlosung trotzdem noch bis Anfang 2014
hinauszogerte. Dies geht wohl auf Konflikte innerhalb des Finanzministeriums zuriick.
Hier setzte sich eine Akteursgruppe um den Leiter der liberalen Sektion ,Wirtschaftspo-
litik und Finanzmérkte® sowie dem Chef der Finanzprokuratur® und fritheren Leiter der
CSI-Hypo’, Wolfgang Peschorn, vehement fiir eine Insolvenzlgsung ein. Ein Hintergrund
konnte Peschorns zentrale Beteiligung an den Verhandlungen zur Ubernahme der HGAA
2009 sein, da die Delegation fiir das vermeintlich schlechte Verhandlungsergebnis scharf
kritisiert wurde. Gestiitzt wurde deren Position durch ein zunichst geheim gehaltenes,
spiter geleaktes Gutachten der Beraterfirma Oliver Wyman, das die Insolvenzlosung als
giinstigste Option fiir den Bundesstaat Osterreich anriet. Als Begriindung wurde genannt,
dass letztlich in allen Szenarien mit Auswirkungen auf das Rating von Staatsanleihen und
Banken zu rechnen sei, eine Insolvenz jedoch die Kosten durch eine Glaubigerbeteiligung
(,,Bail-In) breiter verteilen wiirde. Ein darauf basierendes Dossier der Finanzprokuratur
wurde im Mirz 2014 der Kronen Zeitung zugespielt, um die 6ffentliche Diskussion fiir eine
Insolvenzlésung anzuheizen (Kronen Zeitung 2014). Finanzminister Spindelegger wurde
damit von zwei Seiten bedrangt: Einerseits durch den Druck dieser Fraktion seines Minis-
teriums sowie grofler Teile der Presse und der politischen Opposition, die sich - mit dem
Argument der Schonung des Steuerzahlers - fiir eine Insolvenz aussprachen; andererseits
durch die Interessen der osterreichischen Groflbanken und die traditionelle OVP-Ori-
entierung am ,Glaubigerschutz;, die eine solche ablehnten. Spindeleggers Zogern und die
Uneinigkeit im Finanzministerium mogen auch Ausdruck strategischer Erwagungen und
moglicher Richtungskonflikte in der OVP sein: Spindeleggers Skepsis gegeniiber Staats-
hilfen und sein Vorstof3 im Rahmen der Steuerdebatte 2013, auf freiwillige Spenden von
MilliondrInnen statt auf die Milliondrsabgabe zu setzen, deuten méglicherweise eine Hin-
wendung zu marktliberalen Positionen an. Solche ideologischen Elemente werden unter
anderem von aktuell im Aufschwung begriffenen Gegenbewegungen zum traditionellen
Konservatismus wie beispielsweise der Tea-Party-Bewegung in den USA vertreten. Auch
in Osterreich stellen die NEOs mit ihrer wirtschaftsliberalen Ausrichtung eine neue Kon-
kurrenz fiir die OVP dar, auf die Spindelegger moglicherweise reagieren wollte.

Entscheidend war vor dem Hintergrund dieser Akteurskonstellation die Rolle der SPO,
die in der Diskussion ab 2013 weitgehend geschlossen gegen eine Insolvenzlosung eintrat.
Kurz vor der im Mérz 2014 prisentierten Entscheidung fiir eine Abbaugesellschaft sollen
parteiintern noch einmal Stimmen laut geworden sein, die sich fiir eine Insolvenz ausspra-
chen (Presse 2014b), offentlich trat jedoch lediglich der ehemalige SPO-Finanzminister
Hannes Androsch fiir eine Insolvenz ein. Das Hauptargument gegen eine Insolvenz war,
dass die Sicherung der Finanzstabilitdt und der Reputation Osterreichs die Kosten des
Bail-Outs der Glaubiger letztendlich aufwiege und daher auch fiir die breite Bevolkerung
am giinstigsten sei. Zusitzlich argumentierten fithrende SozialdemokratInnen, die Kosten
fiir die Rettung der Hypo und anderer Banken wiirden durch die seit 2011 geltende Ban-
kenabgabe mit sicheren und kalkulierbaren Ertrigen gegenfinanziert. Die SPO folgte da-
mit einer allgemeinen Tendenz in der europdischen Krisenpolitik, dass Regierungen unter
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sozialdemokratischer Beteiligung generésere Bankenrettungen auflegen (Weber/Schmitz
2010: 98). Der OGB vertrat abgesehen von der Forderung nach Beteiligung der ,Verur-
sacher und Profiteure” an den Kosten der Abwicklung ebenfalls die Auffassung, dass die
»Folgewirkungen einer Insolvenz® aufgrund unabsehbarer Risiken ,fiir die heimischen
SteuerzahlerInnen die teuerste Variante® gewesen wire, und begriifite die Entscheidung
fiir eine Abbaugesellschaft (OGB 2014). Ansonsten hielten sich die Gewerkschaften in der
Diskussion iiber den Umgang mit der HGAA auffallend bedeckt.

