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Demografischer Wandel — strategische
Implikationen ftr den Bankensektor und
Konsequenzen fir die Finanzmarktstabilitdt '

Dieser Beitrag prdsentiert die wichtigsten Ergebnisse eines von der Abteilung fiir Finanz-
marktanalyse der Oesterreichischen Nationalbank (OeNB) durchgefiihrten Programms
zum Thema ,,Ageing and its implications for banks and bank strategy” und diskutiert dar-
auf aufbauend die Implikationen der Bevélkerungsalterung fiir die Finanzmarktstabilitdt.
Dabei wird zundchst die grundlegende Frage gestellt, ob demografische Entwicklungen fiir
den Bankensektor und die Finanzmarktstabilitdt iiberhaupt von Belang sind. Die vor-
liegende Studie beantwortet diese Frage mit einem klaren Ja. Von dieser Prdmisse aus-
gehend wird untersucht, welche konkreten Auswirkungen der demografische Wandel auf
das Umfeld hat, in dem Banken agieren (genauer gesagt auf Wirtschaftswachstum, lang-
fristige Realzinssdtze und Wohnimmobilienmdrkte), und wie sich Verdnderungen in der
Bevilkerungsstruktur auf Umfang und Struktur der Nachfrage nach Bankdienstleistungen
und Bankprodukten im Privatkundenbereich auswirken. Dariiber hinaus wird dargestellt,
wie Banken auf den demografischen Wandel reagieren und ihre Strategien entsprechend
anpassen kénnen. AbschlieBend wird auf die potenziellen Implikationen eingegangen, die

sich fiir die Finanzmarktstabilitdt ergeben kénnten.

1 Motivation und Zielsetzung
Die vorliegende Studie prasentiert die
wichtigsten Ergebnisse des von der
Abteilung fiir Finanzmarktanalyse
der OeNB zum Thema ,Ageing and its

implications for banks and bank strateqy”

durchgefithrten Programms und be-
handelt vor diesem Hintergrund die
Auswirkungen der Bevolkerungsalte-
rung auf die Finanzmarktstabilitat.
Im Rahmen des genannten Pro-
gramms wurden zunichst die Aus-
wirkungen untersucht, die sich —
iber einen Zeithorizont von bis zu
20 Jahren — angesichts des negativen
Bevolkerungswachstums
Hintergrund einer steigenden Le-
benserwartung und zunchmender
Migration fiir Banken und deren Stra-
tegien ergeben. Davon ausgehend
wurden Riickschliisse auf mogliche
Implikationen fiir die Finanzmarkt-
stabilitit gezogen. Das Programm
umfasste ein Arbeitspapier (Wood,
2006) und zwei Workshops unter

vor dem

! Ubersetzung aus dem Englischen.

dem Titel ,Ageing and Its Implica-
tions for Banks and Bank Strategy®,
die im April bzw. im September 2006
abgehalten wurden. Der erste Work-
shop widmete sich den Auswirkungen
demografischer Entwicklungen auf
die wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen fiir das Bankwesen, d. h. Wirt-
schaftswachstum, langfristige Real-
zinssatze und  Wohnimmobilien-
markte. AuBBerdem wurden im Rah-
men von Préisentatiopen demogra—
fische Prognosen fiir Osterreich und
die EU sowie die Folgen demogra-
fischer Veranderungen fiir das Bank-
wesen dargestellt. Der zweite Work-
shop konzentrierte sich auf die strate-
gischen Reaktionen der Banken vor
dem Hintergrund des demografischen
Strukturwandels und prasentierte
den teilnehmenden Bankstrategen
und -beratern die Ergebnisse des ers-
ten Workshops. Im Rahmen des Pro-
gramms setzte die OeNB das Thema
auch auf die Tagesordnung des ESZB-
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Ausschusses fiir Bankenaufsicht und
tibernahm die Leitung der entspre-
chenden Arbeitsgruppe.’

Die Motivation fiir die Durchfiih-
rung des Programms lag in erster
Linie in der wichtigen Rolle, die sta-
bile Finanzmirkte neben der iiberge-
ordneten Aufgabe, die Preisstabilitat
zu gewahrleisten,’ fiir die Oesterrei-
chische Nationalbank und das Euro-
paische System der Zentralbanken
(ESZB) spielen. Neben der Beobach-
tung aktueller Entwicklungen ist die
vorausschauende Einschitzung von
potenziell eintretenden, langfristigen
Wirtschaftsentwicklungen und deren
Auswirkungen auf den Bankensektor
ein wichtiger Bestandteil der makro-
prudentiellen Finanzmarktaufsicht.

Waihrend die Fachliteratur tber
demografische Alterung und ihre
Konsequenzen fiir Volkswirtschaft,
Finanzmarkte und offentliche Haus-
halte in den letzten Jahren rasch zu-
genommen hat, wurden die Folgen
des Bevolkerungswandels fiir den
Bankensektor bislang kaum behan-
delt. Eine Reihe europiischer und in-
ternationaler Organisationen hat aus
unterschiedlichen Perspektiven die
Auswirkungen des demografischen
Alterungsprozesses untersucht: Vom
Ausschuss fir Wirtschaftspolitik und
der Europdischen Kommission wurde
eine Studie veroffentlicht, in der die
Folgen demografischer Entwicklun-
gen fiir offentliche Ausgaben in den
Bereichen Pensionen, Gesundheits-
wesen, Alterspflege, Bildung und
Arbeitslosenversicherung  fiir ~ die
EU-25-Mitgliedsstaaten bis zum Jahr
2050* prognostiziert werden. Die
G-10-Staaten wiederum untersuchten

2 EZB (2006).

die Auswirkungen der Bevélkerungs-
alterung auf Finanzmarkte.’> Die Kon-
sequenzen demografischer Entwick-
lungen auf Volkswirtschaft, Leis-
tungsbilanz und Geldpolitik wurden
2006 vom Geldpolitischen Ausschuss
des ESZB und dem EZB-Rat intensiv
diskutiert. Angesichts der intensiven
Auseinandersetzung mit den Folgen
des demografischen Alterungspro-
zesses auf die genannten Teilbereiche
der Wirtschaft ist es besonders auf-
fallig, dass der Einfluss des Bevolke-
rungswandels auf Banken und deren
Strategien bisher nur so wenig Beach-
tung fand. Das Programm der OeNB

hat diese Liicke nun geschlossen.

2 Wesentliche Fragen und
konzeptioneller Rahmen

Als erstes muss die Frage geklart wer-
den, inwieweit demografische Ent-
wicklungen iiberhaupt fiir den Ban-
kensektor und die Stabilitat der Fi-
nanzmarkte von Belang sind. Zu die-
sem Zweck wurden drei wesentliche
Wirkungskanile identifiziert, tber
die eine deutliche Wechselwirkung
zwischen demografischen Entwick-
lungen und dem Bankensektor er-
folgt. Erstens: Banken sind von den
Folgen des demografischen Wandels
indirekt durch dessen Auswirkungen
auf Volkswirtschaft, Finanzmarkte,
Immobilienmarkte und die Zusam-
mensetzung der Portfolios privater
Haushalte betroffen. Zweitens: Durch
den wachsenden Bedarf an kapital-
gedeckter Pensionsvorsorge und die
zusehends verschwimmenden Gren-
zen zwischen Banken und traditio-
nellen Anbietern von Altersvorsorge-
produkten ist der Bankensektor ver-

3 Vertrag iiber die Europdische Union, ABI. C 191, 29.7.1992.
* Ausschuss fiir Wirtschaftspolitik und Europdische Kommission (2006).

5 OECD (2005).
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mehrt den mit demografischen Ver-
anderungen einhergehenden Risiken
ausgesetzt. Dies wird anhand von
osterreichischen Marktbeispielen deut-
lich: So spielen Banken eine wichtige
Rolle als Teilhaber tiberbetrieblicher
Pensionskassen und bieten Kapital-
garantien fiir Altersvorsorgeprodukte
an. Drittens: Bedingt durch den de-
mografischen Wandel kénnen sich
Veranderungen im Produktportfolio
von Banken ergeben.

Der konzeptionelle Rahmen fiir
die vorliegende Analyse beruht auf
der Theorie der Finanzintermedia-
tion, auf Problemen unvollstindiger
Markte und Vertrage sowie auf den
Risiken, die der Bilanzstruktur von
Banken inhirent sind.® Zur Analyse
der Auswirkungen der im Rahmen
des Programms gewonnenen Er-
kenntnisse auf die Finanzmarktstabi-
litdit wurden ausgewahlte Positionen
in der Bilanz und der Gewinn- und
Verlustrechnung von Banken heran-
gezogen.

Im Rahmen der Studie werden
folgende Kernfragen behandelt: Wie
lauten die Hauptaussagen der aktuel-
len demografischen Prognosen (Kapi-
tel 3)? Wie konnen demografische
Veranderungen die Rahmenbedingun-
gen — Wirtschaftswachstum, lang-
fristige Realzinssitze und Wohn-
immobilienmarkte — beeinflussen,
unter denen Banken operieren (Kapi-
tel 4)? Wie planen die an den Work-
shops beteiligten Banken auf den de-
mografischen Wandel zu reagieren
(Kapitel 5)? Wie schen die poten-
ziellen Auswirkungen dieser Reakti-
onen auf die Finanzmarktstabilitat

aus (Kapitel 6)?

