Das kroatische Bankensystem

In der vorliegenden Studie wird die Stabilitdt des kroatischen Bankensektors analysiert. Nach der Ban-
kenkrise des Jahres 1998 kam es in Kroatien zu einer umfassenden Transformation des Bankensystems,
in deren Verlauf ausldndische Investoren eine dominante Marktstellung mit mehr als 90% der Bilanz-
summe des kroatischen Bankensektors erlangten. Auf osterreichische Banken entfielen dabei 43%.
Gemessen an anderen zentral- und osteuropdischen Ldndern ist das AusmalB der Bankenintermediation
in Kroatien relativ hoch. In den letzten Jahren hat die Kreditvergabe an den privaten Sektor, insbeson-
dere an private Haushalte, zugenommen. Kredite an den 6ffentlichen Sektor haben hingegen abgenom-
men. Vor allem auf der Passivseite der Bankbilanzen spielen Fremdwdhrungen im kroatischen Bankwe-
sen auch weiterhin eine wichtige Rolle. Die Netto-Fremdwdhrungsposition der kroatischen Banken ist
insgesamt geringfligig positiv, obwohl in den Bankbilanzen umfangreiche Passiva in Fremdwdhrung (mit
einem steigenden Anteil an Nettoverbindlichkeiten gegeniiber Gebietsfremden) ausgewiesen sind.
Fremdwdhrungskredite (bzw. an Fremdwdhrungen gebundene Kredite) stellen jedoch aufgrund des indi-
rekten Wechselkursrisikos ein Kreditrisiko dar. Im Unterschied dazu hat sich in den vergangenen flinf
Jahren die Qualitdt der Aktiva deutlich verbessert; die Kapitaladdquanzquote steht auf einem relativ
hohen — wenn auch sinkenden — Niveau und die reale Eigenkapitalrendite entspricht nun der Ertrags-
lage in anderen zentral- und osteuropdischen Ldndern.

1 Einleitung’

Die vorliegende Studie gibt einen aus-
fithrlichen Uberblick iiber den kroati-
schen Bankensektor, wobei besonde-
res Augenmerk auf dessen Stabilitat
gelegt wird. Zu diesem Zweck wer- 2
den die derzeitige Struktur und jiing-

ste Entwicklungen des kroatischen

sowie Kapitaladiquanz und Ertrags-
kraft untersucht. Der letzte Abschnitt
dieses Beitrags widmet sich der Rolle
osterreichischer Banken in Kroatien.

Entwicklungen im
kroatischen
Bankensektor ab 1990

Bankwesens im Hinblick auf ihren
Risikogehalt (z. B. direktes und indi-
rektes Wechselkursrisiko, Kreditri-
siko und Liquiditatsrisiko) sowie die
Nachhaltigkeit dieser Entwicklungen
analysiert und seine Ertragskraft
untersucht. Nach einem kurzen Riick-
blick in die turbulente Vergangenheit
des kroatischen Bankensektors wer-
den seine derzeit wesentlichsten
Merkmale vorgestellt (Eigentiimer-
struktur, Marktkonzentration, Zins-
spanne). Im Anschluss an eine einge-
hende Analyse der Struktur der Ver-
mégenswerte wird die Rolle der Devi-
sen im  kroatischen  Bankwesen
beleuchtet; weiters werden die Ent-

wicklung der Qualitit der Aktiva

! Ubersetzung aus dem Englischen.

Im Unterschied zu anderen zentral-
und osteuropdischen Lindern gab es
in Kroatien bereits zu Beginn der
Ubergangsphase von sozialistischem
zu kapitalistischem Wirtschaftssystem
ein zweistufiges Bankensystem.
Zusitzlich zu dessen Neugestaltung
mussten jedoch noch marktorien-
tierte Bankpraktiken eingefiihrt wer-
den.

Im Jahr 1990 waren in Kroatien
26 Banken titig. Gemal der jugoslawi-
schen Variante des Sozialismus befan-
den sie sich im Eigentum von Staatsbe-
trieben; als diese privatisiert wurden,
gelangten — gleichsam als Nebeneffekt
— auch die Banken in Privatbesitz.
Infolgedessen entfielen auf Banken in

2" Die Autoren danken Peter Breyer (OeNB) fiir seine wertvollen Kommentare zu diesem Beitrag, der an eine Studie
von Stephan Barisitz (OeNB) aus dem Jahr 2000 ankniipft und den letzten Teil einer Studienserie zu den
Bankensektoren der EU-Kandidatenlinder darstellt (siehe auch die Analysen des bulgarischen und ruménischen
Bankensektors in den Ausgaben Nr. 7 und Nr. § des Finanzmarkestabilittsberichts der OeNB).

Thomas Reininger,
Zoltan Walko?

Wissenschaftliche
Begutachtung:
Peter Breyer, OeNB.
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DAS KROATISCHE BANKENSYSTEM

mehrheitlich privatem Besitz bereits
im Jahr 1997 knapp 60% der Bilanz-
summe des Bankensektors, obwohl
keine Bankprivatisierungen im enge-
ren Sinn stattgefunden hatten.

Die Anzahl der Banken stieg in
den Neunzigerjahren aufgrund von
sehr liberalen Konzessionsbestimmun-
gen mit niedrigen Mindestkapitalan-
forderungen sowie relativ liberalen
Aufsichtsbestimmungen stark an und
belief sich im Jahr 1997 auf 60. Den-
noch war die Marktkonzentration im
kroatischen Bankensektor insgesamt
hoch: Der Marktanteil der vier
groften Banken an der Bilanzsumme
des Bankensektors betrug im Jahr
1995 knapp 70%. Der Herfindahl-
Hirschman-Index? (1995: 1597) wies
ebenfalls eine ziemlich hohe Markt-
konzentration aus.

In den Neunzigerjahren stellten
sich im kroatischen Bankensektor
einige aus der sozialistischen Ara stam-
mende Probleme, etwa die bei der
jugoslawischen Notenbank deponier-
ten Deviseneinlagen von privaten
Haushalten: Nach der Ubernahme
samtlicher Devisenreserven durch
die jugoslawische Zentralbank im
Anschluss an die Auflésung der Sozia-
listischen Bundesrepublik Jugoslawien
tibernahm die kroatische Regierung
die Verantwortung fiir diese Bankfor-
derungen. Da die Devisenreserven
als Gegenwert fiir diese Bankforde-
rungen nicht ausreichten, emittierte
die Regierung Ende des Jahres 1991
an die Deutsche Mark gebundene
Anleihen an die Banken, um deren
Aktiva als Gegenwert zu den Devisen-
einlagen zu stiitzen. Gleichzeitig wur-
den die Deviseneinlagen der privaten

Haushalte von der Regierung fiir
einen Zeitraum von drei Jahren einge-
froren, um den Liquidititsdruck auf
die Banken zu verringern; die Gutha-
ben sollten schrittweise in zumindest
20 halbjahrlichen Raten freigegeben
werden. Bis Ende des Jahres 2004
war die Freigabe dieser Bestinde fast
vollstandig abgeschlossen.

Ein weiteres ererbtes Problem war
der Schuldenstand groBer insolventer
Staatsbetriebe. Dieser Herausforde-
rung versuchte die Regierung im Zeit-
raum 1991-92 durch die Emission so
genannter ,Big Bonds“ zu begegnen,
die von den Unternehmen zur Riick-
zahlung des Nennwerts ihrer tiberfalli-
gen Verbindlichkeiten an die Banken
verwendet werden konnten. Diese
Anleihen hatten eine Laufzeit von 20
Jahren und waren an den Produzen-
tenpreisindex (PPI) gekoppelt; da sie
unverzinslich und nicht handelbar
waren, versorgten sie die Banken
nicht mit frischer Liquiditat.

Beide Losungen, deren Kosten
sich insgesamt auf etwa 23% des Jah-
res-BIP beliefen, trugen dazu bei,
den Liquiditatsdruck der Banken zu
verringern, doch wurden einige
wesentliche Probleme géanzlich auBer
Acht gelassen, etwa die im Zuge der
fritheren indirekten Bankprivatisierun-
gen entstandenen kontraproduktiven
Verflechtungen der Eigentumsverhalt-
nisse, die schwache Eigenmittelaus-
stattung vieler neu gegriindeter Ban-
ken oder die Tatsache, dass viele Bank-
grindungen durch nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften einzig zu dem
Zweck erfolgt waren, giinstig an
Einlagen heranzukommen. Andere
wesentliche Problemfaktoren waren

?  Der Herfindahl-Hirschman-Index wird als Summe der quadrierten Marktanteile (in Prozentpunkten) der einzel-
nen Banken berechnet. Sein Wert kann zwischen knapp null und 10.000 liegen, wobei Werte unter 1.000 auf
keine Marktkonzentration hindeuten, Werte zwischen 1.000 und 1.800 aquembﬁigte und Werte iiber 1.800

auf eine hohe Marktkonzentration schliefen lassen.
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schlechtes ~ Management,  ungenii-
gende Uberwachung des Kreditrisikos
und Kostenineffizienz.

