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Unmut tiber neue Casinos-Eigner

Gliicksspiel. Die tschechische Sazka-Gruppe hat ihren Anteil an den Casinos Austria auf tiber 38
Prozent erhoht. Osterreichs Regierung ist dariiber nicht unbedingt gliicklich.

nd wieder sind ein paar
| l Prozente dazu gekommen:

Die tschechische Sazka-
Gruppe hat am Dienstag ihren An-
teil an den Osterreichischen Casi-
nos Austria wieder einmal erhdht -
diesmal von 34 auf 38,2 Prozent.
Die nun erworbenen Anteile hat-
ten einst der Kirchenbank Schel-
hammer & Schattera gehort. Jetzt
sind sie im Rahmen einer aufler-
ordentlichen Hauptversammlung,
die gestern einberufen worden
war, an die Tschechen iibergegan-
gen. Klingt reichlich unspektaku-
lir, und die Hauptversammlung
dauerte auch nur wenige Minuten.
Und doch: Es gab dort durchaus
Misstone. Denn die im Finanzmi-
nisterium angesiedelte staatliche
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Beteiligungsholding  Obib, die
33 Prozent an den Casinos hilt,
hat der Transaktion nur zdhne-
knirschend zugestimmt. Verhin-
dern konnte sie den Deal nicht,
weil sie keine Mehrheit hinter sich
hatte. Doch sie gab ausdriicklich
Kritik an den Tschechen zu Proto-
koll - sozusagen als Fingerzeig. Die
Republik Osterreich sieht nimlich
die Umtriebe der Tschechen mit
wachsendem Unbehagen.

Das zeigte sich bereits vor we-
nigen Monaten: Damals war fiir
den 26. Februar eine auferordent-
liche Hauptversammlung zum sel-
ben Zweck einberufen worden -
nur wenige Tage zuvor hatte Fi-
nanzminister Hartwig Loger als
Eigentiimervertreter den Termin
kurzerhand abgesagt. Doch diese
Strategie lasst sich auf Dauer nicht
aufrechterhalten, das war im Mi-
nisterium wohl allen bewusst. Jetzt
hat man das Misstrauen gegen-
tiber den Tschechen eben subtiler
zum Ausdruck gebracht.

Doch woher rithrt der Arg-
wohn? Einfache Antwort: Weil den
Osterreichern mittlerweile nicht
ganz klar ist, was die Tschechen
mit ihrem Investment bei den Ca-
sinos Austria eigentlich bezwe-
cken.

Nicht eben vertrauensfordernd
ist das Faktum, dass die beiden
Milliardédre, die hinter Sazka ste-
hen, Karel Komarek und Jiri
Smejc, die Fiden von Liechten-
stein beziehungsweise von Zypern
aus ziehen. Aber wirklich miss-
trauisch macht viele die seltsame
Eile, die die Tschechen beim Er-
werb der paar Prozent Casinos-An-
teile an den Tag legen: Zuerst sollte
die Sache Ende Februar iiber die
Bithne gehen, dann wurde der
15. Mai als Tag der auflerordentli-
chen Hauptversammlung mit nur
einem Tagesordnungspunkt auser-
koren. Bis zur reguldr stattfinden-
den Hauptversammlung, dem 20.
Juni, konnte also offenbar nicht
zugewartet werden.

Hintergrund fiir den merkwiir-
digen Zeitdruck diirften die Pldane
von Sazka sein, in London an die
Borse zu gehen. Dazu wire es je-
denfalls hochst opportun, einen di-
cken Fisch wie die Casinos Austria
im Bauchladen zu haben. Um das
osterreichische Filetstiick allerdings

in der Sazka-Bilanz voll zu konsoli-
dieren, ist die Kontrolle iiber die
Beteiligung vonnoten.