5 Wood (2006).

3 Demografischer Wandel
Demograf_ische Prognosen fiir die EU
und fir Osterreich dienen als Basis
der Quantifizierung jener Entwick-
lungen, die in diesem Beitrag als ,de-
mografische Alterung bzw. ,Bevol-
kerungsalterung® bezeichnet werden.
Unter diesem Begriff zusammenge-
fasst sind: abnehmende Geburten-
zahlen, steigende Lebenserwartung
und die zunehmende Bedeutung von
Migrationsbewegungen fiir die demo-
grafische Entwicklung,

Trotz des prognostizierten An-
stiegs der Weltbevolkerung  von
6,1 Milliarden im Jahr 2000 auf
8,9 Milliarden bis 2050 (ein Zuwachs
von 46 %) ist das Bevolkerungswachs-
tum in den meisten bedeutenden
Wirtschaftsraumen riickléiufig.7 Zwi-
schen 2000 und 2030 wird sich das
Medianalter der Bevélkerung EU-
weit voraussichtlich von 38 auf 48 Jahre
erhohen, wahrend es sich bis 2050
weltweit bei einem Wert von unge-
fahr 45 Jahren einpendeln wird. Die
Verteilung der Altersgruppen wird
sich ebenfalls verandern, wobei der
Anteil der jungen Menschen abneh-
men und jener der alten und schr
alten Menschen zunehmen wird.

In der EU werden die weltweit
niedrigsten Geburtenzahlen und ein
Stillstand des natiirlichen Bevolke-
rungswachstums zu verzeichnen sein.
AuBerdem werden sich infolge der
steigenden Lebenserwartung und der
zunchmenden Dynamik internationa-
ler Migrationsprozesse bedeutende
Verinderungen innerhalb der Bevol-
kerungsstrukturen ergeben. Insge-
samt kann fir die EU-25 von einem
durch Nettozuwanderung verursach-
ten Bevolkerungswachstum bis zum

" Die demografischen Prognosen stammen aus Lebhart (2006).
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Jahr 2025 ausgegangen werden, da-
nach ist eine riicklaufige Bevolke-
rungsentwicklung zu erwarten. Im
Jahr 2050 wird der Anteil junger
Menschen (0 bis 24 Jahre) an der
Gesamtbevolkerung in Japan und der
EU rund 23 % betragen, in den USA
voraussichtlich etwa 30 %. Gleichzei-
tig wird der Anteil der tber 80-]Jah-
rigen im EU-Schnitt auf 12% der
Gesamtbevolkerung anwachsen, ver-
glichen mit 15 % in Japan und 7% in
den USA.

Beim Riickgang des natiir_l_ichen
Bevolkerungswachstums wird Oster-
reich dem EU-weiten Trend folgen,
wobei die Bevélkerung trotzdem auf-
grund der Nettozuwanderung bis
2050 auf rund 9 Millionen ansteigen
wird. Gleichzeitig wird sich von 2005
bis 2050 die Bevolkerungsstruktur
weitgehend analog zum EU-Durch-
schnitt andern. Der Anteil junger
Menschen (0 bis 24 Jahre) wird vor-
aussichtlich von 28% auf 24 % zu-
riickgehen, wahrend der Anteil der
tiber 65-Jahrigen von 16 % auf 28 %
und jener der iiber 80-Jahrigen von
4% auf 11 % steigt. Allerdings wird
der Anstieg des demografischen Ge-
samtbelastungsquotienten® von 101 %
auf 108 % nur relativ gering ausfal-
len.” Aus regionaler Perspektive be-
trachtet, wird in stadtischen Regi-
onen und im Einzugsgebiet wirt-
schaftlicher Ballungszentren ein Be-
volkerungszuwachs zu verzeichnen
sein, wahrend die Bevélkerung struk-
turschwacher Peripherieregionen ab-
wandern wird.

Insgesamt kann die kiinftige GroBe
von vergangenen und gegenwirtigen
Geburtskohorten aufgrund der gege-
benen Geburtenzahlen relativ genau
berechnet werden, wahrend zukiinf-
tige Geburtenraten, Lebenserwar-
tung und Nettozuwanderung das Er-
gebnis komplexer gesellschaftlicher,
sozialer und wirtschaftlicher Prozesse
sind. Folglich sind langfristige demo-
grafische Prognosen mit einem hohen
Grad an Unsicherheit behaftet.'” Den-
noch bieten sie konsistente Szenarien
zur Beurteilung der Chancen und
Herausforderungen, mit denen Ge-
sellschaften in den kommenden Jahr-
zehnten konfrontiert sein werden.

4 Die Auswirkungen des
demografischen Wandels
auf die Rahmen-
bedingungen fiir den
Bankensektor

Die wichtigsten Ergebnisse von Work-
shop I zu den Auswirkungen des
demografischen Wandels auf die Rah-
menbedingungen fir den Bankensek-
tor wurden bereits dokumentiert'
und werden hier nur kurz zusammen-
gefasst.

Die Auswirkungen des demogra-
fischen Wandels auf das Wirtschafts-
wachstum innerhalb des Euro-Wah-
rungsgebiets werden voraussichtlich
moderat ausfallen, vor allem im Ver-
gleich zum Wirtschaftswachstum der
letzten 25 Jahre (1981 bis 2005). Die
Europdische Kommission —schatzt,
dass das Pro-Kopf-Bruttoinlandspro-
dukt im Euroraum bis 2030 durch-

% Der demogrdfische Gesamtbelastungsquotient wird hier als das Verhdltnis der wirtschaftlich abhdngigen
Personen ciner Volkswirtschaft (d. h. Rentner, Kinder, Arbeitslose) zu den erwerbstitigen Personen (d. h.
selbststandig und unselbststindig erwerbstdtige Personen) definiert.

’ Tichy (2006).

1 Tichy (2006) weist auf die grofen Unterschiede zwischen den 2003 und 2005 fiir Osterreich verdffentlichten

Prognosen hin.

" EZB (2006, S. 23—28) und Schmitz (2007).
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schnittlich um 1,8 % pro Jahr anstei-
gen wird. Der historische Vergleichs-
wert fur den Zeitraum von 1981 bis
2005 liegt mit 1,75% pro Jahr sogar
noch niedriger.12 Die prognostizier-
ten Wachstumsraten und die histo-
rischen Werte liegen zwar relativ
nahe beieinander, weisen aber Unter-
schiede in ihrer Zusammensetzung
auf. Die Entwicklung des jahrlichen
Pro-Kopf-Bruttoinlandsprodukts
wird von zwei Komponenten be-
stimmt:  Arbeitsproduktivitat und
Arbeitseinsatz. Im Zeitraum von 1981
bis 2005 leistete die zunehmende Ar-
beitsproduktivitit einen positiven
Beitrag von 1,9 Prozentpunkten zum
jahrlichen BIP pro Kopf, wahrend
Veranderungen im Arbeitskrafteein-
satz einen negativen Wachstumsbei-
trag von —0,15 Prozentpunkten pro
Jahr bewirkten. In den Prognosen der
Europdischen Kommission bis zum
Jahr 2030 wird der Wachstumsbei-
trag der Arbeitsproduktivitat (1,6 Pro-
zentpunkte) aller Voraussicht nach
unter dem historischen Vergleichs-
wert liegen, wihrend die Zunahme
des Arbeitseinsatzes wesentlich ausge-
pragter verlauft und sogar einen posi-
tiven Wachstumsbeitrag von 0,2 Pro-
zentpunkten liefert. Die verhaltenen
Wachstumsprognosen sind also nicht
dem demografischen Wandel zuzu-
schreiben, sondern vielmehr dem an-
genommenen geringen Wachstums-
beitrag des Faktors Arbeitsproduk-
tivitat.

Warum soll der Wachstumsbei-
trag der Arbeitsproduktivitit nur so
niedrig ausfallen? In erster Linie ist
dies durch den geringen Beitrag von
Steigerungen der Kapitalintensitat
zum  Arbeitsproduktivitatswachstum

"2 Gomez-Salvador et al. (2006).
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begriindet, der auf nur 0,6 Prozent-
punkte pro Jahr geschatzt wird, ver-
glichen mit dem historischen Wert
von 1,12 Prozentpunkten. Dies ergibt
sich in der vom Wirtschaftspoli-
tischen Ausschuss und der Europa-
ischen Kommission durchgefiihrten
Studie (Ausschuss fir Wirtschafts-
politik und Europaische Kommission,
2006) aufgrund der Annahme, dass
der Kapitalstock je Effizienzeinheit
von 2030 bis 2050 konstant bleibt.
Dadurch werden die prognostizierten
Wachstumsraten des Kapitalstocks
nach unten verzerrt. In der Studie
wird angenommen, dass die Wachs-
tumsrate der Effizienzeinheiten (also
Wachstum von Arbeitseinsatz plus
Arbeitsproduktivitit) und, unter An-
nahme eines Gleichgewichtswachs-
tumspfades, die des Kapitalstocks
1,6% pro Jahr betragen wird. Dies
ist wesentlich niedriger als der histo-
rische Durchschnitt von 3,5% pro
Jahr fir den Zeitraum von 1980 bis
2001, der um beachtliche 60 % tiber
der historischen Wachstumsrate der
Effizienzeinheiten von rund 2,2%
pro Jahr lag."

Tichy (2006) gelangt zu dem
Schluss, dass die Auswirkungen des
demografischen Wandels auf kiinftige
BIP-Wachstumsraten nur sehr mode-
rat ausfallen werden, da seinen An-
nahmen zufolge ein Riickgang der
Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter
(teilweise) durch steigende Erwerbs-
quoten, mehr und besseres Human-
kapital, eine kapitalintensivere Pro-
duktion und faktorinduzierten tech-
nischen Fortschritt kompensiert wird.