In der ersten Halfte der Neunzi-
gerjahre waren in Kroatien die Zins-
satze im Interbankgeschift aufgrund
der Probleme der landesweit vier
groBten Banken durchgehend hoch;
da man auBerdem davon ausging, dass
ein Konkurs dieser vier Banken ver-
hindert werden wiirde, blithte das
Geschiaft mit Interbankkrediten auf.
Kurz nach einer Liquidititszufithrung
an drei dieser vier Banken und der
Bereinigung ihrer Aktiva und Passiva
im Zuge eines Bankensanierungspro-
gramms im Zeitraum von 1995 bis
1996, dessen Gesamtkosten etwa 6%
des jahrlichen BIP ausmachten, kam
es zu einer starken Senkung der Zins-
satze im Interbankgeschift.

Aufgrund  dieses Zinsriickgangs
in Kombination mit dem starken
Wirtschaftswachstum, einem stabilen
Wechselkurs, einer niedrigen Inflati-
onsrate und starken Kapitalzufliissen
infolge der Repatriierung von Fremd-
wiahrungsbestinden sahen sich die
kroatischen Banken veranlasst, ihre
Geschiftstatigkeiten mit Nichtbanken
auszuweiten. Wihrend des darauf fol-
genden Kreditbooms war das Risiko-

DAS KROATISCHE BANKENSYSTEM

management der Banken oft ebenso
unzureichend wie die Uberwachung
der Kreditabwicklung (Kreditvergabe
an verbundene Unternehmen und
GroBkredite waren durchaus gingige
Praktiken). Die Riickstellungen fiir
Kreditausfille waren nicht adiquat,
und in vielen Fillen war der Wettbe-
werb im  Einlagenbereich unverant-
wortlich. In der Folge kam es zu Bank-
insolvenzen, als die Straffung der
Fiskal- und Geldpolitik im Jahr 1998
als Reaktion auf eine deutliche Ver-
schlechterung der AuBenbilanzen zu
einer Verlangsamung des Wirtschafts-
wachstums fithrte und Kredite nicht
fristgerecht ~zurtickbezahlt ~wurden.
Die schwierige Lage wurde durch
ungiinstige externe Faktoren (z. B.
die Finanzkrise in Asien im Jahr 1997,
die Russland-Krise 1998 und den Koso-
vo-Krieg) noch weiter verschirft und
gipfelte im Zeitraum von 1998 bis 1999
in ciner Bankenkrise, die 16 Banken
erfasste; 12 davon schieden aus dem
Markt aus, 2 wurden mit anderen Ban-
ken fusioniert und nur 2 wurden
saniert. Zwischen Ende 1998 und Ende
2000 reduzierte sich die Anzahl der
Banken in Kroatien im Zuge dieses
Konsolidierungsprozesses und mehre-
rer Bankfusionen von 60 auf 43.

Tabelle 1

Banken in Kroatien

1997 | 1998
Anzahl der Banken 60 60
Anteil der Privatbanken an der 58,1 56,9
Bilanzsumme (in %)
Anteil auslandischer Banken an der 4,0 6,7
Bilanzsumme (in %)
Anzahl der Beschaftigten 18.084 | 17.318

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | Ende
Sept.
2004

53 43 43 46 41 39
544 943 950 96,0 96,6 96,6

399 84,1 89,3 90,2 91,0 91,0

16.858 | 16193 | 16.051 | 17.126 | 17.086

Quelle: Hrvatska Narodna Banka.

Eine wesentliche Folge der Krise
war die Entscheidung der kroatischen
Regierung, die im Staatsbesitz verblie-

benen Banken an auslandische strategi-
sche Investoren zu verkaufen. In den
frithen Neunzigerjahren waren diese
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durch die militarischen Konflikte in
der Region davon abgehalten worden,
in den kroatischen Markt einzutreten.
Die ersten auslandischen Banken
lieBen sich im Jahr 1994 in Kroatien
nieder, d. h. ein Jahr vor Abschluss
des Friedensabkommens von Dayton;
einige weitere Niederlassungen folg-
ten direkt im Anschluss an das Frie-
densabkommen. Im Jahr 1998 waren
in Kroatien erst zehn auslandische
Banken titig, auf die 6,7% der Bilanz-
summe des Bankensektors entfielen.
Dieses Verhaltnis anderte sich zwi-
schen Ende 1999 und Anfang 2000
durch die Bemiihungen der kroati-
schen Regierung, die Privatisierung
voranzutreiben; so wurden die zweit-,
die dritt- und die viertgréfte kroati-
sche Bank (gemessen an deren Bilanz-
summe) an auslindische strategische
Investoren verkauft und die Aktien-
mehrheit der landesweit gréBten Bank
iber die Londoner Borse an auslandi-
sche Investoren verauBert. Durch die-
sen Schritt sowie den Verkauf einiger
kleinerer Banken an auslandische
Investoren und die Neugriindung von
Banken durch auslandische Investoren
erhohte sich die Anzahl der Banken in
auslindischem Besitz auf 24; im Jahr
2001 entfielen auf diese Banken
bereits 89,3% der Bilanzsumme des
kroatischen Bankensektors. Zwischen
2001 und September 2004 verringerte
sich ihre Zahl aufgrund mehrerer
Fusionen auf 17, doch ihr Anteil an
der Bilanzsumme des Bankensektors
erhohte sich im selben Zeitraum auf
91%.

3 Struktur des
kroatischen
Bankensystems

Ende September 2004 waren in Kroa-

tien 39 Banken titig, wobei Banken in

Privatbesitz etwa 97% der Bilanz-

summe hielten und der Anteil der

Banken in mehrheitlich auslandischem
Besitz 91% der Bilanzsumme aus-
machte (einer der hochsten Anteils-
werte in der Region). Banken aus Ita-
lien und Osterreich gehéren zu den
groften auslandischen Investoren im
kroatischen Bankgewerbe.

Zwischen 1995 und 1997 nahm die
Konzentration im Bankensektor ab,
doch die vier groBten Banken (Zagre-
backa Banka, Privredna Banka,
Erste & Steiermirkische Bank und
Raiffeisenbank Austria) konnten ihre
Position nach der Bankenkrise der
Jahre 1998-99 wieder stirken. Zwi-
schen Ende 1997 und Ende September
2004 stieg ihr Anteil an der Bilanz-
summe des Bankensektors von 53,1%
auf 64,3%. Infolge der starken Markt-
konzentration hat die Soliditat der
groBten  systemrelevanten  Banken
enorme Auswirkungen auf die Stabili-
tat des kroatischen Bankensektors ins-
gesamt; die diesbeziiglichen Risiken
halten sich jedoch in Grenzen, da die
Banken im Besitz auslandischer strate-
gischer Investoren sind.

Fir die Bilanzsumme des Banken-
sektors zeigt der Herfindahl-Hirsch-
man-Index eine Verringerung der
Marktkonzentration bis zum Jahr 1997
an und bestdtigt damit die Ergebnisse
der auf den Vermégensanteilen der
vier gréften Banken beruhenden
Berechnung der Marktkonzentration.
Zwischen 1998 und 2000 stieg die
Indexzahl aufgrund der Bankfusionen
an; danach fiel sie auf 1.237 (2002)
und stieg in der Folge erneut auf 1.358
(Ende September 2004).

Als Indikator fiir die Wettbewerbs-
entwicklung dient auch die Entwick-
lung der Zinsspanne (d. h. die Diffe-
renz zwischen Kredit- und Einlagen-
zinssatz im Geschaft mit Unterneh-
men und privaten Haushalten). Vor
der Bankenkrise der Jahre 1998-99

(mit Ausnahme von 1997) war die
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Tabelle 2

Marktkonzentration und Wettbewerb

1997 | 1998

Marktanteil der zwei gréf3ten Banken 40,3 40,5
an der Bilanzsumme (in %)

Marktanteil der vier grof3ten Banken 531 533
an der Bilanzsumme (in %)
Herfindahl-Hirschman-Index 1016 | 1.018
Zinsspanne (Zinssatz fur Kredite 9,7 12,0
minus Zinssatz fur Einlagen

insgesamt)

1999 2000 | 2001 2002 | 2003 Ende

Sept.

2004
43,6 481 46,3 44,1 42,7 44,1
581 62,0 60,0 58,6 61.6 64,3
1190 | 1368 | 1315 | 1237 | 1270 1.358
9,3 71 6.8 9,4 9.8 9,6

Quelle: Hrvatska Narodna Banka, OeNB-Berechnungen.

Zinsmarge in Kroatien zweistellig. Bis
Ende 2001 verringerte sie sich infolge
des doch

wuchs sie ab Janner 2002 wieder an,

sinkenden Zinsniveaus,

da die Kreditzinsen ab diesem Zeit-
punkt aufgrund der Einfilhrung einer
neuen Berechnungsmethode deutlich
anstiegen. Fiir die neuerliche Auswei-
tung der Zinsdifferenz im Jahr 2003
war vermutlich die Straffung der kroa-
tischen Geldpolitik zu Jahresbeginn
verantwortlich, da die Banken sich
dadurch veranlasst sahen, die Kredit-
zinsen zu erhohen und die Einlagezin-
sen auf niedrigem Niveau zu halten.