Der Sazka-Borsengang wurde
jedenfalls schon im vergangenen
Herbst angekiindigt - bis jetzt, Mit-
te Mai, sind dazu aber noch keine
Schritte gesetzt worden.

aftir anderweitige. Im ver-
D gangenen Herbst gab es

sehr konkrete Plane von
Casinos-Chef Alexander Labak -
er gilt als Statthalter der Tschechen
-, das Auslandsgeschift des Unter-
nehmens zu verkaufen. Sollten da
Assets versilbert werden? Gut
mdoglich. Jedenfalls zog die oster-
reichische Obib die Reiflleine. Und
Labak musste vor wenigen Wo-
chen offiziell bekannt geben, dass
der Verkauf der Casinos Austria In-
ternational abgeblasen ist. Nach-
satz: Mit dem Widerstand der Re-
publik habe das absolut nichts zu
tun, vielmehr hitten die Ergebnis-
se des Evaluierungsprozesses da-
gegen gesprochen.

[ Reuters ]

Wie auch immer: Vertrauens-
fordernd war all das bei den Oster-
reichern keineswegs. Ebenso we-
nig die Pldne der Tschechen, einen
vierten Vorstand in den Casinos
installieren zu wollen. Neben CEO
Alexander Labak und den Vorstén-
den Bettina Glatz-Kremsner so-
wie Dietmar Hoscher soll (wenn
es nach Sazka geht) Banker Martin
Skopek in die Fiihrungsetage
kommen. Fiir die Osterreicher ab-
solut indiskutabel: Denn Casinos-
Chef Labak hat ein sogenanntes
Dirimierungsrecht. Heifst:  Bei
Stimmengleichstand im Vorstand
kann er entscheiden. Hitten die
Tschechen gleich zwei Vertreter im
Vorstand, wire das fiir sie ein un-
verhdltnisméfliger Machtgewinn
in der Chefetage: Bei jedem Patt
zwischen den beiden Gsterreichi-
schen und den beiden tschechi-
schen Vertretern konnte Labak
entscheiden.

Und das geht den Osterrei-
chern, mit Verlaub, nun doch zu
weit.

Warum versetzt Italien die Mirkte nicht in Panik?

Analyse. Der Worst Case ist (fast) da: In einem grof3en, hoch verschuldeten Euro-Staat ergreifen Populisten die Macht
und werfen jede Budgetdisziplin tiber Bord. Aber die EZB deckt alle Siinden zu. Das bose Erwachen droht spéter.

Wien. Was in Italien unmittelbar
bevorsteht, hitte vor wenigen Jah-
ren wohl das Ende des Euro be-
deutet: Eines der grofiten Mit-
gliedslinder der Wahrungsunion,
mit einem extrem hohen Schul-
denstand von iiber 130 Prozent der
Wirtschaftsleistung, gerdt unter die
Kontrolle von rechten und linken
Populisten. Sie legen ihre immens
teuren Wahlversprechen zusam-
men und pfeifen auf alle Zusagen
und Anstrengungen, den Staats-
haushalt in Ordnung zu bringen.
Eine Regierung aus Lega Nord und
Fiinf Sterne galt bis zuletzt als ein
sehr unwahrscheinliches Worst
Case-Szenario, das eine neue
Eurokrise entfachen konnte. Aber

hochst seltsam: Die Akteure auf
den Finanzmirkten zucken mit
den Schultern. Renditen und Risi-
koaufschldge steigen zwar leicht,
aber alles bleibt im Rahmen des
Gewohnten. Die Borse in Mailand
hat seit Janner sogar um zwolf Pro-
zent zugelegt, das beste Ergebnis
aller Handelsplitze in Europa.

Ruhe durch lingere Laufzeiten

Warum? Der grofie Unterschied
zur Eurokrise bis 2013: Die EZB
sorgt mit ihren Anleihekdufen fiir
dauerhaft niedrige Zinsen. Der
grofite Gldubiger hat italienische
Papiere um 300 Mrd. Euro aufge-
saugt und hilt nun 15 Prozent der
Staatsschulden. Ein Gldubiger, der

nur kauft und nie verkauft, was
auch passiert. So gingen die Kon-
ditionen im Schnitt von 3,1 Pro-
zent in 2011 auf nur 0,7 Prozent im
Vorjahr zuriick. Und das kann sich
so schnell gar nicht dndern: Die
Schuldenverwalter in Rom haben
die lange Nullzinsphase immerhin
genutzt, um auslaufende Anleihen
durch solche mit deutlich lingeren
Laufzeiten zu ersetzen.