Aufgrund der steigenden Kapital-
intensitat der Produktion, die den
Riickgang der Bevolkerung im er-

B Timmer et al. (2003, Tabellen 6, 10, 11). Fiir eine detaillierte Analyse der Prognosen des Ausschusses fiir
Wirtschaftspolitik und der Europdischen Kommission (2006) sowie der OECD (2005), siche Schmitz (2007).
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werbsfahigen Alter partiell kompen-
siert, werden die Folgen der demo-
grafischen Alterung auf die langfristi-
gen Realzinssitze voraussichtlich star-
ker ausgeprigt sein, als die Auswir-
kungen auf die Wachstumsraten des
BIP pro Kopf."* Die OECD schatzt,
dass in Deutschland, Frankreich,
Japan und den USA der langfristige
Realzins bis 2025 um 0,3 bis 0,7 Pro-
zentpunkte zuriickgehen wird."” Ge-
messen an den in der Vergangenheit
beobachteten ~ Schwankungen  der
langfristigen Realzinsen erscheinen
diese Auswirkungen relativ moderat.
Um die Griinde dafiir zu untersu-
chen, integriert Schmitz (2005) de-
mografische Entwicklungen in ein
einfaches neoklassisches Wachstums-
modell. Die Auswirkungen des de-
mografischen Wandels auf die lang-
fristigen Realzinssitze werden von
zwei entgegengesetzten Faktoren be-
stimmt: Die steigende Kapitalintensi-
tat der Produktion fihrt zu einem
Abwirtsdruck auf die Grenzproduk-
tivitit des Kapitals, wahrend der stei-
gende Anteil von Nicht-Erwerbstati-
gen am Konsum die gesamtwirt-
schaftliche Sparquote verringert und
so Aufwartsdruck auf den langfristi-
gen Realzinssatz ausi'i'bt. Anhand ei-
ner Simulation fiir Osterreich zeigt
Schmitz, dass der Faktor der zuneh-
menden Kapitalintensitit dominiert
und die langfristigen Realzinssitze
weitgehend analog zu den Prognosen
der OECD fallen wiirden. Angesichts

der Tatsache, dass kapitalgedeckte
Pensionen eine langfristige Investi-
tion von bis zu 60 Jahren darstellen,
kann selbst ein moderater Zinsrick-
gang massive Auswirkungen auf kiinf-
tige Pensionsanspriiche verursachen.
Schmitz (2007) prasentiert Simulati-
onsergebnisse fiir Osterreich, die zei-
gen, dass leicht riicklaufige, langfris-
tige Realzinssitze zu Kiirzungen von
bis zu 15 % bei kapitalgedeckten Pen-
sionen fithren — trotz internationaler
Diversifikation der Veranlagungen
und Integration der Realkapital- so-
wie der Waren- und Dienstleistungs-
markte. Winter (2006) argumentiert,
dass die Privatisierung der Pensions-
vorsorge den Riickgang des langfristi-
gen Realzinssatzes noch beschleuni-
gen wiirde, wihrend die internatio-
nale Diversifikation der Investitionen
cine leichte Abschwachung dieser
Entwicklung zur Folge hitte. Eine
verstarkte Einbindung von Veranla-
gungen im Ausland fiihrt auBerdem
zu einer Umstrukturierung der Pro-
duktion, da in der Ansparphase ne-
ben Kapitalexporten auch Nettoex-
porte von Waren und Dienstleistun-
gen erfolgen miissen, um eine Ab-
wertung der nationalen Wihrung zu
vermeiden. In der Endsparphase
wiirde sich dieser Trend umkehren
und zu einer Aufwertung der Landes-
wahrung fiihren, durch den sich der
Realertrag aus international diversifi-
zierten Veranlagungen in Relation
zur nationalen Wiahrung vermindern

' Fiir eine Analyse der Auswirkungen des demografischen Wandels auf die gesamtwirtschaftliche Sparquote und
die Entwicklung der Finanzmdrkte siehe unter anderem McCarthy und Neuberger (2003) und Schmitz (2007),
die schlussfolgern, dass okonometrische Studien nicht hinreichend beweiskrdftig sind und mit erheblichen

methodischen Problemen behaftet sind.

> OECD (2005). In der OECD-Studie wurden nur diese vier Lander untersucht. Die Ergebnisse decken sich auch

weitgehend mit den Untersuchungen, die fiir andere Lander vorliegen (siche EZB, 2006, S. 25). Allerdings
muss berticksichtigt werden, dass sich die in den Studien des Ausschusses fiir Wirtschaftspolitik und der
Europdischen Kommission (2006) und der OECD (2005) angewandten Methoden wesentlich unterscheiden.
Die Hochrechnungen des Ausschusses fiir Wirtschaftspolitik und der Europdischen Kommission basieren auf
exogen festgelegten, langfristigen Realzinssdtzen, wihrend die Simulationen der OECD den langfristigen

Realzins endogenisieren.
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wilrde — es sei denn, die Pensionisten
wiirden ihre auslindischen Erspar-
nisse hauptsachlich fir Waren und
Dienstleistungen aus dem Ausland
ausgeben. Zusammenfassend kann
also festgehalten werden, dass um-
fangreiche Kapitalexporte wahrend
der Ansparphase realwirtschaftliche
Konsequenzen fiir die Struktur der
Produktion und die Zahlungsbilanz
zur Folge haben.

Prognosen zu den Auswirkungen
des demografischen Wandels auf
Wohnimmobilienmdrkte sind ein relativ
schwieriges Unterfangen. Die Nach-
frage nach Eigenheimen und Wohn-
raum wird hauptsachlich durch die
Anzahl, GroBe und Altersstruktur
der Haushalte bestimmt und nur in
untergeordnetem MafBe vom Umfang
und der Alterungsstruktur der Bevol-
kerung. Fir Deutschland erwartet
Robischon (2006), dass die Anzahl
der Haushalte bis 2020 geringfiigig
steigen wird, hauptsichlich wegen
des steigenden Anteils von Ein- und
Zweipersonenhaushalten und Klein-
haushalten élterer Personengruppen.
Der demografische Wandel wird sich
also nur relativ gering auf die Ge-
samtnachfrage nach Wohnimmobilien
auswirken, wohl aber auf ihre geo-
grafische Verteilung. Faktoren wie
zunchmende Mobilitat, eine starkere
Herausbildung unterschiedlicher Le-
bensstile und vielfiltige kulturelle
Hintergriinde kénnten zu einem
auBerst dynamischen Wohnungsmarkt
mit lokalen Angebotsiiberhingen
bzw. -defiziten sowie einer breiteren
Streuung und stirkeren Schwan-
kungen der Preise fithren." Durch
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Einflisse von AuBen- und Binnen-
migration sowie Unterschiede in der
demografischen Dynamik verschie-
dener Regionen kénnte die Entwick-
lung der GroéBle und Alterszusam-
mensetzung der Bevélkerung in un-
terschiedlichen Regionen innerhalb
eines Landes schr divergent verlau-
fen."” GroBere Stidte und Ballungs-
zentren (z.B. Berlin, Wien, Paris)
profitieren von diesen Entwicklungen
und sind in der Regel demografisch
junger, wahrend Randgebiete in land-
lichen Gegenden mit stark riick-
laufigen Bevélkerungszahlen und zu-
nehmender Uberalterung konfron-
tiert sind. Der daraus resultierende
Braindrain — ecine Folge des zunch-
menden Grads an Mobilitat bei den
jungen und héher qualifizierten Tei-
len der Bevolkerung — wiirde den
regionalen wirtschaftlichen Verfall
beschleunigen und den Anreiz zur
Abwanderung erhéhen. Die Einkom-
mensschere zwischen florierenden
Ballungszentren und stagnierenden
Peripheriegebieten wiirde noch wei-
ter auseinanderklaffen, was sich in
einer zunehmenden Disparitit bei
Wohnungsnachfrage und -preisen
niederschlagen wiirde.

5 Die Auswirkungen des
demografischen Wandels
auf Banken und mégliche
strategische Reaktionen

Ausgehend von den Prisentationen,
die im Rahmen der beiden OeNB-
Workshops von Finanzberatern und
Bankstrategen vorgestellt wurden,
untersucht dieses Kapitel, welche Ge-
meinsamkeiten sich bei den von Ban-

1 Anhand von Daten fiir Leipzig zeigte Robischon, dass es sogar innerhalb der einzelnen Stadtteile in dem relativ
kurzen Zeitraum von 2000 bis 2004 zu deutlichen Verdnderungen in der Bevolkerungsgrofe kam (£ 10 %).
Dies fiihrte selbst innerhalb lokaler Mdrkte zu massiven Verschiebungen bei der Wohnungsnachfrage in ent-

gegengesetzte Richtungen.
' Tourdjman (2006).
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ken in Reaktion auf demografische
Entwicklungen eingesetzten Strate-
gien feststellen lassen. '

5.1 Demografische Entwicklungen
wirken sich auf Banken und
deren Strategien aus

Vooght (2006) betont, dass sich Ban-
ken bereits in der Vergangenheit
héufig mit demografischen Entwick-
lungen auseinandersetzen mussten
(z.B. Anstieg des Hypothekenkredit-
geschifts und der Wohnbaufinanzie-
rung in Westeuropa in Zeiten starken
Bevolkerungswachstums in den 1950er
und 1960er Jahren). Allerdings ist
der demografische Wandel nur einer
von vielen Faktoren, die bei der stra-
tegischen Planung eine Rolle spielen.
Die Citigroup-Bankengruppe bertick-
sichtigt beispielsweise folgende Fak-
toren bei ihren strategischen Planungs-
entscheidungen: den wachsenden An-
teil des Welteinkommens, der auf
Lander entfallt, die (derzeit) nicht der
OECD angehoren, den zunechmenden
geopolitischen Einfluss dieser Lan-
der, die Globalisierung der Wirt-
schaft, den Strukturwandel im (kon-
tinentaleuropdischen) Finanzwesen,
Umweltbedrohungen, die Erschop-
fung natiirlicher Ressourcen und reli-
giose Entwicklungen."