4 Struktur der Aktiva und
Passiva der kroatischen
Banken

Der Grad der Finanzintermediation
(gemessen am prozentuellen Anteil
der Bilanzsumme des Bankenscktors*
am BIP) lag Ende 2004 in Kroatien
mit 110,8% deutlich tiber dem durch-
schnittlichen Wert von 75% in den
acht neuen EU-Mitgliedstaaten aus
Zentral- und Osteuropa. Zwischen

1993 und 1994 kam es aufgrund der
asymmetrischen Auswirkungen der
Hyperinflation auf Bankaktiva und
BIP zu einem starken Riickgang des
Intermediationsgrads von 121% des
BIP auf 62,5%; zwischen 1994 und
1999 stagnierte er bei 60% bis 70%
des BIP. Nach der Bankenkrise und
der Privatisierung der groBten Banken
stieg das Ausmal} der Finanzinterme-
diation schrittweise wieder an.

Ende 2004° machten inlindische
Forderungen® (d. h. Direktkredite,
Wertpapiere
gegeniiber dem offentlichen Sektor,
nichtmonetaren Finanzinstituten,
Unternchmen und privaten Haushal-
Drittel der Bilanz-
summe bzw. beinahe 73% des BIP aus,

und  Repogeschifte)

ten etwa zwel

wobei Forderungen gegeniiber priva-
ten Haushalten und nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften die gréBten Posi-
tionen darstellten. Erstere sind in den
letzten paar Jahren stark angestiegen
und haben nun einen gréBeren Anteil
an der Bilanzsumme als die langsam
und kontinuierlich abnehmenden For-

4 Unter Bankensektor werden in dieser Studie ,Kreditinstitute“ (d. h. sdmtliche Banken mit Ausnahme der

Zentralbank) verstanden. Die Bilanzsumme des Bankensektors umfasst auch Forderungen der Kreditinstitute
(d. h. von Banken mit Ausnahme der Zentralbank) gegeniiber inldndischen monetdren Finanzinstituten (MFIs)
einschlieflich der Zentralbank. Passivseitig umfasst die Bilanzsumme des Bankensektors u. a. auch Verbindlich-
keiten des Bankensektors (d. h. von Banken mit Ausnahme der Zentralbank) gegeniiber inldndischen MFlIs ein-
schlieflich der Zentralbank.

° Angaben iiber prozentuelle Anteile am BIP fiir das Jahr 2004 wurden aus der Summe der vierteljihrlichen BIP-
Daten zwischen dem vierten Quartal 2003 und dem dritten Quartal 2004 errechnet.

® In dieser Studie werden mit dem Begriff ,Kredit(e)* Darlehen bzw. Direktkredite bezeichnet, im Unterschied zu
Forderungen”, die auchWertpapiere und Repogeschiifte beinhalten.
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Tabelle 3

Struktur der Forderungen an inlandische Sektoren

in Mio HRK

1997 ‘1998 ‘1999 ‘2000 ‘2001 ‘2002 ‘2003 ‘2004

Inlandische Forderungenan ~ 15548 | 15518 | 17170 | 20230 | 21.340 | 23340 | 23.107 | 22.839

den offentlichen Sektor

davon Anleihen flr einge- 6.714 5802 5420 4484 3420 2473 1.532 532

frorene Deviseneinlagen
Inlandische Forderungen an 247 194
nichtmonetare Finanzinsti-
tute

154 162 281 915 762 894

Inlandische Forderungenan = 35487 | 41225 | 35244 | 35891 | 42882 | 51723 | 53810 | 58.643

nichtfinanzielle Unter-
nehmen

Inlandische Forderungenan = 12796 | 17717 | 19250 | 23298 | 30122 | 43.073 | 55.001 | 65277

private Haushalte

Inléndische Forderungen 64078 | 74.655 | 71818 | 79.581 | 94.625 | 119.051 | 132.680 | 147.653
insgesamt
Inlandische Forderungen 51,8 54,3 50,7 522 571 66,4 68,7 72,5

in % des BIP

Quelle: Hrvatska Narodna Banka, OeNB-Berechnungen.

derungen gegentiber nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften.

Ab Ende 2000 verringerte sich
der Anteil der Forderungen gegen-
tiber dem offentlichen Sektor, was
sowohl auf die Bemiihungen der
Regierung um Budgetkonsolidierung
zuriickzufithren ist als auch auf die
Tatsache, dass das Budgetdefizit wei-
terhin vorwiegend von Gebietsfrem-
den finanziert wurde. Die Entwick-
lung der zur Kompensation der einge-
frorenen Deviseneinlagen begebenen
kroatischen Staatsanleihen spielt in
diesem Zusammenhang eine wichtige
Rolle: Zwischen 1993 und 2004 sank
das Volumen dieser Anleihen schritt-
weise von 38% auf 0,3% des BIP;
der Anteil der Forderungen gegen-
tiber dem offentlichen Sektor (mit
Ausnahme  dieser  Staatsanleihen)
nahm weniger dramatisch ab. Das
zunehmende Ausmal3 der Finanzinter-
mediation an den Privatsektor lasst
sich am wachsenden Anteil inlindi-
scher Forderungen am BIP (von
51,8% Ende 1997 auf 72,5% Ende
2004) und dem in den letzten Jahren
zu beobachtenden Trend zur Kredit-
vergabe an den nichtstaatlichen Wirt-
schaftssektor ermessen.

Direktkredite machten mit 87%
den Grof3teil der inlandischen Forde-
rungen aus. Mit einem Anteil von
9,8% an den gesamten inlindischen
Forderungen spielten Schuldverschrei-
bungen Ende 2004 eine cher unterge-
ordnete Rolle im kroatischen Banken-
sektor. In den frithen Neunzigerjahren
war ihr Anteil durch das riesige Vo-
lumen der fiir die eingefrorenen De-
viseneinlagen begebenen  Anleihen
(37% der inlandischen Forderungen
und 31% der Bankaktiva im Jahr 1993)
mit beinahe 50% wesentlich groBer
gewesen. Abgesehen von diesen Spezi-
alanleihen hat sich die Bedeutung von
Schuldverschreibungen in den letzten
Jahren auch insgesamt verringert,
was hauptsichlich auf den Riickgang
von Staatsanleihen seit dem Jahr 2001
zurtickzufithren ist. Aktien spielen im
kroatischen Bankensektor derzeit eine
vernachlassigbare Rolle.

Zwischen Ende 1997 und Ende
2004 erhohte sich der Anteil der For-
derungen gegentiber MFIs von 5,9%
auf 15,2% der Bilanzsumme. Diese
Steigerung ldsst sich beinahe aus-
schlieBlich auf die héheren Forderun-
gen gegeniiber der kroatischen Zen-
tralbank (d. h. Mindestreserven, Kas-
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Tabelle 4

in Mio HRK
1997 ‘ 1998 ‘ 1999 ‘ 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ 2004

Infindische Forderungen 64078 | 74655 | 71818 | 79.581| 94625 | 119.051 | 132.680 | 147.653
Forderungen an MFls 5046 | 5908 | 9033| 10658 | 15173 | 20593 | 27215 | 34342
(inkl. Zentralbank)

Auslandsaktiva 16186 | 12763 | 12400 | 19710 | 32808 | 25978 | 35383 | 43551
Bilanzsumme 85309 | 93326 | 93251 | 109.949 | 142.606 | 165.622 | 195278 | 225546
Bilanzsumme in % des BIP 89| 678 59| 721 81| 923 1011| 1108

Quelle: Hrvatska Narodna Banka, OeNB-Berechnungen.

senbestand und Wertpapierbestinde
der Notenbank) aufgrund der gedn-
derten Mindestreservebestimmungen
zurtickfihren.

Der prozentuelle Anteil der Aus-
landsaktiva an der Bilanzsumme und
am BIP bewegte sich wihrend der
letzten zehn Jahre innerhalb einer rela-
tiv groBBen Bandbreite; Ende 2004
machte er 19,3% der Bilanzsumme
aus. Obwohl die Auslandsaktiva bei-
nahe zur Génze in Fremdwiahrung
gehalten werden, lassen sich diese
starken Fluktuationen nicht aus-
schlieBlich durch Wechselkursent-

wicklungen erklaren, denn der Wech-
selkurs der kroatischen Kuna zum
Euro ist relativ stabil.

Auf der Passivseite machten die
Einlagen inlindischer Sektoren Ende
2004 beinahe 60% der Bilanzsumme
aus. Gleichzeitig mit der zunehmen-
den Bedeutung von Auslandsverbind-
lichkeiten war dieser Anteil in den
letzten  Jahren deutlich gesunken.
Die wichtigsten Einleger kroatischer
Banken waren private Haushalte (66%
der Gesamteinlagen), gefolgt von
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften

(25%).

Tabelle 5

Struktur der Einlagen

in Mio HRK

1997 ‘1998 ‘1999 ‘zooo ‘2001 ‘2002 ‘2003 ‘2004
Einlagen des ffentlichen 7573 | 8017| 6456| 7697| 7016| 8525 | 7874| 9414
Sektors
Einlagen nichtmonetarer 1111 | 1312| 1489 | 1894 | 3033| 3280| 3021| 2531
Finanzinstitute
Einlagen nichtfinanzieller 10904 | 10035 | 9490 | 15262 | 20191 | 26548 | 31.003| 33566
Unternehmen

Einlagen privater Haushalte ~ 32779 | 39.579 | 38.600 | 47.776 | 72532 | 73794 | 80852 | 88.630
Einlagen insgesamt 52368 | 58944 | 56034 | 72629 | 102772 | 112146 | 122.750 | 134.140

Quelle: Hrvatska Narodna Banka, OeNB-Berechnungen.

