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REGIERUNGSRAT

Vorlage an den Landrat

Beantwortung der Interpellation 2023/42 von Stefan Degen: «<BLKB Investition Swissquote»
2023/42

vom 18. April 2023

1. Text der Interpellation

Am 12. Januar 2023 reichte Stefan Degen die Interpellation 2023/42 «BLKB Investition Swiss-
guote» ein. Sie hat folgenden Wortlaut:

Die Basellandschaftliche Kantonalbank hielt fir einige Jahre ein Aktienpaket von Swissquote. Der
Verkauf des Pakets erfolgte, fir die Bank eher ungewdhnlich, still und leise. Im Zusammenhang
mit den verschiedenen laufenden Initiativen ist es interessant, dieses Investment etwas genauer
zu beleuchten. Folgende Fragen stellen sich:

- Wer hat abschliessend entschieden, dieses Aktienpaket zu kaufen?

- Was war die Idee hinter diesem Erwerb?

- Wer hat abschliessend entschieden, dieses Aktienpaket zu verkaufen?
- Was war die Idee hinter diesem Verkauf?

- Waren die beiden Entscheide bei heutigem Wissensstand identisch?

2. Einleitende Bemerkungen

Der Regierungsrat sieht die Beantwortung dieser Fragen als Erganzung zur Beantwortung der In-
terpellation 2022/643 «Strategische Initiativen der BLKB». Die grundlegenden einleitenden Bemer-
kungen dazu werden hier nochmals wiedergegeben:

Die Basellandschatftliche Kantonalbank (BLKB) ist ein 6ffentlich-rechtliches Unternehmen gemass
Verfassung des Kantons Basel-Landschaft (§ 127, SGS 100) und Kantonalbankgesetz (SGS 371),
dessen oberstes Fuihrungsorgan (der Bankrat) vollumfanglich vom Regierungsrat des Kantons Ba-
sel-Landschaft gewahlt wird. Sie untersteht somit auch dem Gesetz Uber die Beteiligungen des
Kantons Basel-Landschaft (Public Corporate Governance, PCGG). Dieses regelt die Grundséatze
fur eine zielgerichtete, systematische und angemessene Steuerung und Kontrolle der Beteiligun-
gen des Kantons. Es bezweckt die Wahrung der Eigentiimerinteressen und unter anderem auch
die Minimierung der Risikoexposition.

Die Beteiligungssteuerung seitens des Regierungsrats in seiner Funktion als Aufsicht umfasst — im
engeren Sinne gemass 8 9 PCGG - die Besetzung des strategischen Fihrungsorgans (Wahl und
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Mandatierung von Kantonsvertretungen), den Erlass einer Eigentiimerstrategie BLKB, die Durch-
fuhrung von Eigentumergesprachen und die Genehmigung des Geschaftsberichts. Im Rahmen der
Eigentiimergesprache wird der Stand der Umsetzung der in der Eigentimerstrategie definierten
Zielsetzungen besprochen und es erfolgt seitens der Bank eine Berichterstattung betreffend Risi-
ken.

Die Eigentumerstrategie gibt unter Vorbehalt abweichender tibergeordneter Regelungen die Leitli-
nien der Unternehmensstrategie vor.

Uber die Ergebnisse des Monitorings als Teil des Eigentiimergesprachs berichtet der Regierungsrat
jeweils im Rahmen der Landratsvorlage zum Geschaftsbericht. Er verortet derzeit keinen Hand-
lungs- bzw. Anpassungsbedarf hinsichtlich der strategischen Ausrichtung der Bank.

Die im Interpellationstext beschriebenen Fragestellungen betreffen die strategische Ausrichtung der
Bank und richten sich aus Sicht der Governance neben dem Regierungsrat insbesondere auch an
den Bankrat und an die Geschaftsleitung der BLKB. Aus diesem Grund werden an dieser Stelle in
Absprache mit der BLKB erarbeitete Ausfiihrungen dargelegt.

3. Beantwortung der Fragen

1. Wer hat abschliessend entschieden, dieses Aktienpaket zu kaufen/zu verkaufen? (Urspringli-
che Frage 1 und 3 zusammengefasst)

Gemass Organisations- und Geschaftsreglement des Bankrats der BLKB tragt der Bankrat die
Entscheidungskompetenz fur die Akquisition und den Verkauf von Beteiligungen. Diese Ent-
scheide werden von der Geschéaftsleitung vorbereitet. So wurden auch der Kauf im Jahr 2011 und
der Verkauf der Swissquote-Beteiligung im Jahr 2019 von der jeweiligen Geschéftsleitung vorbe-
reitet und vom Bankrat verabschiedet.

Sowohl der Kauf am 7. Juni 2011 wie auch der Verkauf der Beteiligung im Jahr 2019 wurden, wie
Ublich nach bundesrechtlichen Vorgaben, der Offenlegungsstelle als auch dem Unternehmen ge-
meldet. Dieses ist wiederum verpflichtet, die Informationen tUber die Offenlegungsstelle (SIX) zu
publizieren.