5.2 Konsequenzen fiir Nachfrage
der Privathaushalte am
wichtigsten

Nach Einschétzung der Banken wer-
den die Auswirkungen des demogra-
fischen Wandels im Bereich der Nach-

frage der Privathaushalte am wichtigs-
ten sein, wobei in erster Linie ein
Riickgang in der Nachfrage nach
Hypothekendarlehen, Verbraucherkre-
diten und grundlegenden Finanz-
dienstleistungen (Sichteinlagen, Zah-
lungsverkehr) erwartet wird.” Seit
etwa 1980 lassen sich in zahlreichen
OECD-Lindern bedeutende Ande-
rungen in der Struktur der Ver-
mogensportfolios privater Haushalte
feststellen, im Zuge sich
der Schwerpunkt von Bankeinlagen
auf Investmentfonds, kapitalgedeckte
Altersvorsorgeprodukte sowie Aktien
und Anleihen verlagert hat.” Dieser
Trend wird sich voraussichtlich noch
verstarken. Neben Ertragsiiberle-
gungen wird auch die Debatte um die
Zukunft des staatlichen Pensionssys-
tems Privatkunden vermehrt dazu
motivieren, in Alternativen zum tra-
ditionellen Sparbuch zu investieren.
Banken reagieren auf diesen Trend,
indem sie Produktinnovation ver-
starkt vorantreiben, ihre Vertriebs-
kanile den gednderten Bedingungen
anpassen und mit Marketingstrate-
gien gezielt die Generation 50+ an-
sprechen.
~ In Léandern, deren Bevélkerung
zunehmend altert, wird sich das
von den Banken angebotene Pro-
duktportfolio andern. Kredite und
Einlagen werden Teil des Leis-
tungsspektrums bleiben, jedoch
nicht langer Kern der Kunden-
bezichung sein. Im Angebot wer-
den vermehrt integrierte Pro-
dukte und Dienstleistungen (d. h.

derer

"% Bosek (2006), Hedrich (2006), Kraft-Kinz (2006), Raab (2006), Thompson (2006), Tourdjman (2006),

Vooght (2006) und Weiss (2006).
' Thompson (2006).

0 Weiss (2006) schatzt, dass der Bankensektor bis zum Jahr 2050 aufgrund der demografischen Alterung
empfindliche Ertragseinbuflen hinnehmen miissen wird. So sollen in Deutschland zwischen 2005 und 2050 die
Gesamtausgaben fiir Finanzdienstleistungen um etwa 19% und der Zins- und Provisionsiiberschuss um 25%

sinken. Fiir Osterreich wird ein Riickgang des Zins- und Provisionsiiberschusses um 10% prognostiziert.

I OECD (2005, Tabelle 1.4, S. 18).
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Losungen zum strukturierten
Vermogensabbau, Target-Fonds,
garantierte  Produkte, ~Annui-
taten), umfassende Beratungsleis-
tungen (z. B. zur Abwicklung von
Erbschaften) und nichtfinanzielle
Dienstleistungen (z. B. Kranken-
und Pflegedienstleistungen) ent-
halten sein. Als Reaktion auf die
zunchmende weltweite Migration
planen international agierende
Banken auch, sich Marktanteile
im internationalen Kleinbetrags-
zahlungsverkehr zu sichern. Viele
Banken bieten angesichts der ver-
anderten Nachfragestruktur be-
reits Riickhypotheken (reverse
mortgages) an, da riicklaufige
Kohorten in der wichtigsten Ziel-
gruppe fiir traditionelle Hypothe-
ken auf eine Abschwichung der
Nachfrage in diesem Bereich
schlieBen lassen. Gleichzeitig wird
durch den steigenden Anteil der
Haushalte von tiber 55-Jahrigen,
die einen hohen Anteil ihres Ver-
moégens in Wohnimmobilien in-
vestiert haben, ein Markt fir
Produkte geschaffen, die dazu
dienen, aus dieser grundsatzlich
illiquiden Vermdégensklasse Er-
trage zu generieren. Eine Bank
betonte die wachsende strate-
gische Bedeutung von Infrastruk-
turinvestitionen fir institutionelle
und 6ffentliche Kunden. Sie plant,
sich auf diesem Gebiet kiinftig
starker zu positionieren, indem
sie sich an der Finanzierung einer
groBeren Zahl von Infrastruk-
turprojekten beteiligt.”” Projekte
dieser Art kombinieren Kapital-
rentabilitat und konstante Cash-
flows mit Inflationsschutz und
langfristigen Laufzeiten, weshalb

?? Thompson (2006).

diese Form der Veranlagung sich
zur Abdeckung von Verbindlich-
keiten gut als Erganzung fir das
Portfolio von Pensionskassen eig-
net. Der Vorteil fir die offent-
liche Hand liegt darin, dass die
Belastung fiir das Budget redu-
ziert wird, wahrend gleichzeitig
die Infrastruktur den fir die For-
derung von Wettbewerbsfahigkeit
und Wirtschaftswachstum not-
wendigen Auftrieb erhilt. Im Zu-
sammenhang mit Produktinno-
vationen sind Osterreichische Ban-
ken auch mit der Frage konfron-
tiert, ob sie selbst neue Produkte
entwickeln oder auf White-Label-
Produkte internationaler Finanz-
institute  zuriickgreifen sollen.
GroBteils kooperieren sie im In-
vestmentfondsbereich bereits mit
internationalen Partnern, inte-
grieren die aus dieser Zusammen-
arbeit tbernommenen Produkt-
komponenten jedoch héufig in
ihre eigenen Produkte.

Der Vertrieb traditioneller Bank-
dienstleistungen (z.B. Zahlungs-
verkehr) erfolgt in zunehmendem
MaB durch automatisierte Ablaufe
(z.B. Selbstbedienungszonen oder
Internetbanking), um Ressourcen
fir die Schaffung neuer Vertriebs-
kanile freizusetzen. Unter den
Referenten bestand allgemeiner
Konsens, dass langfristige Kun-
denservicekonzepte den wichtigs-
ten Faktor fir die Gewinnung
neuer bzw. die Bindung bestehen-
der Kunden darstellen, wobei der
Schwerpunkt auf eingehender per-
sonlicher Beratung, individuellen
Vermégensmanagementlésungen
und langfristigem Beziechungs-
management liegen muss. Viele
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Dienstleistungen, die noch vor
zehn Jahren ausgewiahlten Privat-
kundengruppen vorbehalten wa-
ren, miissen nun einem breiteren
Markt zuganglich gemacht wer-
den. Dazu missen Banken ihre
Mitarbeiterstruktur anpassen und
ihre personellen Schwerpunkte
von reinen Schalterbeamten auf
Vermogens- und  Finanzberater
verlagern. Auch miissen die per-
sonellen Fluktuationen im Ver-
kaufsbereich reduziert werden,
was einen Anstieg der Personal-
kosten zur Folge haben konnte.
Die derzeit praktizierten Systeme
zur leistungsorientierten Vergu-
tung miissten ihren Schwerpunkt
von quantititsbasierten Ansitzen
auf Modelle verlagern, die lang-
fristige Kundenzufriedenheit ho-
norieren. In den meisten Indus-
trielandern konzentriert sich das
Vermdgen von Privathaushalten in
der Generation der uber 50-]ah-
rigen. Es ist anzunchmen, dass
sich Finanzdienstleister in Hin-
kunft dieser Zielgruppe wesent-
lich intensiver widmen werden.
Der Konkurrenzkampf um ver-
moégende Kunden, die nicht nur
anspruchsvoller, sondern auch
eher bereit sind, die Bank zu
wechseln, verscharft sich, was
wiederum steigende Kosten fiir
Kundenakquise und Kundenbin-
dung zur Folge hat.

— Marketingstrategien ~werden  zu
einer zunehmenden Diversifizie-
rung der verschiedenen Markt-
segmente fithren.”? Markenloyali-
tait wird fir eine erfolgreiche
Kundenbindung zunehmend wich-
tiger. Fiir die ErschlieBung der

Zielgruppe 50+ ist ein besonde-
res Marketingkonzept erforder-
lich, dessen Schwerpunkt auf Mit-
arbeiterschulungen zur Einstel-
lung auf die Bediirfnisse dieses
Kundensegments, einer verbes-
serten Markenpolitik und perso-
nalintensiveren Vertriebs- und
Betreuungsansatzen liegen muss.
Um das Image ihrer Marken zu
starken, missen sich Banken
(noch) mehr auf die Verbesserung
der Prinzipien ihrer Unterneh-
mensfithrung (Corporate Gover-
nance), die Gewihrleistung der
Einhaltung aller relevanten Be-
stimmungen (Compliance) und
die  Weiterentwicklung  ihres
Risikomanagements konzentrie-
ren. Qualititsmanagement im Be-
reich der Beratungsdienstleistun-
gen nimmt cbenfalls an Bedeu-
tung zu.

