Osterreichische Finanzintermedidre
zeigen sich in guter Verfassung

Stabilitit des Banken-
systems weiter gefestigt
Erfreuliche Geschiftsentwicklung der
osterreichischen Banken

Weiterhin deutlicher Anstieg der
Gesamtbilanzsumme

Die unkonsolidierte Bilanzsumme aller
osterreichischen Kreditinstitute wuchs
seit dem Jahr 2003 beinahe kontinuier-
lich und erreichte im Janner 2005 einen
neuen Hochststand von 6587 Mrd
EUR. Dies bedeutet ein deutliches
Wachstum von 8,0% im Vergleich zum
Wert des Vorjahres. Die zehn gréften
Banken (ohne Sonderbanken) zeigten
dabei ein Wachstum von 6,8% und
erreichten damit einen Anteil von
52,0% an der gesamten Bilanzsumme.
Auffallend ist, dass vor allem die Lan-
des-Hypothekenbanken, die Volksban-
ken sowie die Sonderbanken mit 19,0%,
12,7% bzw. 12,3% tiber durchschnittli-
che Wachstumswerte aufwiesen.

Fir das Bilanzsummenwachstum
ist weiterhin das Auslandsgeschiaft von
besonderer Bedeutung, das im Janner
2005 auf der Aktivseite um 14,2%
und auf der Passivseite um 9,3% im
Vergleich zum Vorjahr gestiegen ist.
In diesem Zusammenhang ist auf die
Expansion der Osterreichischen Kre-
ditinstitute in Zentral- und Osteuropa
hinzuweisen. Die Kredite nahmen im
Jahresvergleich um 5,3% zu, wobei
sich insbesondere die Fremdwahrungs-
kredite weiterhin groBer Beliebtheit
erfreuen. Auf der Passivseite wird der
Anstieg der Gesamtbilanzsumme von
inlandischen Interbankverbindlichkei-
ten (+8,0%)
Inlandsemissionen getragen (+9,7%).

sowie zunehmenden

Die Einlagen von inlandischen Nicht-
banken zeigen hingegen einen unter

dem Bilanzsummenwachstum liegen-
den Anstieg von 5,4%.

Die Zahl der Bankstellen verrin-
gerte sich im Jahr 2004 weiter und
lag im Dezember 2004 bei 882 Haupt-
anstalten (davon 28 Auslandsbanken)
und 4.366 Zweigstellen. Insgesamt
verringerte sich die Zahl der Bank-
stellen um 49 (14 Hauptanstalten und
35 Zweigstellen), wobei der Raiffei-
sen- und der Sparkassensektor mal-
geblich zu dieser Entwicklung beitru-
gen. Auch die Mitarbeiterkapazitéit16
des gesamten Osterreichischen Banken-
sektors sank im Jahr 2004 um 3,0% und
lag damit im Dezember bei 65.421. Die
Mitarbeiterkapazitit der zehn groBten
Banken betrug 21538 und damit
32,9% der Gesamtkapazitit. Der
Median!” lag bei 21 Mitarbeiterkapazi-
taten und reflektiert damit den hohen
Anteil von Kreditinstituten mit einer
geringen Mitarbeiterkapazitit.

Derivativgeschafte weiterhin
riicklaufig

Die Nominalwerte der besonderen
auBerbilanzmiBigen  Finanzgeschifte
gemil Anlage 2 zu § 22 BWG (Deri-
vativgeschifte) zeigten seit April 2004
einen kontinuierlichen Riickgang und
betrugen im Jinner 2005 1.432,6
Mrd EUR. Dies ist um 36,4% weniger
als im Janner 2004 und stellt nur mehr
das 2,2fache der Gesamtbilanzsumme
dar (Janner 2004: 3,7). Der Riickgang
ist insbesondere auf die gednderte
Geschiftstitigkeit ~ einer  einzelnen
GroBbank zurtckzufiihren, ohne de-
ren Beriicksichtigung ein  leichtes
Wachstum der Derivativgeschifte von
2 4% festzustellen war. Insgesamt stel-
len die Zinssatzvertrige mit 83,1%

16 Teilzeitbeschiiftigte gehen mit ihrem Beschiiftigungsausmafi in diese Meldung ein.

17" Der Median ist jener Wert, unter und iiber dem die gleiche Anzahl von Werten liegt. Bei der Berechnung des

Medians werden Sonderbanken nicht beriicksichtigt.
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unverandert den gréBten Teil der Deri-
vativgeschifte dar, gefolgt von den
Wechselkurs-  und  Goldvertrigen
(16,2%).