Ab 2013 bestand fiir die SPO dariiber hinaus auch eine parteipolitische Motivation ge-
gen eine Insolvenz: Das mittlerweile SP-regierte Bundesland Kérnten sollte vor den mogli-
chen Auswirkungen einer Insolvenzlgsung abgeschirmt werden. Die Befiirchtung, dass ein
»Konkurs der Bank untrennbar mit einem Konkurs Kirntens“ (OTS 2009) verbunden sei,
wurde von SP-Seite wiederholt gegen die Insolvenz vorgebracht. Hitte vor der Wahl Peter
Kaisers zum Landeshauptmann Kérntens noch eine Motivation bestanden, der Regierung
Dérfler und den polit-6konomischen Biindnissen der FPO in Kérnten Schaden zuzufiigen,
sollte nun das SP-regierte Bundesland vor Gliubigerforderungen, Ausfall von Investitions-
forderungen und Vertrauensverlust in den Wirtschaftsstandort geschiitzt werden.

Allerdings kann die Riickendeckung fiir die sozialdemokratische Landesregierung in
Kérnten nicht erkldren, weshalb etwa juristische Zweifel an der grundsitzlichen Recht-
mafigkeit der Kérntner Landeshaftung (Vorbach/Wixforth 2014: 114) von SP-Seite nicht
stirker aufgegriffen wurden. Auch die Moglichkeit von Begleitgesetzen, die im Fall einer
Insolvenzlosung das Schadensausmafl fiir Kdrnten regulieren hitten kénnen, wurden 6f-
fentlich nicht in Betracht gezogen.

Ob Verflechtungen von SPO-FunktiondrInnen mit dem dsterreichischen Bankkapital
fiir die parteiintern dominante Positionierung gegen eine Insolvenz ab 2013 verantwort-
lich zeichnen, ldsst sich lediglich mutmaflen. Ahnlich wie bereits im Falle der 2008 erfolg-
ten Rettungen der Semper Constantia Privatbank und der Kommunalkredit Austria AG
war der von der SPO in der Insolvenzdiskussion bemiihte Diskurs um staatliche Gewihr-
leistung von wirtschaftlicher Stabilitét jedenfalls fiir das traditionell biirgerliche Projekt
des Gldubigerschutzes hochst anschlussfihig. Dass diese Position letztendlich von der
osterreichischen Sozialdemokratie so breit mitgetragen wurde - und dies zu einem Zeit-
punkt, an dem die Oppositionsparteien und die mediale Berichterstattung die negativen
verteilungspolitischen Konsequenzen der Abbauldsung prominent thematisierten — lasst
vermuten, dass es parteiintern zu wenig Riickendeckung fiir Positionen gab, die Kapital-
interessen einschneidend zuwiderliefen. In diese Richtung deutet auch die von Nikolaus
Kowall (SPO) vorgebrachte Kritik an der SP-Parteispitze, die Insolvenzdiskussion nicht
als Chance fiir flankierende Mafinahmen wie die Durchsetzung einer Vermogensabgabe
zur Finanzierung der Hypo-Schulden geniitzt zu haben (2014). Selbiges ldsst sich auch
in Bezug auf die Position der Gewerkschaften vermuten, die trotz der signifikanten Kon-
sequenzen der Abwicklungsdebatte fiir Lohnabhéngige vor allem durch Zuriickhaltung
auffielen.

Fazit

Zusammenfassend ldsst sich sagen, dass sich die gemeinsame Interessenlage von Anleihe-
gldubigern und den Osterreichischen Grofbanken in der gewéhlten Form der Abwicklung
der HGAA im Wesentlichen durchsetzen konnte. Dabei scheint die fiir Osterreich charak-
teristische Konzertierung 6konomischer Interessen {iber mogliche ideologische Differen-
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zen der Grofparteien OVP und SPO hinweg weiterhin Bestand zu haben. So iiberrascht
es auch nicht, dass sich weder die Gewerkschaften noch das Industriekapital bzw. der
nichtfinanzielle Unternehmenssektor prominent in die Insolvenzdiskussion einschalteten.

Der im Sondergesetz festgehaltene selektive Schuldenschnitt fiir Nachranggldubiger, der
moglicherweise auf Druck der beschriebenen Konfliktkonstellation innerhalb des Finanz-
ministeriums sowie der von der Opposition angeregten offentlichen Debatte zustande
kam, konnte zwar als teilweises Zugestandnis an die Lohnabhadngigen gewertet werden. Es
ist allerdings fraglich, ob die partielle Gldubigerbeteiligung angesichts der Glaubigerkla-
gen vor dem Verfassungsgericht iiberhaupt Bestand haben wird. Selbst wenn das partielle
Bail-In halten sollte, haben die Glaubiger dariiber hinaus bereits von den staatlichen Bei-
hilfen fiir die HGAA profitiert und kommen insgesamt besser davon als bei einer Insol-
venz (Vorbach/Wixforth 2014: 117). Ahnliches gilt fiir die Interessen der dsterreichischen
Grofibanken, die in Reaktion auf das Sondergesetz zwar zum Teil von Rating-Herabstu-
fungen betroffen waren, aber vor Schlimmerem - allem voran dem Exempel einer Abkehr
von der ,impliziten’ Staatsgarantie fiir Banken — bewahrt wurden.