5.3 Internationale Diversifikation
gewinnt an Bedeutung

Breiter Konsens besteht hinsichtlich
der Bedeutung internationaler Diversi-
fikation. Durch die unterschiedlich
verlaufenden demografischen Ent-
wicklungen in verschiedenen Teilen
der Welt eroffnen sich den Banken
neue Moglichkeiten, ihr Vermogens-
wachstum in Landern mit einer
jingeren Bevélkerung, in denen die
Markte fir traditionelle Bankdienst-
leistungen (Verbraucherkredite, Hypo-
theken und Mikrofinanzierungen,
Zahlungsverkehr) voraussichtlich stark
anwachsen werden, durch Verbind-
lichkeiten in Landern mit einer
alternden Gesellschaft zu finanzieren.
Geografische Diversifikation ist auch
die Losung fiir zwei eng miteinander

3 Allerdings ist die Rolle der Marktsegmentierung nicht unumstritten. Hedrich (2006) weist darauf hin, dass

manche Menschen es als wenig schmeichelhaft empfinden konnten, als ,altere Kunden mit besonderen Bediirf-

nissen” bezeichnet zu werden.
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verkniipfte Herausforderungen: Pri-
vatkunden und institutionelle Kun-
den wollen grenziiberschreitende
Dienstleistungen und héhere Ertrige,
wahrend die Banken auf der Suche
nach neuen Markten sind. China und
Indien sind gute Beispiele fiir Lander,
die neue Méoglichkeiten fiir global
tatige Banken bieten — Lander mit
einem starken Wirtschaftswachstum,
in denen sich zunehmend eine finanz-
kriftige Mittelschicht entwickelt. Es
wird prognostiziert, dass der Finanz-
sektor in beiden Liandern in den
nichsten Jahrzehnten — ausgehend
von einem niedrigen Grad an Finanz-
intermediation — wachsen wird. Fur
Indien wird auBlerdem eine weitere
Zunahme der Bevélkerung angenom-
men. Der Schwerpunkt von starker
r"egional orientierten Banken in
Osterreich und Deutschland  liegt
ganz klar auf den zentral- und ost-
europidischen Landern — trotz der fiir
diese Regionen zu erwartenden de-
mografischen Herausforderungen. Da-
bei wird angenommen, dass der wirt-
schaftliche Aufholprozess, steigende
Intermediationsraten und eine Ver-
lagerung der Produktion in die zen-
tral- und osteuropdischen Lander eine
Zunahme des Marktwachstums zur
Folge haben werden.

5.4 Anpassung von Hypotheken-
konditionen vorgesehen

Die Banken gehen davon aus, dass der
Verlauf der Immobilienpreise von de-
mografischen Entwicklungen beein-
flusst wird. Daher werden sie ihre
Hypothekenkonditionen anpassen miis-
sen. Niedrige Geburtenraten und
zunchmende Urbanisierung fithren
zu einer nachteiligen Entwicklungs-
spirale, die viele Randgebiete in ganz
Europa betrifft. Immer héaufiger ist
zu beobachten, dass die Preisentwick-
lungen in benachbarten Bezirken

massiv und unerwartet divergieren.
Daher konnte die Volatilitat bei
Wohnimmobilien kiinftig zunchmen.
Banken, die in den vergangen Jahren
bereits Erfahrungen mit extremen
demografischen Veranderungen im
regionalen Bereich gemacht haben,
deren Ursache in Binnenmigrations-
bewegungen zu suchen ist, geben an,
diese Entwicklungen bereits bei den
Bewertungsmodellen fiir Immobili-
ensicherheiten und den Preismodel-
len fiir Hypotheken berticksichtigt zu
haben.

5.5 Neuorientierung der
Filialnetzstrategie

Der Bevolkerungswandel konnte Ban-
ken dazu veranlassen, ihre Filialnetz-
strategie zu tberdenken. Wurden
Filialen im letzten Jahrzehnt haupt-
sachlich als Kostenfaktoren angese-
hen, so ist kiinftig zu erwarten, dass
sie als Vertriebskanadle und Beratungs-
stellen wieder an Bedeutung gewin-
nen. Aullerdem wird auch bei Uber
60-Jahrigen ein Wohnsitzwechsel in
den kommenden Jahren durchaus
tiblich sein. Jiingere Pensionisten
suchen, nachdem sie in den Ruhe-
stand treten, nach ,Selbstverwirkli-
chung® (z. B. indem sie in traditionelle
Urlaubsgebiete tibersiedeln), werden
aber voraussichtlich ab einem Alter
von etwa 75 Jahren vermehrt in die
Einzugsgebiete von Stadten und in die
Nahe ihrer Verwandten ziehen. Diese
Entwicklung kénnte ein Umdenken
hinsichtlich der Bedeutung des Fak-
tors ,geografische Nihe* bewirken
und zur Folge haben, dass Banken
verstarkt Filialnetze in Regionen auf-
bauen, die zu den bevorzugten
Alterssitzen ihrer Kunden zihlen.
Potenziell beinhaltet dies auch die
Griindung von spezialisierten Aus-
landsfilialen in Orten, die zu belieb-
ten Destinationen finanzstarker Kun-
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den gehéren (z. B. britische und deut-
sche Banken, die Filialen in spani-
schen und franzosischen Kiisten-
gebieten erdffnen). Binnenmigration
und der unterschiedliche Verlauf der
wirtschaftlichen Entwicklung beein-
flussen ebenfalls die regionale Er-
tragslage im Bankensektor. Fiir Ban-
ken, die iiber hohe Marktanteile in
stagnierenden Peripheriegebieten ver-
fiigen, bedeutet der demografische
Wandel, dass sie ihre Strategie darauf
konzentrieren miissen, sich in florie-
renden Ballungszentren zu positio-
nieren. Einige Banken planen auch,
auf die internationale Migration und
den hohen Anteil von Zuwanderern
in attraktiven Ballungszentren mit
einem vermehrten Einsatz von Mit-
arbeitern mit Migrationshintergrund
zu reagieren.

5.6 Sicherung der strategischen
Relevanz von zentraler
Bedeutung

Banken sind einem zunehmenden
Konkurrenzdruck durch Finanzinter-
mediare, die nicht dem Bankensektor
angehoren, und neue Marktteilneh-
mer (z.B. Einzelhandelsketten) aus-
gesetzt. Um sich gegeniiber ihren
Kunden strategische Relevanz zu be-
wahren, mussen sie einen besonders
hochwertigen Service und/oder tiber-
durchschnittliche  Risiko-/Ertrags-
profile anbieten und sich auBerdem
auf ihre Kernkompetenzen konzent-
rieren. Dadurch konnten sich Banken
veranlasst schen, die ErschlieBung
spezialisierter Nischenmarkte mehr
als bisher in den Vordergrund zu
ricken, um sich auf diese Weise — sei
es mit einem bestimmten Produkt,
einer speziellen Dienstleistung oder
in einem bestimmten geografischen
Gebiet — den groBtmaéglichen Wett-
bewerbsvorteil zu sichern. Der

Schwerpunkt kann dabei auf der Er-

bringung reiner Beratungsleistungen
oder aber der Produktion bzw. dem
Vertrieb von Finanzprodukten liegen.
Andererseits kénnten sich  (groBe)
Banken dafiir entscheiden, die ge-
samte Bandbreite standardisierter
Bankdienstleistungen und -produkte
einem breiten Kundenspektrum an-
zubieten und dies mit beratungsin-
tensiveren, individuellen Dienstleis-
tungen fir ausgewdhlte Kundenseg-
mente kombinieren. Bei der Entwick-
lung neuer Finanzprodukte konnen
GroBe und internationale Marktab-
deckung ebenfalls einen Wettbe-
werbsvorteil darstellen, wobei solche
Produkte entweder direkt als eigene
Marken oder als White-Label-Pro-
dukte von kleineren, regional orien-
tierten Banken vertrieben werden
konnen. Kostenkontrolle und die Er-
zielung nachhaltiger Gewinnspannen
haben als Kernkompetenzen fiir eine
strategische Orientierung in Rich-
tung Massenmarkt entscheidende Be-
deutung. Hedrich (2006) vertritt je-
doch eine andere Meinung hinsicht-
lich der strategischen Relevanz des
demografischen Wandels fiir Banken:
Er argumentiert, dass die Konse-
quenzen der Bevolkerungsalterung
fir Banken tiberwiegend operativer,
nicht aber strategischer Natur seien.
Daher sollte in erster Linie daran ge-
arbeitet werden, den Bankmitarbei-
tern die Problematik demografischer
Entwicklungen und die potenziellen
Konsequenzen auf die kiinftige wirt-
schaftliche Lage der Banken stirker
bewusst zu machen.

5.7 Anderungen in der
Personalstruktur

Demografische Entwicklungen haben
auch Auswirkungen auf das Personal-
management von Banken und die
Altersstruktur ihrer Mitarbeiter. Im
Jahr 2004 zihlte das Gros der Mit-
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arbeiter in einigen Banken zur mitt-
leren Altersgruppe (35 bis 50 Jahre),
wahrend der Anteil der jungen bzw.
alteren Mitarbeiter relativ gering war.
Wird in diesem Bereich nicht ehe-
baldigst gegengesteuert, kommt es
im Jahr 2030 durch die Verrentung
geburtenstarker Jahrginge zu einer
Verknappung erfahrener Fachkrafte.
AuBerdem wiirde das Altersprofil der
Mitarbeiter nicht mehr der Alters-
struktur der Bevolkerung entspre-
chen. Durch eine alternde Arbeitneh-
merschaft erhohen sich aber die Per-
sonalkosten (z.B. aufgrund héherer
Gehalter oder der Kosten fiir krank-
heitsbedingte Ausfalle). Zudem wer-
den éltere Mitarbeiter oft als weniger
belastbar, flexibel und lernbereit als
ihre jiingeren Kollegen -eingestuft.
Banken begegnen dieser Problematik,
indem sie fiir alle Altersgruppen ver-
mehrt FortbildungsmaBnahmen an-
bieten, die Personalbeschaffung in-
tensivieren, neue Markte zur Mit-
arbeiterwerbung erschlieBen und ihre
Kompetenz im Bereich Wissens-
management ausbauen. Um auch bei
alteren Mitarbeitern ein hohes Mal}
an Produktivitit zu gewahrleisten
und krankheitsbedingte Ausfille zu
reduzieren, wird die Gesundheitsvor-
sorge in den Vordergrund geriickt.
AuBlerdem werden vermehrt Teams
aus Mitgliedern verschiedener Alters-
gruppen gebildet und flexiblere Teil-
zeitmodelle angeboten. Einige Ban-
ken versuchen auch, eine Unterneh-
menskultur zu entwickeln, die ge-
wahrleisten soll, dass das Unter-
nehmen trotz einer alternden Beleg-

schaft ,jung® bleibt.