Die Nettovermdgensposition der
kroatischen ~ Banken  (Forderungen
minus Einlagen”) gegeniiber den inlin-
dischen  Sektoren  (ausgenommen
MFIs) war im Beobachtungszeitraum
mit Ausnahme von 2001 insgesamt

7

positiv; im Jahr 2001 wurde sie durch
die Einlage groBer Devisenbetrage bei
kroatischen Banken durch private
Haushalte im Vorfeld der Bargeldum-
stellung im Euroraum zu Jahresbeginn
2002 voriibergehend negativ. Die Net-

Die Nettovermigensposition wird definiert als Forderungen minus Einlagen, d. h., Repos, begebene Schuldver-

schreibungen, erhaltene Kredite, eingefrorene Fremdwihrungseinlagen, eingeschrinkt freigegebene Einlagen und

Eigenkapital werden auf der Passivseite nicht beriicksichtigt.
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toposition der Banken gegentiber pri-
vaten Haushalten ist in Kroatien tibli-
cherweise negativ (wenn auch in den
letzten Jahren in abnehmendem
MalBe); dies gilt ebenso fiir die Netto-
position gegeniiber nichtmonetiren

Struktur der Verbindlichkeiten

Finanzinstituten. Die positive Netto-
gesamtposition ergibt sich also aus
der Kreditvergabe der kroatischen
Banken an nichtfinanzielle Kapitalge-
sellschaften und den o6ffentlichen Sek-
tor.

Tabelle 6

in Mio HRK

1997 ‘1998 ‘1999 ‘2000 ‘2001 ‘2002 ‘2003 ‘2004

Einlagen insgesamt 52368 | 58944 | 56.034 | 72629 | 102772 | 112146 | 122.750 | 134.140

Auslandsverbindlichkeiten 13807 | 16177 | 17209 | 17810 | 21.858 | 35023 | 49932 | 61.164
Begebene 134 154 437 478 318 216 598 1163

Schuldverschreibungen

Eingeschrankt freigegebene 1.199 701 691 854 831 1.361 1.541 2.015
Einlagen

Eingefrorene 4.653 3495 2743 1.695 770 319 168 40

Deviseneinlagen

Verbindlichkeiten gegentiber —159 867 1.188 369 110 188 1.224 904

MFls (inkl. Zentralbank)

Kapital und Reserven 17.027 | 19786 | 21975 | 24953 | 25455 | 26323 | 27390 | 28.666

%onsti%e Verbindlichkeiten —3720 | —6.797 | —7.026 | —8839 | —9.508 | —9.956 | —8324 | —2.546
netto

Bilanzsumme 85.309 | 93326 | 93251 | 109.949 | 142.606 | 165.622 | 195.278 | 225.546

Quelle: Hrvatska Narodna Banka, OeNB-Berechnungen.

Wihrend der letzten zehn Jahre
bewegte sich der prozentuelle Anteil
der Auslandspassiva an der Bilanz-
summe innerhalb einer relativ groen
Bandbreite und verhielt sich damit
ahnlich volatil wie jener der Auslands-
aktiva. Zwischen 1996 und 2001 war
dieser Prozentsatz relativ  stabil,
danach stieg er bis Ende 2004 um
etwa 10 Prozentpunkte auf 27,1%
der Bilanzsumme an. Dies fihrte zu
ciner deutlichen Verschlechterung
der Nettoauslandsposition der kroati-
schen Banken von 7,7% der Bilanz-
summe (Ende 2001) auf —7,8% (Ende
2004). Da diese Verschlechterung mit
ciner Stirkung der Netto-Glaubiger-
position  gegeniiber  inlandischen
Nichtbanken einherging (was haupt-
sachlich auf die Verbesserung ihrer
Nettoposition gegenﬁber privaten
Haushalten  zurtickzufiihren  ist),
scheint fiir diese Entwicklung ein
durch auslindische Mittel finanzierter
Kreditvergabeboom (vor allem an pri-
vate Haushalte) verantwortlich zu sein.

Eine Fortsetzung dieses Trends lieBe
sich kaum als tragfihig bezeichnen
und wirde vermutlich die Stabilitat
des kroatischen Bankensektors gefihr-
den.

5 Die Rolle von Devisen

Obwohl das Vertrauen in das kroati-
sche Bankwesen durch die Konsolidie-
rungsbemiihungen der spiaten Neunzi-
gerjahre und vermutlich auch durch
die lang anhaltende Wechselkursstabi-
litat gestirkt wurde, spielen Devisen
im kroatischen Bankwesen auch wei-
terhin eine wesentliche Rolle.

Ende 1993 machten die Fremd-
wahrungsaktiva  (einschlieflich der
DEM-gebundenen Anleihen fiir einge-
frorene Deviseneinlagen) 67,9% der
Bilanzsumme aus. Die schrittweise
Reduktion auf 32,6% in den darauf
folgenden sechs Jahren ist nicht nur
auf das Umlaufvolumen der DEM-
gebundenen Spezialanleihen zuriickzu-
fithren, sondern auch auf einen Riick-
gang anderer Fremdwihrungsforde-
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rungen. Der Anteil der Fremdwih-
rungsaktiva an der Bilanzsumme
erhohte sich in den Jahren 2000 und
2001 voriibergehend auf etwa 36,5%
(hauptsichlich aufgrund zusitzlicher
Deviseneinlagen durch private Haus-
halte vor der Einfihrung des Euro-
Bargelds), danach fiel er erneut auf
31,5% (Ende 2004).

Der Anteil von Fremdwahrungs-
krediten an den insgesamt an inlandi-
sche Sektoren vergebenen Krediten
reduzierte sich zwischen 1993 und
Ende 2004 von 62% auf 114%, wobei
die verschiedenen Sektoren unter-
schiedliche Entwicklungen aufwiesen:
Am hochsten war der Fremd-
wiahrungsanteil bei Krediten an den
offentlichen Sektor (beinahe 40%)
und an nichtmonetire Finanzinstitute
(31,4%), wobei auf diese beiden Sekto-
ren nur rund ein Viertel der gesamten
Fremdwahrungskredite entfiel. Bei
Krediten an nichtfinanzielle Kapitalge-
sellschaften und private Haushalte
betrug der Anteil der Fremdwahrungs-
kredite 19,7% und 0,5%. Die tatsachli-
che Bedeutung von Fremdwéihrungs-
krediten ist jedoch hoher als die oben
genannten Zahlen vermuten lassen:
Gemeinsam mit den an eine Fremd-
wahrung indexierten, in Kuna deno-
minierten Krediten, die — Angaben
von Hrvatska Narodna Banka (2005)
zufolge — etwas mehr als 70% der in
Kuna denominierten Kredite ausma-
chen, betrigt ihr Anteil etwa 75%
der insgesamt vergebenen Kredite.

Auf der Passivseite der Bilanzen
der  kroatischen Banken spielen
Fremdwahrungen eine bedeutendere
Rolle: EinschlieSlich = eingefrorener
und  eingeschrankt  freigegebener
Deviseneinlagen machten sie Ende
1993 674% der Bilanzsumme aus.
Bis Ende 2004 reduzierte sich dieser
Anteil  aufgrund  des  sinkenden
Umlaufvolumens der eingefrorenen

DAS KROATISCHE BANKENSYSTEM

und  eingeschrinkt  freigegebenen
Deviseneinlagen leicht auf 61,3%.
Der Anteil sonstiger Fremdwahrungs-
verbindlichkeiten erhohte sich hinge-
gen kontinuierlich von 374% (1993)
auf 61% (2004). Diese Entwicklung
la3t den Schluss zu, dass der GrofBteil
dieser Deviseneinlagen nach ihrer
Freigabe in regulire Deviseneinlagen
umgewandelt wurde und zusitzliche
regulare Deviseneinlagen bei den Ban-
ken platziert wurden. Der Anteil der
Auslandsverbindlichkeiten an  den
gesamten Fremdwéhrungsverbindlich-
keiten erhohte sich zwischen Ende
2001 und Ende 2004 von 22,3% auf
39,4%.

Der Anteil der Fremdwahrungs-
cinlagen an den gesamten Einlagen
(61,8% zu Jahresende 2004) war eben-
falls von groflen sektorspezifischen
Unterschieden gekennzeichnet: Am
héchsten war er fiir private Haushalte
(77,1%), gefolgt von nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften  (38,1%) und
nichtmonetiaren Finanzinstituten
(21,9%); der offentliche Sektor hinge-
gen hielt nur etwa 13% seiner Einla-
gen in Devisen. Mit einem Anteil
von weniger als 2% an den gesamten
Einlagen spielen an Fremdwéihrungen
indexierte Einlagen in Kuna nur eine
untergeordnete Rolle.

Die seit dem Jahr 1994 negative
Netto-Fremdwiéhrungsposition  der
kroatischen Banken belief sich Ende
1994 auf 7,6% der Bilanzsumme (ein-
schlieflich Anleihen fiir eingefrorene
Devisencinlagen sowie eingefrorener
und  ecingeschrankt  freigegebener
Deviseneinlagen); —im  Jahr = 2002
erreichte sie den Spitzenwert von
35,9% und reduzierte sich bis Ende
2004 auf 29,8%.