Demgegeniiber haben die aulerbi-
lanzméBigen Geschifte gemil3 Anlage
1 zu § 22 BWG (Biirgschaften, Garan-
tien, noch nicht in Anspruch genom-
mene Kreditzusagen, etc.) zugenom-
men. Diese werden je nach Risikoge-
halt in die Kategorien hohes, mittleres,
unterdurchschnittliches und niedriges
Kreditrisiko unterteilt und betrugen
im Februar 2005 134,9 Mrd EUR. Sie
stellen damit rund ein Fiinftel der
Gesamtbilanzsumme dar. Dies bedeu-
tet ein Wachstum von 9,1% im Ver-
gleich zum Wert des Vorjahres. Dabei
tiberwiegen die Geschifte mit niedri-
gem Kreditrisiko in der Hohe von 66,7
Mrd EUR, gefolgt von Geschiften mit
mittlerem Kreditrisiko in der Hohe
von 35,8 Mrd EUR, von Geschaften
mit hohem Kreditrisiko mit 29,8 Mrd
EUR und von Geschiften mit unter-

durchschnittlichem Risiko in der Hohe
von 2,6 Mrd EUR.

Das Gewinnwachstum der
osterreichischen Banken beschleunigt
sich im Jahr 2004 weiter

Die Gewinne der osterreichischen
Banken sind im Jahr 2004 weiter gestie-
gen. Ein Wichtiger Beitrag stammt
dabei von den Tochterbanken in Zen-
tral- und Osteuropa, aber auch das
inlindische Geschift zeigt ein kraftiges
Gewinnwachstum.

Das unkonsolidierte Betriebser-
gebnis ist im Jahr 2004 im Vorjahres-
vergleich um 7,6% gewachsen, nach-
dem es schon im Jahr 2003 um 4,5%
zugenommen hatte. Die anhaltende
Verbesserung des inlindischen operati-
ven Bankengeschifts ist darauf zurtick-
zufiihren, dass seit Beginn 2003 das
Wachstum der Ertrige iiber dem der
Kosten liegt. Im Jahr 2004 sind die
Betriebsertrige um 4,3%, die Betriebs-
aufwendungen um 2,7% im Vergleich

Grafik 19
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Grafik 20

Jahrliche Verdanderung von Zinsergebnis und Zinsspanne
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zum Vorjahr gestiegen. Die Aufwand-
Ertrag-Relation weist mit 67,2% fiir
2004 den zweitbesten Jahresendwert
seit dem Jahr 1997 auf. Nur im Jahr
2000 gab es mit 66,6% eine niedri-
gere Aufwand-Ertrag-Relation, die
damals vor allem auf hohe Ertrige
zuriickzufithren war, wahrend die
Griinde fiir die jiingsten Verbesserun-
gen sowohl auf der Ertrags- als auch
auf der Kostenseite liegen.

Das Beteiligungs- und das Provisi-
onsgeschift haben im Jahr 2004
wesentlich zum Wachstum der Ertrige
beigetragen (Grafik 19). Die Ertrige
aus Wertpapieren und Beteiligungen
sind um 20,7% gestiegen — zu einem
groBen Teil aufgrund von Ausschiittun-
gen auslandischer verbundener Unter-
nchmen. Das Ergebnis aus dem Provisi-
onsgeschift ist um 6,2% gewachsen,
wobei vor allem die Nettoprovisionser-

trige aus dem Wertpapiergeschift
einen starken Anstieg verzeichneten.
Das Zinsergebnis ist nur leicht um
1% gestiegen, die Ertrige aus dem
Handelsgeschaft sind um 1,7% gesun-
ken. Wie in Grafik 20 ersichtlich, ist
der Anstieg des Zinsergebnisses vom
Wachstum des Kreditvolumens getrie-
ben, da die Zinsspanne'® von 1,27% im
Jahr 2003 auf 1,21% im Jahr 2004 wei-
ter gesunken ist’” — Ende 2001 hatte
diese noch 1,34% betragen. Den anhal-
tenden Trend von sinkenden Zinsspan-
nen bestétigt auch die Zinssatzstatistik
der EZB. Die Kreditzinssitze tber
das gesamte aushaftende Volumen sin-
ken {iberwiegend, wahrend die Einla-
genzinssitze zu einem groBen Teil stei-
gen. Im Vergleich zum Euroraum zeigt
sich, dass die Zinssitze fiir Konsumkre-
dite in keinem anderen Land giinstiger
sind als in Osterreich, auch die Zinsen

18 Hier wird die EZB-Methode angewendet, die unterschiedliche Volumina auf Aktiv- und Passivseite beriicksichtigt.

Unterschiedliche Laufzeitstrukturen auf Aktiv- und Passivseiten konnen allerdings weiterhin nicht beriicksichtigt
werden. Details finden sich in EZB (2000) ,,EU banks’ margins and credit standards“, Frankfurt am Main.