* Er folgt unserem Ansatz in EZB (2006).

6 Auswirkungen auf die
Finanzmarktstabilitat

Der konzeptionelle Rahmen des fol-
genden Kapitels baut auf ausgewahl-
ten Positionen in der Bilanz sowie der
Gewinn- und Verlustrechnung von
Banken auf.?* Konkret sind dies Aus-
leihungen an Kunden (Hypotheken-
darlehen, Verbraucherkredite, Darle-
hen an Klein- und Mittelbetriebe)
und festverzinsliche Wertpapiere (be-
sonders langfristige Staatsanleihen)
auf der Aktivseite und Verbindlich-
keiten gegeniiber Kunden (Einlagen),
Bankanleihen und Riickstellungen
fur Kreditausfalle auf der Passivseite.
AuBerbilanzielle Posten (Garantien
und Hedging-Instrumente) werden
ebenfalls berticksichtigt. Bei den Po-
sitionen der Gewinn- und Verlust-
rechnung handelt es sich um Zinser-
trage und zinsunabhingige Ertrage
auf der Einkommensseite und um
Zinsaufwendungen,  Personalkosten
und Riickstellungen fiir Kreditaus-
falle auf der Aufwandsseite. Die Glie-
derung der einzelnen Abschnitte folgt
den im vorhergehenden Kapitel dar-
gestellten Gemeinsamkeiten der Stra-
tegien, mit denen Banken auf den
demografischen Wandel reagieren.
Die Kernfragen, auf die in diesem
Kapitel eingegangen wird, lauten: (1)
Welche Risiken ergeben sich aus den
strategischen Reaktionen des Ban-
kensektors? (2) Welche Moglichkeiten
zum Umgang mit diesen Risiken ste-
hen der Bankenaufsicht (bzw. ande-
ren Offentlichen Instanzen) zur Ver-

fiigung?25

** Diese Fragestellungen werden unter der Ceteris-Paribus-Annahme einer Welt ohne demografischen Wandel

untersucht. Die Ergebnisse sind angesichts des Zeitrahmens von 10 bis 20 Jahren, auf den sie sich beziehen,

zwangsldufig spekulativer Natur.
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6.1 Negativer Einfluss auf die
Ertragslage der Banken
Die erwarteten Auswirkungen des
demografischen Wandels auf die
Nachfrage nach traditionellen Bank-
produkten und -dienstleistungen im
Privatkundensektor konnte sich in
einem Ertragsriickgang niederschla-
gen. Ein solcher Riickgang ware das
Resultat einer Reihe von Faktoren:
starkerer Konkurrenzdruck, eine ne-
gative Entwicklung des Verhiltnisses
der Betriebsaufwendungen zu den
Betriebsertragen sowie riicklaufige
Einklinfte aus Fristentransformation.
— Niedrigere Wachstumsraten auf
dem Markt fiir Bankenintermedi-
ation konnten zu einer hoheren
Wettbewerbsintensitdt fihren. Die
Wachstumsrate setzt sich aus
folgenden drei Komponenten zu-
sammen: dem Wachstum der
Bank-Intermediationsrate, dem
Wachstum des Bruttoinlandspro-
dukts pro Kopf und dem Bevolke-
rungswachstum. Wenn die demo-
grafische Alterung einen Riick-
gang der Wachstumsrate auf dem
Markt fir Bankenintermediation
verursacht, konnte dies zu einem
erhohten Konkurrenzdruck fiih-
ren. Setzen Banken in ihrer stra-
tegischen Planung hauptsachlich
auf die Steigerung oder zumindest
den Erhalt ihres Marktanteils,
dann werden zunehmend aggres-
sivere und wettbewerbsintensi-
vere Ansatze erforderlich sein.
Die Wachstumsrate des Markts
fir Bankdienstleistungen konnte
vom demografischen Wandel iiber
die folgenden drei Faktoren nega-
tiv beeinflusst werden.

(1) Die Struktur des kontinental-
europaischen Finanzsystems hat
sich in den vergangenen Jahr-
zehnten verandert, wobei die
Rolle von Finanzmarkten und Fi-
nanzintermediaren aus dem Nicht-
bankensektor an Bedeutung zuge-
nommen hat.”” Durch die demo-
grafische Alterung und die da-
durch bedingte Verinderung in
der Zusammensetzung der Ver-
mogensbestande privater Haus-
halte wird sich dieser Trend vor-
aussichtlich weiter verstarken, z. B.
durch eine Zunahme des Anteils
der kapitalgedeckten Pensionen
und Investmentfonds auf Kosten
traditioneller Sparkonten. Viele
Banken erwarten, dass die Nach-
frage nach Darlehen fiir Klein-
und Mittelbetriebe, Verbraucher-
krediten und Hypothekendarle-
hen abnehmen wird, was zur
Folge hitte, dass sich auch die
riicklaufige Tendenz im Bereich
der Bankenintermediationsleis-
tung weiter verstarkt.

(2) Obwohl dies in Kapitel 3 als
relativ. unwahrscheinliche Ent-
wicklung eingestuft wird, besteht
dennoch die Moglichkeit, dass der
Bevolkerungswandel die Wachs-
tumsraten des BIP pro Kopf nega-
tiv beeinflussen konnte.

(3) Durch den demografischen
Wandel ergibt sich ein Riickgang
im Bevolkerungswachstum.
Gleichzeitig konnte eine Veridnde-
rung in der Nachfrage nach tra-
ditionellen Bankprodukten und
-dienstleistungen im Privatkun-
denbereich zu einem Anstieg des
Verhdltnisses der Betriebsaufwendun-

% Allerdings kinnten die Folgen zunehmender Wettbewerbsintensitdt durch einen Zweitrundeneffekt abgeschwicht

werden, da diese den Marktkonsolidierungsprozess innerhalb der EU noch verstdrken wiirde.

°7 Europdische Kommission (2006).
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gen zu den Betriebsertragen der
Banken fihren.

Durch die Tatsache, dass die Be-
deutung von Spareinlagen als pri-
miére Veranlagungsform von Pri-
vathaushalten kontinuierlich ab-
nimmt, sind Banken dazu ge-
zwungen, andere Finanzierungs-
quellen zu erschlieBen, die in der
Regel hohere Finanzierungskos-
ten mit sich bringen. Gleichzeitig
kommt es durch die wachsende
Rolle von nachhaltigem Kunden-
bezichungsmanagement,  Bera-
tungsservices und individuellen
Finanzprodukten vor dem Hin-
tergrund = standardisierter Pro-
dukte, die einem breiten Publi-
kum angeboten werden, zu einem
Anstieg der Betriebskosten. Im
Bereich der Personalstruktur
wird erwartet, dass der Trend hin
zu hoher qualifizierten Mitarbei-
tern gehen wird, was wiederum
die Personalkosten nach oben
treiben wiirde (sowohl durch ho-
here Gehalter als auch durch stei-
gende Aus- und Fortbildungskos-
ten fiir eine alternde Belegschaft).
Banken planen, durch Effizienz-
steigerungen und Einsparungen
in anderen Bereichen diesem Pro-
blem aktiv entgegenzuwirken.
Die zunchmende Bedeutung der
Markentreue wurde ebenfalls be-
reits angesprochen. Die Auswir-
kungen dieser Gréfle auf die Sta-
bilitat der Finanzmarkte sind kon-
trar: Einerseits erhohen sich da-
durch die Marketingkosten und
das Reputationsrisiko, was sowohl
kostenseitig als auch unter dem
Gesichtspunkt der Stabilitit zu
Nachteilen fithrt. Andererseits
zeigt Vooght (2006), dass Banken
sich aufgrund der wachsenden Be-
deutung der Markentreue auch
cher veranlasst sehen, das Image

ihrer Marke durch Verbesse-
rungen in den Bereichen Corpo-
rate Governance, Compliance
und Risikomanagement abzusi-
chern, was sich positiv auf die Sta-
bilitit des Finanzsystems aus-
wirkt.

Durch die riicklaufige Nachfrage
nach traditionellen Bankproduk-
ten (Krediten) kommt es zu einem
Riickgang der Zinsertrige aus
dem traditionellen Kerngeschift
des Bankensektors.

— Prognosen zufolge wird der de-
mografische Wandel einen Ab-
wartsdruck auf die langfristigen
Realzinssatze nach sich ziehen.
Der kurzfristige Realzins ist aller-
dings durch die Geldpolitik be-
stimmt, und dem Autor sind keine
Studien bekannt, in denen ein
direkter Einfluss des demogra-
fischen Alterungsprozesses auf
kurzfristige Realzinssitze postu-
liert wird. Die Entwicklung des
kurzfristigen Realzinssatzes ist
abhingig vom strukturellen Liqui-
ditdtsdefizit, den Liquiditatspra-
ferenzen sowie der Angebots- und
Nachfragesituation auf dem Geld-
markt. Daher fithrt der demogra-
fische Wandel ceteris paribus zu
einer flacheren Zinskurve. Dies
wiederum hat einen Riickgang
der Ertrége aus Fristen- und Liqui-
ditatstransformation sowie eine
Erosion der Margen und Nettozins-
ertrdge zur Folge und fiithrt zu
einer noch stirkeren Belastung
der Profitabilitat.

Ist die Profitabilitat im Bankensektor

riicklaufig, vermindert sich dadurch

die Fihigkeit der Banken, negative

Schocks durch Gewinne im jewei-

ligen Zeitraum zu absorbieren, wo-

durch die Wahrscheinlichkeit einer Be-
eintrachtigung ihrer Eigenmittelaus-
stattung im Falle von Schocks steigt.