Im Geschaftsbericht 2011 der BLKB wird der Kauf der Swissquote unter den Beteiligungen ge-
zeigt, vgl. S. 16 — 19. Der Anschaffungswert der flinfprozentigen Beteiligung an Swissquote im
Jahr 2011 belief sich auf 42,2 Millionen Franken. Aufgrund des Kursriickgangs von rund 40 % in
jenem Jahr kam es auf der Beteiligung an Swissquote zu einem Buchverlust von 18,0 Millionen
Franken, was zu einem Buchwert von 24,2 Millionen Franken per 31. Dezember 2011 fihrte.

Im Geschaftsbericht 2019 der BLKB finden sich die Angaben zu den Verdusserungen von Beteili-
gungen — insbesondere die Beteiligung an Swissquote — auf den Seiten 13 und 14, 77 und 78 so-
wie 94. Es lasst sich daraus ableiten, dass die Beteiligung nach dem Kauf wie oben erwahnt an
Wert verloren hatte (nicht realisierte Bewertungsverluste), sich aber in der Zeitspanne bis zum Ver-
kauf wieder teilweise erholen konnte. Insgesamt, d.h. unter Beriicksichtigung des Kauf- und Ver-
kaufspreises sowie der erhaltenen Dividenden, wurde Uber die Zeitperiode 2011 - 2019 mit der fi-
nanziellen Beteiligung am bdrsenkotierten Aktienkapital der Swissquote ein Verlust im mittleren
einstelligen Millionenbereich erzielt, wobei der Grossteil des Verlustes den erwahnten Abschrei-
bungen von 2011 zuzuschreiben ist.

2. Was war die Idee hinter diesem Erwerb?

Mit der Uberlegung, dass die Digitalisierung von Bankdienstleistungen kontinuierlich an Bedeutung
gewinnen wirde, wurde im Jahr 2011 — also zum Zeitpunkt als sich Swissquote im Schweizer
Markt etablierte - eine finfprozentige Beteiligung an Swissquote eingegangen. Es handelte sich
um eine finanzielle Beteiligung ohne Einsitznahme im Verwaltungsrat und somit ohne Méglichkeit
zur strategischen Einflussnahme auf Swissquote und deren strategischen Ausrichtung.
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Mit dieser Beteiligung versprach sich die BLKB einerseits eine Partizipation am zukunftigen Erfolg
von Swissquote infolge hoherer Borsenkurse.

Andererseits verfolgte man das Ziel, die Kooperation im digitalen Hypothekenbereich (E-Hypothe-
ken) weiterzuentwickeln und das Risiko des regionalen Hypothekarportfolios der BLKB im nationa-
len Markt zu diversifizieren. Zusatzlich sollte die Abwicklung von Kreditstandardgeschéaften (Hypo-
theken) effizienter gestaltet werden.

3. Was war die Idee hinter diesem Verkauf?

Im Rahmen des Beteiligungsmanagements ist es die Aufgabe des Unternehmens, die Entwicklung
der Beteiligungen und deren Vereinbarkeit mit der Unternehmensstrategie kontinuierlich zu tber-
prufen.

Die erwartete Partizipation am Erfolg von Swissquote aufgrund steigender Borsenkurse ist im Be-
trachtungszeitraum 2011 - 2019 nicht eingetreten. Eine Wertsteigerung der Anteile war zum dama-
ligen Zeitpunkt nicht zu erwarten.

Swissquote Group Holding SA
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Quelle: Google Finance;https://www.google.com/finance/quote/SQN:SWX?sa=X&ved=2ahUKEwi4vNXBtJD-
AhWBhPOHHR46AXx0Q3ecFegQIMBAg&window=MAX

Die Synergien aus der Partnerschaft mit Swissquote beschrankten sich allein auf das Geschéft mit
E-Hypotheken. In Zusammenarbeit mit der BLKB bot die Swissquote seit Juni 2011 als damals
erste Bank in der Schweiz Online-Hypotheken an. Bereits ab 2015 gab es diverse andere Anbie-
ter! auf diesem Gebiet. Diese anderen Plattformen waren in der Folge auch grésser als Swiss-
guote und die BLKB konnte mehr Hypotheken Uber andere Kanale gewinnen als tiber Swissquote.

1 Mitbewerber auf dem Markt der Online Hypotheken waren z.B. die Online-Hypothek der GLKB «Hypomat», das hybride
Broker-Modell Moneypark (Helvetia) oder die digitalen Hypo-Broker Hypolus (Comparis) sowie Hypoguide. Ebenfalls
entwickelten diverse Kantonal- und Regaionalbanken digitale Hypot-Angebote fir Neuabschlisse.
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Es gab keine Moglichkeit, die Kooperation mit Swissquote in weiteren E-Bereichen zusammen
weiterzuentwickeln. Hierzu fanden Gesprache mit Swissquote statt. Swissquote legte den strategi-
schen Fokus jedoch auf andere Bereiche wie beispielsweise internationales Wachstum. Weitere
Geschaftsfelder im E-Bereich wie z.B. eine E-Vermdgensverwaltung konnten zusammen mit
Swissquote nicht umgesetzt werden.