19 Eine scheinbar kleine A.nderung der Zinsspanne hat betrichtliche Auswirkungen auf die Gewinne: So wiirde Ende

2004 eine um 0,1 Prozentpunkte niedrigere Zinsspanne zu einem Riickgang des Zinsergebnisses um 8,3%

ftihren.
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fir Unternechmenskredite gehoren zu
den niedrigsten. Auf der Einlagenseite
liegen die angebotenen Zinsen im obe-
ren Drittel des Euroraums. Insgesamt
fuhrt das laut EZB-Zinssatzstatistik
zur zweitniedrigsten Zinsspanne zwi-
schen Krediten und Einlagen im Euro-
raum.

Die Bedeutung der Zinsertrage
nimmt fiir die 6sterreichischen Banken
ab, nur mehr 49% der Betriebsertrige
stammen aus dem Zinsgeschift — 1995
waren es immerhin noch 61%. Provisi-
ons- und Beteiligungsertrige nehmen
demgegentiber in ihrer Bedeutung zu,
23% der Ertrige stammen aus dem
Provisionsgeschift, 14%
Beteiligungsgeschift. Der Anteil der
Handelsertrage bleibt mit 4% Ende
2004 gering, er war mit 8% Anfang
1997 auch schon einmal doppelt so

aus dem

hoch. Positiv fiir die Finanzmarktstabi-
litat ist, dass die Varianz der Wachs-
tumsraten der einzelnen Ertragskate-
gorien mit wachsender Bedeutung
der Ertrige abnimmt. Das Zinsge-
schaft weist somit zwar niedrige Span-
nen auf, ist allerdings auch in einem
ungiinstigen Marktumfeld ein verlassli-
cher Ertragsbestandteil fiir die oster-
reichischen Banken.

Das Jahreswachstum der Betriebs-
aufwendungen in Hohe von 2,7% geht
vor allem auf die Entwicklungen beim
zuriick. Waihrend
der Sachaufwand im Vergleich zum
Vorjahr konstant blieb, sind die Perso-
nalkosten um 2,5% gestiegen. Ange-
sichts gleichzeitig gesunkener Mitar-
beiterkapazititen sowie gestiegener
Ertrige diirfte dieser Anstieg auch

Personalaufwand

auf erfolgsabhingige Lohnbestandteile
zurickzufithren sein. Zudem hat die
Flexibilitit des Personalaufwands in
den letzten Jahren zugenommen. Im
EU-weiten Vergleich zeigt sich bei

den Personalkosten aber weiterhin
Spielraum.

Neben den Verbesserungen im
operativen Geschift sanken im Jahr
2004 auch die Belastungen durch Kre-
dit- und Wertpapierrisiko. Der erwar-
tete Saldo aus der Bildung und Aufl6-
sung von Wertberichtigungen fiir das
Kreditgeschift lag um 8% unter dem
Wert des Vorjahres. Die erwarteten
Nettowertberichtigungen im Wertpa-
pier- und Beteiligungsgeschaft sind
mit +560 Mio EUR ertragswirksam,
was zu einem groBen Teil auf einen ein-
maligen Effekt bei der Hebung von stil-
len Reserven bei Beteiligungen zurtick-
zufiihren ist. Im Vorjahr gingen nur
+46 Mio EUR aus dieser Position in
den Gewinn der Osterreichischen Ban-
ken ein.

Zusammen fihrt dies zu einem
Ergebnis der gewohnlichen Geschafts-
tatigkeit (EGT), das um 35% iiber
dem EGT von 2003 liegt. Nach
Berticksichtigung des auBlerordentli-
chen Ergebnisses und der Steuern
ergibt sich fiir 2004 ein Jahresiiber-
schuss aller in Osterreich tatigen Kre-
ditinstitute, der mit 2,98 Mrd EUR
um 44% iiber dem Vorjahreswert liegt,
wobei der oben erwahnte Einmaleffekt
einen deutlichen Einfluss auf das Jah-
resergebnis hat. Der ROA% liegt mit
047% im Jahr 2004 deutlich tber
den 0,35% im Jahr 2003 und erreicht
damit auch den Hochstwert aus dem

Jahr 2001.