120

ONB

FINANZMARKTSTABILITATSBERICHT 13



DEMOGRAFISCHER WANDEL — STRATEGISCHE IMPLIKATIONEN FUR DEN BANKENSEKTOR
UND KONSEQUENZEN FUR DIE FINANZMARKTSTABILITAT

Dies bedeutet eine hohere Volatilitat
der Kapitalreserven, was sich wie-
derum in einer Steigerung des opti-
malen Reserveniveaus niederschlagt.
Die unmittelbaren aufsichtlichen
Auswirkungen sind jedoch gering, da
die Eigenmittelausstattung der Ban-
ken ohnehin schon seit geraumer Zeit
zentrales Thema der Bankenaufsicht
ist. Die neue EU-Kapitaladiquanz-
richtlinie aus dem Jahr 2006 brachte
eine Verbesserung der Rahmenbedin-
gungen mit sich, so dass sich aus mog-
lichen Negativeffekten der demogra-
fischen Alterung auf die Profitabilitat
im Bankensektor kein unmittelbarer
Handlungsbedarf fiir Aufsichts- und
Kontrollinstanzen ergibt. Allerdings
kénnte das Thema der gesetzlich
vorgeschriebenen Mindesthéhe der
Eigenkapitalausstattung in Zukunft
nochmals aufgerollt werden, bedenkt
man, dass die Bedeutung des Eigen-
kapitals im Rahmen der Absorption
von Schocks relativ zur Rolle der
Gewinne steigen konnte.

6.2 Zusatzliche Risiken durch
Umschichtungen im
Produktportfolio

Verdnderungen in der Nachfrage nach

traditionellen ~ Bankprodukten im

Privatkundensektor konnen zusatz-

liche Risiken zur Folge haben, die

wiederum Konsequenzen fir die

Stabilitat der Finanzmarkte nach sich

ziehen.

— Durch Veranderungen in der
Nachfragestruktur von Privat-
haushalten werden Banken ver-
mehrt dazu angeregt, Innovation
innerhalb ihrer Produktportfolios
voranzutreiben. Verglichen mit
traditionellen Produkten konnen
sich dadurch fiir Banken und Pri-
vathaushalte erhéhte operative, Re-
putations- und Rechtsrisiken erge-
ben. Fir die Bankenaufsicht be-

deutet dies die Notwendigkeit
einer intensiven Analyse der
potenziellen Auswirkungen die-
ser Risiken auf die Stabilitat der
Finanzmarkte. Wood (2006) gibt
an, dass sich aus Riickhypotheken
in den ersten Jahren nach ihrer
Einfithrung ein betrichtliches Re-
putationsrisiko fiir die Banken im
Vereinigten Konigreich ergab. In
vielen Fallen wurden die mit die-
sem Produkt verbundenen hohen
Kosten von den Kunden unter-
schatzt, handelt es sich doch bei
einer Rickhypothek um eine
Kombination aus Kredit- und Ver-
sicherungselementen, bei der die
Differenz zwischen dem aktuellen
Verkehrswert der Immobilie und
dem abgezinsten erwarteten Wert
der kiinftigen Annuititenbeziige
zu Lasten des Kunden geht. Durch
die Zusammenfassung verschie-
dener Kredit- und Versicherungs-
produkte ergibt sich eine duflerst
komplizierte ~ Produktstruktur,
weshalb fiir Riickhypotheken ein
detaillierter rechtlicher Rahmen
erforderlich ist, um das Rechtsri-
siko moglichst gering zu halten.
Ebenso sind MaBnahmen erfor-
derlich, die die Markt- und Preis-
transparenz fiir die Kunden erho-
hen und einen angemessenen Ver-
braucherschutz sicherstellen. In
Landern, die noch keine einschla-
gigen Vorschriften eingefiihrt ha-
ben, sollte dieses Thema seitens
der Bankenaufsicht auf die Agenda
gesetzt werden.

Ein weiterer moglicher Effekt
besteht darin, dass Banken ver-
mehrt traditionellen Versicherungs-
risiken ausgesetzt sein konnten
(d.h. Langlebigkeitsrisiko oder
steigenden Krankheitskosten). Da-
durch ergibt sich fiir die Aufsichts-
behorden das Problem, dass die
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traditionellen funktionalen und
organisatorischen Grenzen zwi-
schen Banken und Versicherungs-
unternchmen immer starker ver-
schwimmen. Dabei handelt es sich
um die Fortsetzung eines beste-
henden Trends, auf den von auf-
sichtlicher Seite bereits reagiert
wurde, indem in zahlreichen Lin-
dern sektoriibergreifende Finanz-
marktaufsichtsbehérden gegriin-
det wurden und ein rechtlicher
Rahmen fiir Finanzkonglomerate
geschaffen wurde. Dennoch kénnte
sich das Risiko sektoriibergreifen-
der Contagion-Effekte erhéhen,
und die Aufsichtsbehorden sind
gefordert, ihr Verstindnis der
komplexen Interaktionen zwi-
schen Banken und Versicherungs-
unternechmen (weiter) zu vertie-
fen. Allerdings kénnen sich im
Zusammenhang mit neuen Risi-
ken noch zusatzliche Herausfor-
derungen ergeben, wenn Markte
unvollstandig sind und Risiken
daher nicht umfassend abgesichert
werden kénnen. Ein Beispiel, das
in den letzten Jahren intensiv dis-
kutiert wurde, ist das Langlebig-
keitsrisiko. Aufgrund der Unvoll-
standigkeit des Marktes ergeben
sich nicht unerhebliche Risiken
und Kosten fiir den Bankensek-
tor. Zwar ist der Staat durch die
Maglichkeit Steuern zu erheben
in der Lage, im Zuge der Bege-
bung von Langlebigkeitsbonds als
Risikotriger letzter Instanz zu
fungieren, wodurch Risiken in-
nerhalb der Gesellschaft gestreut
werden konnen, nachdem der
Risikofall eingetreten ist. Ande-
rerseits ist die offentliche Hand
ohnehin bereits einem erheblichen
Langlebigkeitsrisiko  ausgesetzt,
da aufgrund des offentlichen Ge-

sundheitswesens und des staatli-
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chen Pensionssystems eine posi-
tive Korrelation zwischen Staats-
ausgaben und Lebenserwartung
der Bevélkerung besteht.

Durch die wachsende Rolle kapi-
talgedeckter Pensionen (d.h. er-
ganzende betriebliche Altersvor-
sorge) konnte sich der Druck auf
die Aufsichtsinstanzen erhohen,
die Lebensersparnisse von Rent-
nern besser zu schiitzen, was wie-
derum ein erhéhtes Regulierungs-
risiko fur die Banken bedeutet.
Vooght (2006) hebt die daraus re-
sultierenden Folgen fiir den Ban-
kensektor hervor: Angesichts der
zunehmenden Rolle der Banken
als Anbieter von Altersvorsorge-
produkten kénnten Stimmen laut
werden, die die Einfithrung neuer
gesetzlicher Bestimmungen for-
dern, die dieser Entwicklung Rech-
nung tragen. Clark (2004) und
Schmitz (2006) zeigen, dass die
aktuellen Corporate Governance-
Strukturen tiberbetrieblicher Pen-
sionskassen ein Risiko fur die An-
wartschaftsberechtigten  darstel-
len. Dies ist sowohl bei dem z. B.
im Vereinigten Konigreich prak-
tizierten Treuhandsystem der
Fall, als auch bei Systemen (wie
beispielsweise in Osterreich), in
denen uberbetriebliche Pensions-
kassen als Kreditinstitute zugelas-
sen und in Form von Aktienge-
sellschaften organisiert sind. Da
der Bankensektor in Osterreich
maBgeblich an iiberbetrieblichen
Pensionskassen beteiligt ist, konnte
sich ein entsprechend hohes Re-
gulierungsrisiko ergeben.

Innovationen konzentrieren sich
auf Produkte und Dienstleistun-
gen, die zinsunabhingige Ertrage
erzielen, um auf diese Weise den
riickldufigen Trend der Netto-
zinsertréige 7u kompensieren. Wie
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bereits an anderer Stelle erlautert,
handelt es sich dabei unter ande-
rem um die Erweiterung des
Angebots an kundenbezogenen
Beratungsleistungen, Vermogens-
verwaltungsservices,  Altersvor-
sorge-/Rentenprodukten und wei-
terfithrenden  Dienstleistungen.
Die zunehmende Bedeutung von
Finanzintermediaren aus dem
Nichtbankensektor, verbunden mit
der Rolle der Banken auf den
Finanzmirkten (z. B. als Market-
Maker oder Broker) und als Teil-
haber von Finanzintermediaren aus
dem Nichtbankensektor, konnte
zu einem Anstieg der Ertrage aus
Gebtihren, Provisionen und Divi-
denden fithren, die von Finanzin-
termediaren aus dem Nicht-
bankensektor an Banken flieB3en.
Vor dem Hintergrund des Ab-
wartsdrucks auf die Zinsertrige
sowie die Margen fiihrt dies zu
einem erhohten Anteil zinsunabhdn-
giger Ertrage am Gesamtgewinn.
Die Auswirkungen dieser Ent-
wicklung auf die Stabilitit des
Finanzsystems héngen einerseits
von der Volatilitat der zinsunab-
hingigen Ertrage ab und anderer-
seits davon, inwieweit Schocks,
von denen zinsunabhangige Er-
trage betroffen sind, mit Schocks
im Bereich der Zinsertrage korre-
lieren.