Die Struktur dieser Position hat
sich ebenfalls betrachtlich verandert:
Ende 1994 hatten die kroatischen Ban-
ken Nettoverbindlichkeiten in Fremd-
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wiahrung ausschlieBlich ~ gegeniiber
Devisenauslaindern. Ab diesem Zeit-
punkt wurden die fiir eingefrorene
Deviseneinlagen  begebenen DEM-
indexierten Anleihen kontinuierlich
getilgt und eingefrorene sowie be-
schrainkt  freigegebene Devisenein-
lagen in regulire Devisenecinlagen
umgewandelt, sodass der Anteil der
Nettoverbindlichkeiten in Fremdwih-
rung gegeniiber Gebietsansdssigen an
der Bilanzsumme deutlich zunahm.
In den letzten Jahren wuchs jedoch
die  Bilanzsumme aufgrund des
sprunghaften Anstiegs der Auslands-
verbindlichkeiten stirker an als die
gesamten Einlagen, wodurch der
Anteil der Nettoverbindlichkeiten in
Fremdwiéhrung gegeniiber Gebietsan-
sassigen an der Bilanzsumme wieder
etwas zurilickging. Parallel dazu wurde
die kurzzeitig positive Netto-Fremd-
Wéihrungsposition gegenl'jber Devisen-
auslandern in den letzten Jahren wie-
der negativ.

Eine Aufschliisselung der Netto-
Fremdwiéhrungsverbindlichkeiten  ge-
geniiber  Gebietsansissigen  (24,9%
der Bilanzsumme zu Ende 2004) zeigt,
dass die Fremdwahrungspassiva gegen-
tiber privaten Haushalten netto insge-
samt 30,2% der Bilanzsumme aus-
machten; die Nettoposition gegen-
tiber nichtfinanziellen Kapitalgesell-
schaften war nahezu ausgeglichen,
jene gegeniiber der Zentralbank war
positiv.

Beriicksichtigt man an Fremdwah-
rungen indexierte in Kuna denomi-
nierte Kredite an Gebietsansassige in
den oben genannten Werten, ergibt
sich eine Netto-Forderungsposition in
Fremdwahrung, die zu Jahresende
2004 rund 7% der Bilanzsumme aus-
machte.

Dieser Bilanzposten darf jedoch
keinesfalls mit der gesamten Netto-
Fremdwiéhrungsposition der Banken

gleichgesetzt werden, da letztere auch
durch  auBerbilanzielle  Geschifte
beeinflusst wird. Ende 2003 machte
die aktive Netto-Fremdwéhrungsposi-
tion der kroatischen Banken (ein-
schlieBlich auBlerbilanzieller Geschaf-
te) laut Hrvatska Narodna Banka
16,7% des regulatorischen Eigenkapi-
tals aus, was etwa 1,6% der Bilanz-
summe entspricht. Zum Vergleich:
Im Jahr 2001 lag die Aktivposition
bei 4,6% des regulatorischen Eigenka-
pitals (0,5% der Bilanzsumme). Aus-
gehend von diesen Informationen ist
das  direkte Fremdwihrungsrisiko
relativ begrenzt; negative Auswirkun-
gen auf die Banken wiirden nur im
Fall einer Kuna-Aufwertung entste-
hen. Diese Sichtweise wird auch
durch das Financial System Stability
Assessment des Internationalen Wih-
rungsfonds (IWF) fiir Kroatien fiir
das Jahr 2002 bestatigt. Doch im Hin-
blick auf den hohen Anteil von
Fremdwahrungskrediten ~ und  an
Fremdwahrungen gebundenen Kredi-
ten am Kreditportfolio der kroati-
schen Banken besteht im Falle einer
Kuna-Abwertung (siche Kapitel 7)
sehr wohl ein indirektes Fremdwih-
rungsrisiko.

6 Geldpolitik und
Bankensektor

In den vergangenen Jahren war
Hrvatska Narodna Banka wiederholt
mit turbulenten Entwicklungen bei
den Netto-Auslandsforderungen und
inlandischen Krediten der Banken kon-
frontiert (z. B. 1998, 2001 oder 2003).
Nachdem Fremdwiahrungen in den
Forderungen und Verbindlichkeiten
der kroatischen Banken eine so bedeu-
tende Rolle spielen, ist das Instrument
der Zinssteuerung in der Geldpolitik
Kroatiens eher nebensichlich. Die
Zentralbank stiitzt sich daher vor-
nehmlich auf Mindestreservebestim-
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mungen, das Verhéltnis von Fremd-
wahrungsforderungen zu Fremdwih-
rungsverbindlichkeiten und auf quanti-
tative MaB3nahmen wie befristete Ein-
schrankungen hinsichtlich Kreditver-
gabe oder ausgewihlte Passivposten.
Die Hohe und Zusammensetz-
ung der Netto-Fremdwahrungsaktiva
wurde also nicht nur durch die Aus-
wirkungen makroékonomischer Fak-
toren auf die Entwicklung der Netto-
Auslandsaktiva der
flusst, sondern auch durch Anderun-

Banken beecin-

gen in Zentralbankverordnungen.
Anderungen der Mindestreserve-
bestimmungen bezogen sich dabei so-
wohl auf die Hohe der Mindestreser-
vesatze und die Art der Verbindlich-
keiten, fiir die eine Mindestreservebe-
stimmung gilt (vor allem hinsichtlich
der Fremdwiahrungsverbindlichkeiten
wurde die Mindestreservebasis kumu-
lativ ausgeweitet), als auch auf die
Bandbreite der fiir das Halten von
Reserven zul'aissigen Instrumente: Bis
Mitte 1998 war es den kroatischen
Banken erlaubt gewesen, alle in Fremd-
wiahrung denominierten Mindestre-
serven fiir Fremdwiéhrungsverbind-
lichkeiten bei auslandischen Banken
mit akzeptablem Rating zu halten.
Danach wurden die Banken durch
eine Anderung der geltenden Bestim-
mungen verpflichtet, zumindest die
Halfte dieser Reserven auf Fremdwah-
rungskonten bei der Zentralbank zu
halten; dies erklart auch die starke
Riicklaufigkeit der Auslandsaktiva im
Jahr 1998. Die Obergrenze fiir auBer-
halb der Zentralbank gehaltene in
Fremdwahrung denominierte Reser-
ven fiir Fremdwahrungspassiva wurde
im Jahr 2000 von 50% auf 60%

erhéht, was zum Anstieg des Anteils

DAS KROATISCHE BANKENSYSTEM

der in Fremdwahrung denominierten
Auslandsaktiva an den gesamten
Fremdwahrungsbestinden im selben
Jahr beigetragen haben kénnte. Diese
Obergrenze wurde im Dezember
2003 auf 40% reduziert.®

Dartiber hinaus mussten die Ban-
ken ab September 2001 den Anteil
jener Reserven fiir Fremdwahrungs-
passiva, die in Kuna (statt Fremdwah-
rungen) gehalten werden miissen,
Die
schriebene Hohe dieses Anteils betrug

schrittweise erhohen. vorge-
urspriinglich  10% wund wurde bis
Jahresende 2004 auf 42% erhoht. Im
Mai 2005 wurde dieser Anteil auf
50% angehoben. Hinter dieser Anpas-
sung stand das Ziel, die Mindestreser-
vebestimmungen fiir Verbindlichkei-
ten in Kuna und jene in Fremdwih-
rungen zu vereinheitlichen. Gemein-
sam mit der schrittweisen Senkung
des fihrten
diese Bemiihungen zu einer Stabilisie-

Mindestreservesatzes

rung der in Fremdwihrung gehalte-
nen Mindestreservebestinde der kroa-
tischen Banken in absoluten Betrigen
und zu einem Riickgang des prozentu-
cllen Anteils der Fremdwéhrungsak-
tiva an der Bilanzsumme.

Uber die gesetzlichen Mindestre-
servebestimmungen hinaus sind die
kroatischen Banken generell dazu ver-
pflichtet, kurzfristige Fremdwahrungs-
aktiva im Ausmal} eines bestimmten
Prozentsatzes ihrer Fremdwéhrungs-
verbindlichkeiten zu halten. Mit
Anfang Februar 2003 weitete die
Hrvatska Narodna Banka die Basis fiir
die Berechnung dieses Prozentsatzes
aus, legte fest, dass dieser Deckungs-
grad in Zukunft tiglich (anstatt an
jedem Monatsletzten) zu erfillen sei,
und senkte diesen Satz von 53% auf

¥ Diese Obergrenze gilt fiir in Fremdwihrung denominierte Reserven fiir Fremdwiihrungsverbindlichkeiten an

Gebietsansiissige, wiihrend alle in Fremdwihrung denominierten Reserven fiir Fremdwihrungsverbindlichkeiten

an Devisenauslinder bei der Zentralbank gehalten werden miissen.
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35%. Insgesamt war dies ecine Ver-
scharfung der Bestimmungen. Die zur
Erfiilllung der Deckungsquote erfor-
derlichen kurzfristigen Fremdwih-
rungsaktiva diirfen zum Teil aus in
Fremdwahrung gehaltenen Mindestre-
servebestinden bestehen. Um die
Liquiditit des kroatischen Bankensek-
tors vor Laufzeitende von staatlichen
Eurobonds Ende Marz 2005 zu ver-
bessern, senkte die Zentralbank diesen
Satz im Februar 2005 nochmals von
35% auf 32%. Da sich Kroatien gegen-
tiber dem IWF zu einer Stabilisierung
bzw. Verringerung seiner Auslandsver-
schuldung verpflichtet hat, stellte die
Refinanzierung dieser Eurobonds im
Inland eine bessere Option dar als die
Ausgabe eines neuen Eurobonds.