Die konsolidierten Ergebnisse spiegeln
die Geschiftstitigkeit in Zentral- und
Osteuropa wider

Der positive Trend bei der Betrach-
tung der unkonsolidierten Ertragslage
setzt sich bei den konsolidierten Ergeb-
nissen fort, was nicht zuletzt auf
die Geschaftstatigkeit 6sterreichischer

20 Jahresiiberschuss in Relation zur durchschnittlichen Bilanzsumme.
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Banken in Zentral- und Osteuropa
zuriickzufiihren ist. In absoluten Wer-
ten ist der Nettozinsertrag — in der
konsolidierten Betrachtung inklusive
der Ertrige aus Wertpapieren und
Beteiligungen — gegeniiber dem Vor-
jahr um 13,3% gestiegen, und das Pro-
visionsergebnis  verzeichnete einen
Anstieg von 15,9%. Das Handelsergeb-
nis ist ausgehend von einem hohen Vor-
jahrsniveau um 3,7% gesunken. In
Relation zur Bilanzsumme (ausgehend
von einem Bilanzsummenwachstum
von 12,8% im Jahr 2004) liegen die
Betriebsertrige mit 2,6 % unverandert
zur Vergleichsperiode des Vorjahres.

In der Entwicklung der Kosten
spiegelt sich die Expansionstitigkeit
osterreichischer Banken im zentral-
und osteuropiischen Raum wider:
Die Aufwendungen sind insgesamt
um 10,9% gestiegen, wobei der Perso-
nalaufwand um 7,5%, der Sachauf-
wand um 12,8% und die Abschreibun-
gen um mehr als 19% angestiegen sind.
Im Gegensatz dazu blieben die Be-
triebsaufwendungen in Relation zur
Bilanzsumme im Vergleich zum Vor-
jahr nahezu konstant. Nach Bertick-
sichtigung von Risikovorsorgen, in
denen die oben besprochenen Einmal-
effekte bei der Bewertung von Beteili-
gungen einiger Osterreichischer Ban-
ken ebenfalls zu tragen kommen, und
der Steuern ist das konsolidierte Jah-
resergebnis 2004 um fast 50% im Ver-
gleich zum Vorjahr auf mehr als 3,7
Mrd EUR angestiegen. Somit liegt
der ROA fiir den Gesamtsektor im Jahr
2004 bei 0,60%.

Trotz des kriftigen Wachstums der
Gewinne und der Beitrige aus dem
Geschift in Zentral- und Osteuropa
bleiben die 0Osterreichischen Banken
im EU-weiten Vergleich rentabilitats-
schwach. Der wichtigste Grund dafiir
ist der intensive Wettbewerb, der zu
relativ geringen Zinsspannen fiihrt,

OSTERREICHISCHE FINANZINTERMEDIARE
ZEIGEN SICH IN GUTER VERFASSUNG

wobei gleichzeitig das margenschwa-
che Zinsergebnis einen vergleichs-
weise hohen Anteil an den Ertrigen
darstellt. Das Provisionsergebnis lie-
fert im Euroraumvergleich einen
geringen Beitrag. Wie bereits erwihnt
steigt aber dessen Bedeutung auch bei
den 6sterreichischen Banken.