6.3 Aufwairtsdruck auf Liander-
risiko, politisches Risiko und
Wechselkursrisiko

Internationale Diversifikation ist eine
verbreitete strategische Reaktion auf
die Bevolkerungsalterung, Dies kénnte
jedoch zur Folge haben, dass im Ban-
kensektor eine Zunahme des Ldnderri-
sikos, des politischen Risikos und des
Wechselkursrisikos zu verzeichnen ist.
Zudem handelt es sich bei vielen Lan-

dern, die nicht von demografischen
Alterungsprozessen betroffen sind,
um Schwellenmarkte; daher kann ein
héheres Rechts- bzw. operatives
Risiko bestehen als in traditionellen
Markten, in denen die Banken mehr
Erfahrung haben. Die Auswirkungen
fir die Bankenaufsicht sind jedoch
gering, da sowohl Banken als auch
Aufsichtsinstanzen mit diesen Risiken
bereits vertraut sind und ihnen in
Form von Risikomanagementmodel-
len bzw. durch Eigenkapitalerforder-
nisse Rechnung tragen. Folglich kann
sich die Bankenaufsicht auf die Frage
konzentrieren, inwieweit Banken in-
nerhalb des traditionellen Rahmens
in der Lage sind, mit den erhohten
Risiken umzugehen. Allerdings darf
nicht auBer Acht gelassen werden,
dass Wechselkursschocks und Lan-
derrisiken innerhalb betroffener Re-
gionen haufig korrelieren (Beispiel
Asienkrise). Als Reaktion auf das
(weiter) wachsende Risiko-Exposure
von Banken gegeniiber Schwellen-
markten konnten die Aufsichtsbehor-
den auch daran arbeiten, die inter-
nationale Koordination und Koopera-
tion (weiter) zu verbessern.

6.4 Aufwairtsdruck auf das Kredit-
und Besicherungsrisiko bei
Hypotheken

Aufgrund der Auswirkungen der
demografischen Alterung auf Wohn-
immobilienmarkte werden Banken
vermehrt die Konditionen fiir ihre
Hypotheken édndern. Zunchmende
Preisstreuung und  -fluktuationen
kénnen fiir kleinere, weniger diversi-
fizierte Hypothekenportfolios ein er-
héhtes  Besicherungsrisiko  bedeuten,
wodurch sich die Notwendigkeit von
hoheren Riicklagen fiir Hypothekenaus-
fdlle ergibt. Eine regionale Konzen-
tration von Hypotheken kénnte somit
fir die Bankenaufsicht an Bedeutung
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gewinnen. Da kleinere, schwicher
diversifizierte Hypothekenportfolios
einem gréBeren Besicherungsrisiko
unterliegen, sind detailliertere Be-
wertungs- und Risikomanagement-
modelle erforderlich, die diesen Ver-
dnderungen Rechnung tragen kon-
nen. Um das Verhaltnis zwischen
Risiko und Ertrag zu verbessern, ist
cine breite regionale Streuung der
Hypothekenportfolios  erforderlich,
die entweder durch die direkte Er-
schlieBung neuer regionaler Markte
oder die Veranlagung in Immobilien-
fonds mit einem entsprechenden regi-
onalen Schwerpunkt erreicht werden
kann. Preisindizes zu Wohnimmobi-
lien sind vielfach nicht geniigend aus-
sagekraftig, um als Basis fir Hedging-
instrumente zur effizienten Absiche-
rung gegen Preisunsicherheiten bei
Wohnimmobilien auf regionaler und
lokaler Ebene zu dienen. Sind auf
dem Markt keine brauchbaren Indizes
verfiigbar, konnten die Aufsichts-
behorden gefordert sein, dieser Pro-
blematik Abhilfe zu schaffen.

6.5 Zunehmende Bedeutung
grenziiberschreitender
Filialnetze

Um die raumliche Nahe zu ihren

Kunden zu gewihrleisten, andern

Banken verstarkt ihre Filialnetzstra-

tegien — unter anderem auch in Reak-

tion auf die zunehmende (temporare)

Abwanderung von Pensionisten in

traditionelle  Urlaubsziele. Daher

kénnten  grenziiberschreitende  Filial-
netze kiinftig an Bedeutung gewin-
nen, besonders in der EU. Grenz-
uberschreitenden Filialnetzen wird
durch die im aktuellen Aufsichtsrah-
men vorgenommene Differenzierung
der Zustandigkeiten von ,Heimat-*
bzw. ,Gastland grundsitzlich Rech-
nung getragen. Somit ergibt sich
neben der generellen Notwendigkeit,

die Koordination und Kooperation
(weiter) zu verbessern, aus etwaigen
Neuentwicklungen auf diesem Gebiet
kein unmittelbarer Handlungsbedarf
fur die Aufsichts- und Kontrollinstan-
zen.

6.6 Zusitzliche Risiken aufgrund
der ErschlieBung neuer
Ertragspotenziale und
zunehmender Risikotoleranz

Um sich ihre strategische Relevanz
gegeniiber Kunden zu erhalten, wer-
den Banken unter anderem versu-
chen, ihren Kunden attraktivere Er-
trige zu bieten. Dieses Streben nach
Ertragsmaximierung — zusammen
mit einem erhohten Wettbewerbs-
druck — konnte Banken dazu veran-
lassen, ihre Risikotoleranz zu erhohen,
wodurch eine Aufstockung der Vor-
sorge fiir Kreditausfille erforderlich
wiirde. Allerdings zeichnen sich
angesichts der strengen Richtlinien
zur Eigenmittelausstattung und der
zusatzlichen Anreize fiir Banken, aus
Imagegriinden ihr Risikomanagement,
ihre Corporate Governance und ihre
Compliance zu verbessern, keine un-
mittelbaren aufsichtlichen Folgen ab.
Allerdings sollte verstirktes Augen-
merk auf die potenziell héhere
Schwankung der Eigenkapitalquoten
gerichtet werden.

7 Zusammenfassung

Im Rahmen des OeNB-Programms
zum Thema , Ageing and its implica-
tions for banks and bank strategy”
wurde zunichst die primare Erkennt-
nis gewonnen, dass der Bevolkerungs-
wandel tatsachlich Auswirkungen auf
den Bankensektor und die von Ban-
ken eingesetzten Strategien haben
wird. Die wichtigsten Zusammen-
hinge zwischen demografischer Ent-
wicklung und dem Bankwesen kén-
nen folgendermafBlen zusammenge-
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fasst werden: Die deutlichsten Aus-
wirkungen wird die Bevélkerungs-
alterung voraussichtlich auf Umfang
und Struktur der Nachfrage nach
Bankdienstleistungen und -produk-
ten im Privatkundenbereich haben.
Ebenso wird erwartet, dass aufgrund
des demografischen Wandels der
langfristige Realzinssatz fallen und
sich die regionale Preisstreuung und
die Volatilitat des Wohnimmobilien-
marktes verstarken wird.

Wie werden die Banken auf diese
Entwicklungen reagieren? Zu den
wichtigsten MaBnahmen zihlen eine
innovative Neugestaltung der Pro-
duktpalette, die Neuorientierung der
Vertriebswege und gezielte Marke-
tingstrategien, die die Generation
50+ ansprechen. Breiter Konsens be-
steht auch hinsichtlich der Bedeutung
internationaler Diversifikation. Um
sich ihre strategische Relevanz gegen-
uber ihren Kunden zu erhalten, wer-
den Banken vermutlich einen beson-
ders hochwertigen Service und/oder
tiberdurchschnittliche Risiko-/Ertrags-
profile anbieten und sich auBerdem
auf ihre Kernkompetenzen konzent-
rieren mussen.

Als wichtigste Auswirkungen fiir
die Stabilitit des Finanzsystems sind
ein verstirkter Konkurrenzdruck,
eine Verschlechterung im Verhaltnis
der Betriebsaufwendungen zu den
Betriebsertrigen und  riicklaufige
Einkiinfte aus Fristentransformation
zu nennen, wodurch sich ein Ab-
wartsdruck auf die Profitabilitat der
Banken ergeben kénnte. Dies wie-
derum wirkt sich nachteilig auf die
Fahigkeit der Banken aus, negative
Schocks durch Gewinne im betref-
fenden Zeitraum abzufedern, weshalb
die Wahrscheinlichkeit einer Beein-

trachtigung ihrer Eigenmittelquote
durch Schocks steigt. Eine weitere
Auswirkung ist die verstarkte Orien-
tierung in Richtung zinsunabhangiger
Ertrige. Durch neue Produkte kon-
nen Banken (aber auch Privathaus-
halte) im Vergleich zu traditionellen
Produkten vermehrt operativen Ri-
siken, Reputations- und Rechtsrisiken
sowie zunehmend auch Versiche-
rungsrisiken ausgesetzt sein. Durch
eine Ausweitung der internationalen
Diversifikation konnten sich ein er-
hohtes Wechselkursrisiko und ein
Anstieg im Lander- und politischen
Risiko ergeben.

Die unmittelbaren Implikationen
fiar die Bankenaufsicht sind weitge-
hend moderat: Eventuell konnte eine
Neubewertung der gesetzlichen Min-
desteigenkapitalquote stattfinden, da
die Bedeutung der Eigenmittel im
Rahmen der Absorption von Schocks
relativ zum Periodengewinn steigen
konnte. Um das Rechtsrisiko fiir die
Banken zu senken, kénnten die Auf-
sichtsbehérden moglicherweise die
Einfithrung neuer gesetzlicher Rah-
menbestimmungen fiir neue Pro-
dukte vorantreiben. Angesichts der
zunchmenden Komplexitat von Fi-
nanzprodukten und der kontinuier-
lichen Risikoabwalzung auf Privat-
haushalte sind MaBnahmen erforder-
lich, die die Markt- und Preistranspa-
renz fur die Kunden erhohen und
einen angemessenen Verbraucher-
schutz sicherstellen. In jedem Fall
sind sowohl Banken als auch Auf-
sichtsinstanzen gefordert, die Aus-
wirkungen des demografischen Wan-
dels auf den Bankensektor und die
Stabilitat der Finanzmarkte laufend
zu beobachten.
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