Zur Begrenzung des starken
Wachstums von durch Auslandsver-
bindlichkeiten der Banken finanzier-
ten Inlandskrediten fithrte die kroati-
sche Zentralbank im Jahr 2003 Kredit-
héchstgrenzen ein. Doch da sich die
weitere Verschlechterung der Aus-
landsposition der kroatischen Banken
auf diese Weise nicht verhindern lief3,
fihrte die Notenbank im Juli 2004
eine so genannte marginale Mindestre-
servepflicht ein, die die Banken dazu
verpflichtet, einen festgesetzten Pro-
zentsatz des iber das im Juni 2004
verzeichnete Niveau hinausgehenden
Nettoanstiegs der Auslandsverbind-
lichkeiten zinsenfrei bei der Zentral-
bank einzulegen. Zwischen Juli 2004
und Januar 2005 betrug dieser Pro-
zentsatz 24%; im Februar 2005 wurde
er auf 30% und im Mai 2005 auf 40%
erhoht.

Mithilfe dieser gednderten Instru-
mente konnten einige Ziele der kroati-
schen Geldpolitik umgesetzt werden,
etwa die Verringerung des Leistungsbi-
lanzdefizits oder die Verbesserung der
bankenaufsichtlichen = Gegebenheiten.
Doch traten auch einige negative

Nebeneffekte auf: Veranderungen des
gesetzlichen Mindestreservesatzes wir-
ken sich neben dem Kreditgeschift
auch direkt auf die Ertragslage der Ban-
ken aus. Mit 18% ist der gesetzliche
Mindestreservesatz (fur Verbindlich-
keiten in Landes- und Fremdwahrung)
in Kroatien im Oktober 2004 trotz
mehrfacher Senkungen in den vergan-
genen Jahren bei relativ niedriger Ver-
zinsung weiterhin hoch. Die Wih-
rungsinkongruenzen in den Bilanzen
der kroatischen Banken kommen ver-
mutlich auch durch die Verpflichtung
der Banken zustande, einen zunehmen-
den Anteil ihrer Mindestreserven fir
Fremdwiéhrungsverbindlichkeiten in
Kuna zu halten. Auch die Verpflich-
tung, zur Deckung ihrer Auslandsver-
bindlichkeiten auf tiglicher Basis cine
Mindestdeckung in Form kurzfristiger
Fremdwéhrungsaktiva zu halten, hat
direkte negative Auswirkungen auf
die Ertragslage der kroatischen Ban-
ken, da sich dadurch der Spielraum
fir attraktivere Investitionen verrin-
gert.

Abgesechen von den positiven
makrookonomischen Effekten und
den negativen Nebeneffekten auf die
kroatischen Banken ziehen solche
administrativen MaBnahmen jedoch
auch ein erhohtes Risiko einer Umge-
hung der Bestimmungen durch die
Banken nach sich. Laut Hrvatska
Narodna Banka nutzten die kroati-
schen Banken Synergiceffekte durch
die Allokation von Finanzvermdgen
innerhalb einer Finanzgruppe, wo-
durch sie nach Einfiihrung von Kre-
ditobergrenzen im Jahr 2003 mehr
Kontrolle tber das Kreditwachstum
erlangten. Das Kreditgeschift verla-
gerte sich auf Leasingfirmen, Bauspar-
kassen und Vermogensverwaltungsge-
sellschaften, und der Interbankenhan-
del mit Krediten und Kreditportfolios
nahm zu. Dariber hinaus wurden
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zweifelhafte Kredite in zunehmendem
MaBe wertberichtigt, um fiir neue
Kreditvergabe Platz zu schaffen, ohne
die vorgeschriebenen Kreditobergren-
zen zu {iberschreiten. Derartige Um-
gehungsstrategien waren vermutlich
der Grund dafiir, warum Hrvatska
Narodna Banka in der Vergangenheit
ungiinstigen Entwicklungen mit Mal3-
nahmen begegnete, die sich abwech-
selnd auf die Aktiva oder auf die Pas-
siva der Banken bezogen. SchlieBlich
kénnte die Beschrankung der inlin-
dischen Kreditvergabe zu einer ver-
starkten Kreditaufnahme im Ausland
seitens  Gebietsansassiger  fiithren,
zumal Banken in mehrheitlich auslian-
dischem Besitz im kroatischen Ban-
kensektor eine dominante Stellung
einnchmen. Seit Jahresende 2002
nimmt die Netto-Auslandsverschul-
dung aufgrund der verminderten Ver-
fiigbarkeit von Inlandskrediten deut-
lich zu, nachdem sie zuvor einige
Jahre lang in allen Sektoren mit Aus-
nahme der monetiren Finanzinstitute
und des offentlichen Sektors stabil
verlaufen war. Durch die Einfiihrung
von Kreditobergrenzen erhéhten sich
also vermutlich die Wiahrungsinkon-
gruenzen im Unternehmenssektor
tiber das natiirliche Hedging durch
Exporterldse hinaus, was wiederum
ein zusatzliches Kreditrisiko fiir den
Bankensektor nach sich ziehen konn-
te. Andererseits ist es zumindest
zum Teil gelungen, durch die Einfiih-
rung Kreditobergrenzen das
Wachstum der in Kuna denominierten
und durch Fremdwihrungsverbind-

lichkeiten finanzierten Kredite — cete-

von

ris paribus — zu dampfen, wodurch
sich die Wéihrungsinkongruenzen in
den Bilanzen der Banken verringert

haben.
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7 Qualitat der Aktiva

Das zunehmende Mal3 an Bankeninter-
mediation und der gestiegene Anteil
der Kreditvergabe an den inlindischen
privaten Sektor gingen in den letzten
finf Jahren mit einer Verbesserung
der Qualitit der Bankaktiva einher.
Zu dieser Entwicklung hat die Banken-
krise des Jahres 1998 und die darauf
folgende Abschreibung von notleiden-
den Krediten ebenso beigetragen wie
das zunchmende Engagement auslin-
discher Investoren und das verbesserte
Management der kroatischen Banken.

Infolgedessen erhohte sich der
Anteil der Standardwerte an der
Bilanzsumme von 85,1% (1998) auf
92,2% (2002); bis Ende 2003 fiel er
leicht auf 91,8% zurtick. Der starkste
Riickgang in Prozentpunkten wurde
zwischen 1998 und 2003 fir den
Bilanzsummenanteil der Substandard-
forderungen verzeichnet, gefolgt von
zu beobachtenden Forderungen. Der
Anteil der zweifelhaften Forderungen
erreichte im Jahr 2000 den Héchst-
wert von 3,9% und ging in der Folge
stark zuriick auf 1,3%; der Anteil
der uncinbringlichen Forderungen an
der Bilanzsumme verringerte sich
von 2,1% auf 1,6%. Insgesamt sank
der Anteil der notleidenen Forderun-
gen9 an der Bilanzsumme zwischen
1998 und Ende 2003 von 9,3% auf
5,1%, wahrend der Anteil der Risiko-
forderungen im selben Zeitraum von
14,9% auf 8,2% zuriickging.

Diese Entwicklung entspricht im
GroBen und Ganzen den Entwicklun-
gen in anderen zentral- und osteuro-
paischen Lindern. Im selben Mal,
wie sich die Qualitit der Aktiva ver-
besserte, fiel in den letzten Jahren
der prozentuelle Anteil der Riicklagen
und Riickstellungen an der Bilanz-

9 Mit notleidenden Forderungen sind in diesem Kontext Substandardforderungen, zweifc]hqfte oder uneinbring-

liche Forderungen gemeint. Risikoforderungen umfassen zu beobachtende und notleidende Forderungen.
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summe auf 4,1% (Stand Ende 2003).
Der Deckungsgrad fiir notleidende
Forderungen durch Riicklagen und
Riickstellungen erhdhte sich jedoch
zwischen 1998 und 2002 von 71,8%
auf 85,1%; im Jahr 2003 ging die
Reservequote auf 794% zuriick. Bei
der Bewertung dieses Riickgangs
sollte in Anbetracht der jiingsten Ent-
wicklungen  berticksichtigt werden,
dass der Anteil von (zu beobachtenden

Krediten und) Substandardkrediten
gestiegen ist, wihrend der prozentu-
elle Anteil von zweifelhaften und
uneinbringlichen Forderungen weiter-
hin fallt. Sollte sich die Qualitit dieser
Aktiva noch weiter verschlechtern, so
wiirden entsprechende  zusatzliche
Risikokosten entstehen und die kiinfti-
gen Ertrage der Banken im selben Aus-
mal belastet.