Ausdehnung des Kreditvolumens bei
leichtem Riickgang bei den Wertbe-
richtigungen
Kreditvergabe wiachst kontinuierlich
Im Vergleich zu 2003, als ein konjunk-
turell getriibtes Umfeld die Kreditver-
gabe eher schwach verlaufen lie3, zeigt
sich tiber das Jahr 2004 eine deutliche
Steigerung des Volumens von Krediten
an inlandische Kunden. Auch im zwei-
ten Halbjahr 2004 erhohte sich die
Direktkreditvergabe der 6sterreichi-
schen Banken im Vergleich zu den Vor-
perioden. Die jahrliche Wachstums-
rate der Direktkredite betrug zum
Jahresende 2004 5,1% (Grafik 21).
Zum Vergleich: Ende 2003 lag diese
Wachstumsrate bei lediglich 1,6%.
Auch die ersten Werte fiir 2005 zeugen
von einer weiteren Erhohung des
Direktkreditvolumens, im Janner 2005
betrug das jahrliche Wachstum 5,3%.
Im Vergleich zu den Vorperioden
fallt zudem auf, dass das Wachstum
der — gemessen an der Bilanzsumme
— zehn groBten Banken ebenfalls deut-
lich gestiegen ist und sich im zweiten
Halbjahr 2004 erstmals seit 2002 wie-
der starker als das Wachstum des
Medianwertes aller Banken entwickel-
te. Im Janner 2005 lag die jahrliche
Wachstumsrate der zehn gréBten Ban-
ken bei 5,8%. Die deutliche Zunahme
des Direktkreditvolumens der zehn
grofiten Banken im Herbst 2004 ist
jedoch vor allem auf die Kreditvergabe
einer einzelnen GroBbank zuriick-
zufithren. Der Medianwert fiir die
Direktkreditvergabe zeugt von einer
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Grafik 21

Jahrliches Kreditwachstum der 6sterreichischen Banken
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vergleichsweise kontinuierlichen Ent-
wicklung, er bewegte sich im zweiten
Halbjahr im Bereich von 4% und lag
dort auch im Janner 2005.

Damit hat sich insgesamt betrach-
tet die Kreditvergabe in einem kon-
junkturell freundlicheren Umfeld so-
wie vor dem Hintergrund einer giinsti-
gen Zinsentwicklung erhoht.

Betrachtet man die Kreditentwick-
lung nach den einzelnen Bankensekto-
ren, zeigt sich, dass insbesondere die
Volksbanken, die Landes-Hypotheken-
banken und der Raiffeisensektor starke
Jahreswachstumsraten — mit
rund 7% bei der Kreditvergabe aufwei-

jeweils

sen. Eher schwach entwickelte sich der

Aktienbankensektor, dessen Kreditver-
gabe in den Monaten August bis
November?! 2004 sogar sank, sowie
der Bausparkassensektor, der bereits
in den Vorperioden eine cher
gedampfte Finanzierungsleistung auf-
wies.

Zieht man bei der Analyse des
Wachstums des Direktkreditvolumens
die einzelnen volkswirtschaftlichen
Sektoren heran, entwickelten sich die
Kredite an den Unternehmenssektor
weiterhin starker als in den Vorjah-
ren.”” Im Dezember 2004 lag die jahr-
liche Wachstumsrate der Unterneh-
menskredite bei 2,7%. Dies korres-
pondiert mit einer wieder lebhafteren

2l Da mit Dezember 2004 eine Umreihung der Sektorzugehorigkeit der Bank Austria im Meldewesen e{fb]gte,

konnen derzeit nur Daten bis November 2004 herangezogen werden.

22 Die Daten fiir die Kredite an private Haushalte und nichtfinanzielle Unternehmen verstehen sich inklusive

Fremdwihrungskredite. Da die zugehirigen Tilgungstriger und damit einhergehend ,hypothetische” Tilgungs-

raten der Kredite aus datentechnischen Griinden nicht beriicksichtigt werden konnen, handelt es sich bei den

Daten um Hochstwerte.
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Investitionstatigkeit ~ sterreichischer
Unternehmen im zweiten Halbjahr
2004.

Auch die Kreditvergabe im Haus-
haltssektor belebte sich — zu Jahres-
ende 2004 betrug die jéhrliche Wachs-
tumsrate 8,4%. Vergleicht man das
Kreditvolumen der privaten Haushalte
nach dem Kreditzweck, so lasst sich
feststellen, dass sich der Anteil der
Wohnbaukredite am gesamten Kredit-
volumen zulasten der Konsumenten-
kredite erhoht hat. Seit September

OSTERREICHISCHE FINANZINTERMEDIARE
ZEIGEN SICH IN GUTER VERFASSUNG

der privaten Haushalte tiber 60% ein.
Konsumentenkredite betrugen Anfang
2005 rund 30% des Kreditvolumens
der privaten Haushalte.