Neben der BLKB kooperierten auch nationale Marktteilnehmerinnen wie Postfinance und Swiss
Life mit Swissquote. Swissquote ging zudem diverse Partnerschaften mit internationalen Firmen
wie Manchester United oder Tesla ein. Das Geschaftsmodell von Swissquote setzte stark auf
Wachstum, auch in auslandischen Markten. Dieses Vorgehen stand in einem starken Widerspruch
zur Risikopolitik der BLKB als Bank mit kantonalem Mehrheitseigentiimer. Die Vorgabe des Eigen-
tumers fur die BLKB ist eine umsichtige Risikopolitik mit dem Ziel einer vorsichtigen Risikoexposi-
tion fur den Kanton.

Ebenfalls band die Beteiligung an Swissquote eigene Mittel, welche die BLKB fiir andere, aus ihrer
Sicht erfolgversprechendere Vorhaben wie z.B. den Aufbau einer E-Vermogensverwaltung einset-
zen wollte. Die Beteiligung wurde im Jahr 2019 verdussert.

4. Waren die beiden Entscheide bei heutigem Wissensstand identisch?
Aus der Beteiligung an Swissquote hat die BLKB drei wichtige Erkenntnisse gezogen:

Erstens mussen Kooperationen schneller ausgebaut und auf andere Bereiche und Geschéftsfelder
ausgedehnt werden. Ruckblickend wurde dies bei der Beteiligung an Swissquote nicht konsequent
genug gemacht. Erschwert wurde der Ausbau der Kooperationen auch dadurch, dass das Ge-
schaftsvolumen von Swissquote nach 2-3 Jahren aufgrund des erfolgreichen Auftretens neuer Mit-
bewerber stagnierte. Aus Sicht der BLKB hat der Fokus von Swissquote auf andere Kooperations-
partner (z.B. Postfinance) ebenfalls zu diesem Umstand beigetragen.

Zweitens ist eine Einsitznahme im Verwaltungsrat des Kooperationspartners von entscheidender
Bedeutung. Dies vereinfacht nicht nur die permanente Adjustierung der Kooperation, sondern be-
gunstigt den Wissenstransfer. Es ist davon auszugehen, dass man mit einem Einsitz im Verwal-
tungsrat? auf unginstige Entwicklungen schneller hatte reagieren kénnen.

Drittens sind Zusatzgewinne durch Beteiligungen schwer vorhersehbar und oftmals auch von un-
geplanten exogenen Faktoren abhéngig. Der Borsenkurs von Swissquote stagnierte eine lange
Zeit und auch die Erfolge von Swissquote blieben ohne Einfluss auf die Kursentwicklung. Der ur-
sprunglich erhoffte Zusatzgewinn trat wahrend der knapp 8 Jahre langen Kooperationsdauer nicht
ein. Erst durch ein nicht vorhersehbares exogenes Ereignis (Corona, Februar 2020) schlug sich
der Erfolg von Swissquote durch einen starken Kursanstieg auch im Bérsenkurs nieder.

Mit dem Wissen, dass der Kurs sich zwischen 2019 bis 2022 so positiv entwickelt, hatte man die
Beteiligung eventuell als finanzielle Beteiligung halten und davon profitieren kénnen. Insofern
misste man die hypothetische Frage, ob die Entscheide bei heutigem Wissensstand identisch wa-
ren, aus rein finanziellen Aspekten mit «Nein» beantworten.

Jedoch war diese Entwicklung in jenem Zeitpunkt nicht absehbar. Die Investition in Swissquote
band wichtige Mittel, welche die BLKB fiir andere, strategische Investitionen nutzen wollte. Dies
wurde in der Folge auch umgesetzt, z. B. mit der Investition in die radicant bank ag. Vor diesem

2 Beat Oberlin wurde im Juni 2016 in den Verwaltungsrat von Swissquote gewahlt. Im Mai 2017 trat er als
CEO der BLKB zuriick. Da das Amt an die Person gebunden war (Beat Oberlin agierte nicht als Vertreter der
BLKB), konnte die Position nicht von einem Vertreter der BLKB ibernommen werden. Ein Einsitz der BLKB
in den Verwaltungsrat von Swissquote war seit Beginn der Kooperation nicht geplant.
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Hintergrund ist die getroffene Entscheidung zum Verkauf auch im Rickblick aus strategischer
Sicht richtig und die Frage kann mit «Ja» beantwortet werden.

Liestal, 18. April 2023

Im Namen des Regierungsrats
Die Prasidentin:

Kathrin Schweizer

Der 2. Landschreiber:

Nic Kaufmann
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