Tabelle 7

Qualitat der Aktiva

in %

1997 ‘ 1998 ‘ 1999 ‘ 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003

Anteil der Standardwerte 88,8
Anteil der zu beobachtenden 53
Forderungen

Anteil der Substandardforderungen 33
Anteil der zweifelhaften Forderungen 038
Anteil der uneinbringlichen 1,8
Forderungen

Anteil der Riicklagen und Ruckstellungen 49

85,1 85,5 87,5 90,5 92,2 91,8
56 4,2 30 2,2 1,9 30
4.9 35 2,5 2,1 2,0 23
24 32 31 23 1,5 13
21 36 39 28 23 1,6
6,7 8,8 82 62 50 41

Quelle: Hrvatska Narodna Banka, OeNB-Berechnungen.

Eine Beurteilung der Qualitit der
Aktiva wird durch den hohen Anteil
von Fremdwiéhrungsforderungen an
den gesamten inlindischen Forderun-
gen noch weiter erschwert. Im Fall
ciner starken Kuna-Abwertung stellen
nicht abgesicherte, in Fremdwéhrung
denominierte oder an Fremdwahrun-
gen gebundene Kredite (insbesondere
an private Haushalte) ein grof3es Risiko
fir die Schuldendienstfahigkeit der
Kreditnehmer dar. Daraus ergibt sich
fir die Banken ein indirektes Fremd-
wihrungsrisiko. Da die Netto-Fremd-
wihrungsposition der privaten Haus-
halte gegeniiber dem Bankensektor
stark positiv ist (d. h. die Guthaben
tibersteigen die Kredite), hangt das tat-
sachliche Kreditrisiko davon ab, inwie-
weit die Kreditnehmer der Fremdwah-
rungskredite bzw. der an Fremdwih-
rungen gebundenen Kredite identisch
sind mit den Inhabern der Fremdwih-
rungsguthaben. Fir den gesamten
Unternehmenssektor (der im Ubrigen

auch kein sehr umfangreiches Netto-
gegen-
iiber dem kroatischen Bankensektor
aufweist) kommt durch grenziiber-
schreitende Direktkredite noch ein
zusatzliches Kreditrisiko aufgrund des
Fremdwiéhrungsexposure hinzu.

Das Ausmal} des durch indirektes
Wechselkursrisiko entstehenden Kre-
ditrisikos
Doch die im Rahmen des kroatischen

Fremdwéhrungsengagement

ist schwer einzuschatzen.

Financial System Stability Assessment
2002 des IWF erfolgten Berechnungen
legen nahe, dass eine Kuna-Abwer-
tung im Ausmal} von 10 bis 25 Pro-
zentpunkten zu einer Senkung der
Kapitaladiquanzquote von 18,8% auf
etwa 7% bis 12% (je nach gewahlter
Ausfall- bzw. Riickzahlungsquote) fiih-
ren wiurde.

Im Zusammenhang mit der ver-
stairkten ~Kreditvergabe an private
Haushalte sei angemerkt, dass der
Anteil von (vergleichsweise risikoar-
meren) Wohnbaukrediten an den Kre-
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diten an private Haushalte insgesamt
zwischen 1999 und 2001 von 39%
auf 31% gesunken ist und seither auf
stabilem Niveau steht.

8 Kapitaladaquanz und
Liquiditat

Die Kapitaladiquanzquote der kroati-
schen Banken verringerte sich zwi-
schen Ende 2000 und Ende September
2004 von 21,3% auf 14,5%; sie ent-
spricht damit jedoch nach wie vor
den Werten in anderen zentral- und
osteuropdischen Landern und steht

Kapitaladiquanz und Liquiditat

DAS KROATISCHE BANKENSYSTEM

deutlich iiber der im Jahr 1998 gemes-
senen Quote von 12,7%. Dieser Riick-
gang seit dem Jahr 2000 lasst sich zur
Ginze darauf zurtckfithren, dass die
Risikokomponente bei den kroati-
schen Banken dynamischer angewach-
sen ist als das regulatorische Eigenka-
pital. Die Entwicklung der Risiko-
komponente wurde durch die Umori-
entierung des Bankgeschifts im Sinne
einer Verringerung der Kreditvergabe
an den offentlichen Sektor zugunsten
des (risikoreicheren) Privatsektors
verursacht.

Tabelle 8

in %
1997 | 1998

Kapitaladdquanzquote 16,4 12,7

Kurzfristige Forderungen/kurzfristige
Verbindlichkeiten

Verhiltnis Kredite zu Einlagen 86,6 95,7

(ausgenommen eingefrorene und
eingeschrankt freigegebene Einlagen)

Verhdltnis Kredite zu Einlagen 779 894

(einschlieBlich eingefrorener und
eingeschrénkt freigegebener Einlagen)
Offene Devisenposition in % des
aufsichtlichen Kapitals

1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | Ende
Sept,
2004

20,6 21,3 18,5 172 16,2 14,5
88,9 91,6 | 1067 | 1118 | 1152 .

95,9 815 70,9 86,9 92,5 95,8
90,3 78,7 699 85,6 91,3 94,4

43,3 299 4,3 143 16,7

Quelle: Hrvatska Narodna Banka, OeNB-Berechnungen.

Hinsichtlich  der  kurzfristigen
Liquiditat lieB sich zwischen 1999
und 2003 eine kontinuierliche Verbes-
serung des Verhiltnisses von kurzfris-
tigen Forderungen zu kurzfristigen
Verbindlichkeiten von 88,9% auf
115,2% feststellen. Der hohe Liquidi-
titsgrad wird durch aufsichtliche
Regelungen gestiitzt, z. B. durch den
relativ hohen Mindestreservesatz von
18% und durch die Verpflichtung, cine
(auf 35%) festgelegte Quote von kurz-
fristigen  Fremdwahrungsaktiva  zu
Fremdwahrungspassiva zu halten.

Gleichzeitig mit dem Absinken
der Kapitaladiquanzquote nahm zwi-
schen 2002 und 2004 das (inldndische)
Kreditvolumen im Verhaltnis zu den
Einlagen zu, wodurch sich der zwi-

schen 1999 und 2001 als Reaktion
auf einen unverhdltnismafig starken
Einlagenzuwachs durch = vermehrte
Deviseneinlagen seitens der privaten
Haushalte im Vorfeld der Bargeldum-
stellung im Euroraum aufgetretene
Trend wieder umkehrte.

9 Ertragskraft des
Bankensektors

Nach der Bankenkrise im Jahr 1998
hat sich die Ertragslage der kroati-
schen Banken signifikant verbessert.
Die 1998 deutlich negativen Werte
fir Gesamtkapitalrendite und Eigen-
kapitalrendite stiegen bis 2003 auf
1,3% bzw. 14,5%. Die reale Eigenkapi-
talrendite fiel im Jahr 2003 aufgrund

der sinkenden Inflationsrate in diesem
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Zeitraum auf 12 4% zuriick und ent-
sprach damit im Wesentlichen der
durchschnittlichen  Entwicklung in
den zentral- und osteuropdischen Lin-
dern.

Trotz der in den vergangenen Jah-
ren stabilen Zinsspanne sind die Net-
tozinsertrige, gemessen in Prozent
der durchschnittlichen Bilanzsumme,
gesunken. Die Entwicklung der Net-
togesamtposition der Banken gegen-

iiber samtlichen inlandischen Sekto-
ren (einschlieBlich MFIs)® und die
Netto-Auslandsvermdgensposition las-
sen darauf schlieBen, dass die geringe-
ren Nettozinsertrige auf den sinken-
den Anteil zinstragender Aktiva an
der
sind.
Anteil der Nettozinsertrige an den
gesamten Betriebsertrigen seit dem
Jahr 1999 tendenziell leicht gestiegen.

Bilanzsumme  zuriickzufiihren

Im Unterschied dazu ist der

Tabelle 9

Ertragskraft

Nettozinsertrag/durchschnittliche Bilanzsumme
Betriebsertrage/durchschnittliche Bilanzsumme
Cost-Income-Ratio

Nettokosten Wertberichtigungen/Betriebsertrage
Gesamtkapitalrendite

Gesamtkapitalrendite bereinigt um die
Verbraucherpreisinflation

Eigenkapitalrendite

Eigenkapitalrendite bereinigt um die Verbraucherpreisinflation

1998 ‘1999 ‘zooo ‘2001 ‘2002 ‘2003

4,4 39 42 36 33 34
6.1 6,0 6,1 4,5 4,6 4,5
58,5 54,2 56,7 65,6 59,3 57,3
86,8 32,0 20,6 13,7 6,6 70
—29 0,7 13 0,7 13 13
-84 35| —-49| —-41 04| -05

—16/1 4.8 10,7 6,6 137 14,5
—208 0,4 4,0 15 11,8 124

Quelle: Hrvatska Narodna Banka, OeNB-Berechnungen.

Das niedrige Niveau der Netto-
zinsertrage (in Prozent der durch-
schnittlichen Bilanzsumme) und der
Nichtzinsertrige fiihrte zu einem
Riickgang der Betriebsertrige in Rela-
tion zur Bilanzsumme. Im Zeitraum
2002 bis 2003 verbesserte sich die
Cost-Income-Ratio, nachdem sie sich
zwischen 1999 und 2001 verschlech-
tert hatte. Somit ist die in den letzten
Jahren verbesserte Ertragslage der
kroatischen Banken hauptsichlich auf
die Entwicklung der Cost-Income-
Ratio und auf die stark gesunkenen
Kosten fiir Wertberichtigungen zu-
ruckzufihren.