Ebenfalls kriftig stiegen im Ver-
gleich zum Vorjahr die Direktkredite
an Nichtbanken-Finanzintermediare.
Im Janner 2005 betrug die jahrliche
Wachstumsrate 114% (2004: 7,1%).
Unterdurchschnittlich  verlief hinge-
gen die Finanzierung des offentlichen
Sektors durch Bankkredite, im Janner
2005 lag die jahrliche Wachstumsrate

2004 nimmt der Anteil der Wohnbau-  bei 2,7%.
kredite am gesamten Kreditvolumen

Alternative Unternehmensfinanzierung fiir den Mittelstand

In den letzten Jahren sind sowohl von wirtschaftspolitischer als auch von Bankenseite zahlreiche Initiativen
gesetzt worden, die eine Férderung und Verbreitung alternativer Finanzierungsinstrumente fiir Unterneh-
men, insbesondere fiir den Mittelstand, zum Ziel haben. In jiingster Zeit sind zudem wissenschaftliche
Studien und Umfragen zur Bedeutung und zum Potenzial alternativer Finanzierungsformen in Osterreich
publiziert worden. Deren Ergebnisse?> werden nachfolgend im Rahmen einer kurzen Darstellung und
Erlduterung der einzelnen Finanzierungsinstrumente referiert.

Einer Umfrage?* bei Unternehmen des Mittelstands zufolge wird nach dem klassischen Bankkredit
die Leasingfinanzierung als Finanzierungsquelle von Unternehmen am hdufigsten genutzt: Rund 45%
der befragten Unternehmen gaben an, Leasing zu verwenden. Die Vermietung oder Verpachtung von
mobilen oder immobilen Wirtschaftsgiitern hat aus Finanzierungssicht den Vorteil einer Verbesserung
der Bilanzstruktur sowie einer geringeren Kapitalbindung, wodurch Investitionen flexibler geplant werden
kénnen.

Abgesehen von der Leasingfinanzierung und der geforderten Finanzierung (z. B. geforderte Export-
finanzierung) haben andere alternative Finanzierungsformen derzeit nur eine geringe Bedeutung fiir die
Mittelaufstellung. Lediglich 6% der befragten Unternehmen gaben an, die hdufig von Finanzinstituten und
Forderstellen beworbene Mezzaninfinanzierung zu verwenden. Mezzaninkapital stellt ein Hybrid
zwischen Eigen- und Fremdkapital dar, da es einerseits wie ein Kredit zu verzinsen und zu tilgen ist,
andererseits dem Kapitalgeber die Maglichkeit einrdumt, sich am Unternehmenswert zu beteiligen, sowie
den anderen Fremdkapitalteilen gegeniiber nachrangiges Kapital darstellt. Die Tilgung und Verzinsung
von Mezzanindarlehen héngt in der Regel von der Cash Flow- und Gewinnentwicklung des Unternehmens
ab, wodurch die Finanzgebarung flexibler gestaltet werden kann. AuBerdem sind in der Regel keine Sicher-
heiten notwendig. Allerdings ist die Verzinsung bei Mezzaninfinanzierungen zumeist deutlich hoher als
beim klassischen Bankkredit, und das am Markt iibliche Mindestvolumen betrdgt immerhin 500.000
EUR. Eine dhnlich hybride Finanzierungsform sind Gewinnwertpapiere, bei der einem kapitalnach-
fragenden Unternehmen allerdings von mehreren Investoren und mit einer Mindestlaufzeit von 10 Jahren
Mittel zur Verfligung gestellt werden. Mit nur 1% Anteil an den befragten Unternehmen stellen auch
Factoring und Forfaitierung derzeit Finanzierungsformen mit bestenfalls zukiinftigem Potenzial dar.

2 Siehe auch Industriewissenschaftliches Institut (2005), ,Mittelstand und Kapitalmarkt, Ergebnisse einer Befra-
gung nicht borsennotierter Unternehmen in Osterreich®, Wien, und http://www.aktienforum.org/218.html

24 Diese Umfrage zum Thema “Bankverbindungen des &sterreichischen Mittelstandes” wurde von der Firma
Schwabe, Ley & Greiner Ges.m.b.H. bei 4.833 Gsterreichischen Unternehmen (Riicklaufquote: 7,57%) durch-
gefiihrt und die Ergebnisse der Oesterreichischen Nationalbank zur Verfiigung gestellt. ,Mittelstand wird in
dieser Umfrage definiert als Unternehmen mit einem Umsatz zwischen 7 und 40 Mio EUR.
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Bei beiden Instrumenten werden von Unternehmen Forderungen, zumeist an Banken oder spezialisierte
Finanzinstitute, verkauft. Letztere iibernehmen dabei in der Regel das wirtschdftliche Risiko, da der Ver-
kdufer fiir die Bedienung der Forderung nicht haftet. Unternehmen, die diese Finanzierungsform nutzen,
kénnen daher neben einem Liquiditdtszufluss und einer Bilanzentlastung auch vom Risikotransfer profitie-
ren. Die geringe Nutzung dieses Instruments diirfte jedoch auf die gleichzeitig hohen Kosten von Factoring
und Forfaitierung zuriickzufiihren sein.