Eine Insolvenzlsung hitte den Vorteil gebracht, die Anleihegldubiger umfassender an
den Kosten zu beteiligen, anstatt den entstandenen Gesamtschaden auf den Staatshaushalt
und damit indirekt auf die Lohnabhéngigen abzuwilzen. Durch die fiir das derzeitige fi-
nanzdominierte Akkumulationsregime charakteristischen, strukturellen Druckmittel des
Finanzkapitals hitte aber auch eine Insolvenzlésung verteilungspolitisch problematische
Folgekosten mit sich ziehen kénnen: So wurde gerade auch von Seiten der Sozialdemo-
kratie und der Gewerkschaften argumentiert, dass eine Herabstufung Osterreichs durch
internationale Ratingagenturen und die damit verbundene Verteuerung der Refinanzie-
rung des Bundes und der Lander, Klagen der Glaubiger auf Basis von Investitionsschutz-
abkommen und budgetidre Unsicherheiten aufgrund der unklaren juristischen Lage die
offentlichen Haushalte belasten und die sozialpolitischen Handlungsmoglichkeiten weiter
einschranken wiirden.

Diesen angenommenen Risiken gegeniiber steht allerdings das bereits schlagend gewor-
dene Risiko einer massiven 6ffentlichen Unterstiitzung von Banken, die den Staatshaus-
halt nachhaltig belastet und budgetire Spielrdume fiir andere (Sozial-) Ausgaben einengt.
Damit gibt es bereits verteilungspolitisch problematische Folgekosten. Eine Rating-Her-
abstufung Osterreichs droht(e) auch im Fall weiterer Bail-Outs, wie etwa Moody’s rund
um die Verstaatlichung der OeVAG deutlich machte (vgl. Bloomberg 2012). Dem Argu-
ment, eine Verhinderung der Insolvenz sei aufgrund der unabsehbaren budgetiren und
gesamtwirtschaftlichen Risiken im Interesse der Lohnabhidngigen gewesen, steht auch
entgegen, dass das Rating Osterreichs in den vergangenen Jahren gerade aufgrund mog-
licher weiterer Staatshilfen fiir Banken — und nicht deren Insolvenz — unter Druck geriet
(vgl. Moody’s 2012).

Die Risiken einer Insolvenz bleiben also hypothetisch; und der vorauseilende Gehorsam
gegeniiber Rating-Agenturen kann auf lange Sicht nicht zum Mafstab fortschrittlicher
Politik werden. Die Uberzeugungskraft der Drohszenarien bleibt solange erhalten, wie sie
nicht an der Realitdt gepriift werden. Anders als Lander wie etwa Griechenland, die im
Fokus des Drucks der internationalen Finanzmirkte stehen, hitte Osterreich aufgrund
seiner relativen 6konomischen Stirke moglicherweise ein breites Bail-In der Glaubiger
vornehmen konnen, ohne mit astronomischen Folgen fiir die Refinanzierung rechnen zu
miissen. Solche Beispiele konnten angesichts der herrschenden Krifteverhaltnisse ein ers-
ter Schritt sein, die Position der Lohnabhingigen gegeniiber der des Kapitals zu starken.
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Anmerkungen

1 Umbenennung in Hypo Group Alpe Adria erfolgte 2006.
2 Bei einigen Begriffen wie ,Glaubiger® oder ,,Investoren® haben wir bewusst auf eine geschlech-
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Meyer / Schneider / Schrocker: Glaubiger mit blauem Auge davongekommen

tersensible Schreibweise verzichtet, weil diese eher verdecken wiirde, dass der Finanzbereich
eine duflerst mannlich dominierte Sphare ist. Auflerdem verweisen die genannten Kategorien
nicht nur auf natiirliche, sondern auch auf juristische Personen.

Der in diesem Zusammenhang haufig verwendete Begriff der ,Verstaatlichung® oder ,,Notver-
staatlichung® ist insofern problematisch, als die HGAA sowohl vor der Ubernahme durch die
BayernLB als auch im Besitz der staatlichen BayernLB keine Privatbank war. Wie der Griss-Be-
richt argumentiert, suggeriert der Begriff ,,Not“verstaatlichung entgegen vorhandener anderer
Optionen dariiber hinaus, dass dieser Schritt alternativlos war.

Die OeNB erfand im Zuge der Bewertungen 2008 das Bewertungskriterium ,not distressed
und umging damit die von der Européischen Kommission vorgegebenen Kriterien ,financially
sound’ und ,distressed" fiir die Beurteilung jener Banken, die um staatliches Partizipationskapi-
tal ansuchten.

Nachranggldubiger sind Halter von Forderungen, die von vornherein als nachrangig eingestuft
werden und im Falle einer Insolvenz nur berticksichtigt werden, nachdem alle anderen Verbind-
lichkeiten bedient wurden.

Die Finanzprokuratur regelt die rechtlichen Geschifte des Bundesvermdgens.

Eine vom Finanzministerium eingesetzte Sonderermittlungsgruppe, die bis 2012 arbeitete.
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