10 Osterreichische
Banken in Kroatien

In den letzten Jahren haben alle
groBeren  6sterreichischen  Banken-
gruppen Beteiligungen an bestehen-
den kroatischen Banken erworben

oder in Kroatien Tochterbanken
gegriindet. Derzeit sind folgende
osterreichische Banken am kroati-

schen Markt titig: Erste Bank, Bank
Austria  Creditanstalt, Hypo Alpe-
Adria-Bank, Raiffeisen International
und Volksbank. Die Bilanzsumme
der Tochterbanken &sterreichischer
Kreditinstitute betrug laut Angaben
der Hrvatska Narodna Banka Ende
2004 beinahe 13 Mrd EUR, sodass
ihr Marktanteil an der Bilanzsumme

des

kroatischen Bankensektors bei

10" Nettoforderungen sind inlindische Forderungen (ausgenommen fiir eingefrorene Fremdwihrungseinlagen bege-

bene Anleihen) abziiglich Einlagen inlindischer Sektoren (ausgenommen eingefrorene Fremdwihrungseinlagen

und eingeschriinkt freigegebene Einlagen).
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Tabelle 10

Tochterbanken 6sterreichischer Kreditinstitute in Kroatien — Ausgewaihlte Indikatoren

Bilanzsumme

in Mio HRK
Erste & Steiermarkische Bank d,d, 25.822
HVB Splitska Banka d,d, 21.460
Hypo Alpe-Adria-Bank d,d, 17143
Slavonska Banka d,d, 5.553
Raiffeisenbank Austria d,d, 24.404
Volksbank d,d, 3.620
Gesamt 98.002
Kroatische Banken insgesamt 230.292

Anteil an der | Bilanzsum- Vor-Steuer- Kernkapital in

Bilanzsumme | menwachs- Gewinn Mio HRK
in% tum (Verlust) in
in% Mio HRK

1.2 323 3641 1.387

9.3 127 2410 1209

74 219 2871 1162

2 194 544 702

10,6 312 208,3 1.012

1.6 352 191 181

42,6 X 11739 5.653

100,0 128 3.692,8 16452

Quelle: Hrvatska Narodna Banka,

Anmerkung: Slavonska banka d,d, ist ein Tochterunternehmen der Hypo Alpe-Adria-Bank,

Eigenkapital-
rendite

(vor Steuer)
in%

26,3
19,9
24,7

78
20,6
105

20,8
224

Kapital-

addquanz-

quote
in %

12,3
11,1
18,7
25,1
1.3
123

141

42,6% lag. Ihr Anteil am Gewinn der
kroatischen Banken vor Steuern war
im Jahr 2004 mit 31,8% etwas niedri-
ger. Gemessen an der Eigenkapitalren-
dite (Vor-Steuer-Gewinn in Prozent
des Kernkapitals Ende 2004) ent-
sprach die Performance der Gsterrei-
chischen Bankentochter in Kroatien
jedoch ungefihr der ihrer Mitbewer-
ber. Dariiber hinaus gehérten die
Tochterbanken osterreichischer Kre-
ditinstitute im Jahr 2004 mit zumeist
iiberdurchschnittlichem  Bilanzsum-
menwachstum zu den dynamischsten
Banken auf dem kroatischen Markt.
Gemessen an der Bilanzsumme
aller osterreichischen Bankentochter
in Zentral- und Osteuropa belegten
diejenigen in Kroatien Ende Septem-
ber 2004 mit etwa 13% Platz 5
(von 14) nach den Bankentoéchtern
Tschechischen  Republik,
Polen, Ungarn und der Slowakei.
Gemessen an ihrer Ertragskraft (Er-
trige nach Abzug der Steuern)
erreichten sie ebenfalls Platz 5 und

in der

trugen 10,1% zum Gesamtertrag der
Tochterbanken oOsterreichischer Kre-
ditinstitute in Zentral- und Osteuropa
bei. Da auf die osterreichischen Ban-
kentochter in Kroatien ein hoherer
Anteil an der Bilanzsumme als an
den Ertragen entfillt, belegen sie in

der Reihung nach Gesamtkapitalren-
dite Platz 8 von 12.

Zusatzlich zur Prasenz ihrer Toch-
terinstitute sind die osterreichischen
Banken in Kroatien auch im Bereich
grenziiberschreitender ~ Kredite an
Nichtbanken titig. Ende 2004 betrug
das Gesamtvolumen der grenziiber-
schreitenden Kredite (einschlieBlich
Wertpapiere) 4,1 Mrd EUR (also bei-
nahe 20%
schuldung Kroatiens) und entspricht
somit 2,6% der gesamten grenziiber-
schreitenden Kredite dsterreichischer
Banken und etwa 12% ihrer grenz-
uberschreitenden Kredite an zentral-

der Brutto-Auslandsver-

und osteuropdische Lander.

11 Zusammenfassung

Nach der Bankenkrise im Jahr 1998, in
deren Verlauf einige Banken aus dem
Markt ausschieden, kam es zu einer
tiefgreifenden Veranderung des kroati-
schen Bankenscktors. Im Zuge dieses
Prozesses wurden die bis dahin in
Staatsbesitz verbliebenen Banken pri-
vatisiert, und auslandische Investoren
erlangten mit iiber 90% der Bilanz-
summe des Bankensektors eine domi-
nante Marktposition. Im Vergleich zu
anderen zentral- und osteuropéischen
Staaten ist der Intermediationsgrad
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des Bankensektors in Kroatien zwar
relativ hoch, doch weist der Vergleich
zum Euroraum weiterhin auf ein enor-
mes Wachstumspotenzial hin. Den
groBten Anteil an der Bilanzsumme
des Bankensektors machen Forderun-
gen gegeniiber den inlandischen Sek-
toren aus; in den letzten Jahren hat
die Bedeutung der Kreditvergabe an
den 6ffentlichen Sektor abgenommen,
wiahrend die Kreditvergabe an den
Privatsektor (vorwiegend an private
Haushalte) zugenommen hat. Direkt-
kredite machen den groBten Anteil
der inlindischen Bankforderungen
aus, wihrend Wertpapiere weiterhin
eine untergeordnete Rolle spielen;
bei Letzteren handelt es sich auch
nach dem Riickgang des Umlaufvolu-
mens der DEM-gebundenen Staatsan-
leihen beinahe ausschlieBlich um Ver-
bindlichkeiten des Zentralstaats. Die
Nettoposition (Forderungen abziiglich
Einlagen) der kroatischen Banken
gegeniiber den inlindischen Sektoren
war positiv, wahrend ihre Nettoposi-
tion gegeniiber dem Ausland mit den
Konjunktur- und Kreditzyklen, den
Finanzierungskosten und den Ande-
rungen in den Zentralbankbestim-
mungen, die darauf ausgerichtet
waren, den iibermafBigen Anstieg der
vom Ausland finanzierten Inlandskre-
dite einzuschrinken, variierte. Entge-
gen allen Bemiithungen, die Devisen
im Geschaftsbereich durch die kroati-
sche Wihrung zu ersetzen, spielen
Erstere — insbesondere auf der Passiv-
seite der Bilanzen — weiterhin eine
wesentliche Rolle fiir die kroatischen
Banken. Die Netto-Fremdwihrungs-

position der kroatischen Banken ist
sowohl in den Bilanzen der Banken
als auch insgesamt (d.h. unter Be-
riicksichtigung von bilanzwirksamen
und  aublerbilanziellen  Positionen)
positiv, wobei der Anteil der Netto-
verbindlichkeiten gegeniiber Nichtan-
sissigen angestiegen ist. Fremdwih-
rungskredite (bzw. an Fremdwahrun-
gen gebundene Kredite) sind jedoch
nicht zu unterschatzen, da sie auf-
grund des indirekten Wechselkursrisi-
kos ein Kreditrisiko darstellen. Die
Qualitat der Aktiva hat sich hingegen
in den letzten funf Jahren trotz der
Umorientierung des Bankgeschifts
auf die Kreditvergabe an den risikorei-
cheren Privatsektor deutlich verbes-
sert. Zwar ist infolge des stirkeren
Anstiegs des Kreditrisikos im Ver-
gleich zur Eigenmittelausstattung die
Kapitaladiquanzquote gesunken, doch
sind die kroatischen Banken ausrei-
chend mit Eigenmitteln und Liquiditat
ausgestattet. Die Ertragskraft der
kroatischen Banken hat sich seit der
Bankenkrise von 1998 deutlich verbes-
sert und ihre reale Eigenkapitalrendite
entspricht nun den Werten in anderen
Lindern Zentral- und Osteuropas.
Diese Verbesserung geht vor allem
auf einen Riickgang der Kosten fiir
Wertberichtigungen und die gesun-
kene Cost-Income-Ratio in den Jahren
2002 und 2003 zurtick. Die Osterrei-
chischen Banken spielen im kroati-
schen Bankensektor durch ihre Toch-
terbanken vor Ort sowie durch die
Vergabe von grenziiberschreitenden
Krediten eine wesentliche Rolle.
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