Im Fall von Asset Backed Securitization (ABS) werden Anleihen emittiert, die durch einen Pool
von Vermégenswerten (z. B. Handelsforderungen, Kredite oder Anleihen) gedeckt sind. Dabei werden
bislang nicht liquide Aktiva in finanzmarktfdhige Instrumente umgewandelt. Auch hier bestehen die Vor-
teile dieser Finanzierung in der Entlastung der Bilanz sowie in der raschen Zufiihrung von Liquiditdt. Die
Untergrenze einer ABS-Transaktion setzt allerdings unter den derzeitigen Marktgegebenheiten ein Forde-
rungsvolumen von 20 Mio EUR voraus.

Im Rahmen von Kapitalmarktfinanzierung wurden in den letzten Jahren neben der klassischen
Anleihe oder der Aktienemission zunehmend Instrumente entwickelt, die auch kleineren und mittleren
Unternehmen den Zugang zum Kapitalmarkt 6ffnen sollen. Zu den wichtigsten Finanzierungsformen zdh-
len hier Venture Capital und Private Equity. Venture Capital (VC) — auf Deutsch: Wagniskapital — wird
vor allem fiir die Finanzierung in den Friihphasen von innovativen Unternehmen eingesetzt. Der Kapital-
geber stellt nicht nur Kapital zur Verfligung, sondern beteiligt sich in der Regel auch an der Beratung und
Unterstiitzung des Managements. Private Equity (PE) hingegen kommt eher reifen Unternehmen
zugute, die flir bestimmte Anldsse (Borsegang, Expansion, Management Buy Out) Kapital benétigen.
Der Kapitalgeber verhdlt sich in diesem Fall gegeniiber dem Management zuriickhaltender. Einer
rezenten Umfrage?* zufolge streben derzeit 5% mittelstdndischer Unternehmen eine VC/PE-Finanzierung
an. Als Griinde fiir das niedrige Interesse geben die Unternehmen die potenzielle Mitsprache von
Investoren an. 31% der mittelstdndischen Unternehmen sind diese Instrumente jedoch auch unbekannt.

Einzelwertberichtigungen zu tor sind im Jahr 2004 um 8% zurtickge-

Kundenforderungen leicht riicklaufig

Die Einzelwertberichtigungen gemes-
sen an den Kundenforderungen26 zeig-
ten im Janner 2005 im Jahresvergleich
cinen leichten Riickgang um 0,14 Pro-
zentpunkte auf 3,4%. Dieser riicklau-
fige Trend, der seit Jahresbeginn 2004
beobachtet werden kann, spiegelt
das sich verbessernde wirtschaftliche
Umfeld wider. Ebenso zeigt sich in
der Neubildung von Vorsorgen fiir
das Kreditrisiko nach den Jahren 2002
und 2003 im Jahr 2004 ein weiterer
Riickgang. Auch nach Abzug der Auflé-
sungen von Risikovorsorgen bestatigt
sich dieses Bild: Die Nettowertberich-
tigungen fiir den gesamten Bankensek-

2 Siehe Fufnote 23.

gangen, nachdem sie schon im Jahr
2002 um 7% und im Jahr 2003 um
14% zurﬁckgegangen waren.

Bezogen auf die Sektoren zeigt sich
dabei ein differenziertes Bild.?” So nah-
men die Wertberichtigungen gemessen
an den Kundenforderungen im Janner
2005 bei den Landes-Hypothekenban-
ken um 0,2 Prozentpunkte auf 2,04%,
jene der Bausparkassen um 0,05 Pro-
zentpunkte auf 0,58% und jene der Son-
derbanken um 0,16 Prozentpunkte auf
0,68% ab. Auch bei den Volksbanken
verringerten sich die Wertberichtigun-
gen bezogen auf Kundenforderungen
um 0,28 Prozentpunkte auf 4,98%.
Die Wertberichtigungen der Raiffei-

% Da die Wertberichtigungen beziiglich der Forderungen gegeniiber Kreditinstituten erfahrungsgemdf eher gering

auja]]en, werden sie in der_fblgenden Anal)/se nicht beriicksichtigt. Die Einzelwertberichtigungen bezogen algf

ausstehende Kundenforderungen werden im Rahmen des Monatsausweises gemeldet und stellen Risikovorsorgen
fiir Ausleihungen dar, bei denen Zweifel beziiglich der Zahlungsfihigkeit der Kreditnehmer bestehen.