Damit sind die Probleme frei-
lich nur zugedeckt. Denn an der
schlechten Verfassung von Italiens
Wirtschaft hat sich wenig geéndert.
Der zaghafte Aufschwung seit dem
Vorjahr schwicht sich schon wie-
der ab. Uberall anders fillt er weit
kréftiger aus - wovon die borseno-

tierten Konzerne profitieren, die
ihr Geschift vor allem im Ausland
machen. Obwohl die Banken ihren
Berg an notleidenden Krediten
langsam abbauen, bleibt er gefihr-
lich hoch. Was es an Reformen
gab, vor allen bei den Pensionen,
soll nun riickabgewickelt werden.
Die Rechnung folgt spiter - wenn
die EZB um eine Zinswende nicht
mehr herum kann. Aber, wie Mat-
teo Salvini die Investoren schon im
Mirz warnte: ,Wir scheren uns
einen Dreck um Risikoaufschlige.”
Der Anfiihrer der rechtsextremen
Lega glaubt nicht an den Euro: ,Es
ist klar, dass die Wahrungsunion
scheitern muss, und wir wollen
uns darauf vorbereiten.” (gau)
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Will man uns
jetzt Eurobonds
unterjubeln?

Die EU-Kommission will
Staatsanleihen verbriefen.
Ein gefihrlicher Ansatz.

D ie Idee ist eigentlich
schon sieben Jahre alt,
wird von der EU-Kommis-
sion jetzt aber wieder ausge-
graben. Sie will demnéchst
einen Verordnungsvorschlag
fiir Sovereign Bond Backed
Securities (SBBS) vorlegen.

Der Kern der Sache:
Euro-Staatsanleihen werden
gebiindelt und dann ,ver-
brieft. Man kauft also nicht
deutsche oder franzosische
Staatsanleihen, sondern
Schuldtitel, die mit einem
Korb an Euro-Staatsanlei-
hen (gewichtet nach dem
Anteil der Euroldnder an der
EZB) besichert sind. Das
wiirde das Risiko des Aus-
falls eines Eurolandes abfe-
dern. Wobei das Ausfalls-
risiko, sagt die Kommission,
dann nicht Eurolédnder oder
die EZB, sondern private In-
vestoren tragen.

Klingt bestechend - aber
nur auf den ersten Blick.
Die Ratingagentur S&P hat
schon verkiindet, dass sol-
che Papiere natiirlich nicht
das hochste Rating, AAA,
bekommen wiirden. Um das
zu erreichen, miissten EZB
und Euroldnder zusétzliche
Garantien abgeben. Und da-
mit wéren wir de facto mit-
ten in den bei den Nord-
eurostaaten zu Recht so ge-
fiirchteten Eurobonds und
ihrer Haftungsgemeinschaft.

n einer funktionierenden

Eurozone mit einer zen-
tralen Finanzautoritdt wiren
Eurobonds (analog zu US-
Staatspapieren) eine feine
Sache. Solche Vereinigte
Staaten von Europa haben
wir aber nicht und werden
wir auch nicht so schnell be-
kommen.

Solang das aber nicht
der Fall ist, widren solche
De-facto-Eurobonds nichts
anderes als die Lizenz zum
Schuldenmachen auf Kos-
ten der serios wirtschaften-
den Euroldnder.

Und das ist brandge-
fahrlich. In Italien beispiels-
weise schickt sich die popu-
listische Rechtsallianz ge-
rade an, die Schulden-
schleusen wieder voll aufzu-
machen. Das konnte die
hoch verschuldete dritt-
grofite  Eurovolkswirtschaft
schnell an die Kippe brin-
gen. Gleichzeitig kracht die
Tiirkei wie eine Kaisersem-
mel - was eine groflere Ban-
kenkrise in Italien und
Frankreich auslosen konnte.

In dieser Phase eine
Art  Haftungsgemeinschaft
durch die Hintertiir einfiih-
ren zu wollen, widre wohl
mehr als fahrldssig. Man
kann nur hoffen, dass der
Kommission dieser Vor-
schlag zuriickgeworfen wird.
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