7 Die mehrstufigen Sektoren weisen traditionell hohere Werte fiir Einzelwertberichtigungen gemessen an den

Kundenforderungen auf.
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senbanken zeigten hingegen beinahe
keine Veranderung und lagen bei
446%. Die Aktienbanken verzeichne-
ten im Janner 2005 einen Anstieg des
Wertes von 0,37 Prozentpunkten im
Vergleich zum Vorjahr auf 3,37%, wih-
rend die Sparkassen einen Riickgang
um 0,16 Prozentpunkte auf 3,93%
erreichten’®. Die Zweigniederlassun-
gen auslandischer Kreditinstitute mel-
detenim Janner 2005 Wertberichtigun-
geninder Héhe von 3,73% der Kunden-
forderungen.

Der Mittelwert der Wertberichti-
gungen der zehn gréfiten Kreditinsti-
tute (ohne Sonderbanken) gemessen
an den Kundenforderungen zeigte sich
ebenfalls leicht riicklaufig und betrug
im Janner 2005 2,83%. Damit liegt
der Mittelwert dieser Banken wie auch
schon in den vergangenen Jahren wei-
terhin unter dem Wert aller Banken,
wobei sich diese Differenz in den letz-
ten Jahren allerdings verringerte. Der
Median, der seit dem Jahr 2000 konti-
nuierlich zumindest 1 Prozentpunkt
tiber dem Wert aller Banken lag,
betrug im Janner 2005 4,66% und
blieb damit im Jahresvergleich beinahe
unverandert. Insgesamt erhohte sich
die Anzahl der Kreditinstitute (ohne
Sonderbanken), die Wertberichtigun-
gen von tiber 15% der Kundenforde-
rungen im Jahresvergleich aufwiesen,
von 16 auf 17. Dabei handelt es sich
jedoch durchwegs um kleine, syste-
misch nicht relevante Banken.

Beliebtheit von Fremdwihrungs-
krediten steigt weiter

Finanzierungen in Schweizer Franken
und japanischen Yen haben in Oster-
reich seit Mitte der Neunzigerjahre
sowohl fiir die privaten Haushalte als
auch fir die Unternehmen wachsende

OSTERREICHISCHE FINANZINTERMEDIARE
ZEIGEN SICH IN GUTER VERFASSUNG

Bedeutung erlangt und erfreuen sich
auch derzeit groBer Beliebtheit. Die
Summe der Fremdwahrungskredite
an inlandische Nichtbanken hat mit
48,5 Mrd EUR im Janner 2005 einen
neuen Hochststand erreicht. Dies ent-
spricht einem Anteil an allen an &ster-
reichische Nichtbanken vergebenen
Krediten von 19,2%.

Besonders die privaten Haushalte
zeichnen fiir diese Entwicklung verant-
wortlich. Hier setzte sich die seit Mitte
2003 zu beobachtende kontinuierliche
Steigerung im Anteil der Fremdwih-
rungskredite an allen an private Haus-
halte vergebenen Krediten ungebro-
chen fort und erreichte mit 30,4% im
Janner 2005 seinen bisherigen Hochst-
stand. Fir die nichtfinanziellen Un-
ternchmen ist die Exponierung gegen-
tiber Fremdwihrungskrediten mit zu-
letzt 14,8% weiterhin leicht riicklaufig
(Grafik 22).

Der Schweizer Franken konnte mit
einem Anteil von 89,1% aller Fremd-
wahrungskredite an Nichtbanken per
Janner 2005 seine Stellung als domi-
nante Wahrung behaupten. Die Bedeu-
tung des japanischen Yen stagniert auf
niedrigem Niveau und entspricht jener
des US-Dollar.

Da keine Informationen iiber die
zur Riickzahlung dieser Kredite ange-
sparten Tilgungstrager verfiigbar sind,
handelt es sich bei den erwahnten
Fremdwahrungskreditvolumina dem-
gemidl um Hochstwerte. Obwohl die
parallele Ansparung von Tilgungstri-
gern das Volumen an Fremdwahrungs-
krediten mindert, bleibt dieses im
Euroraum-Vergleich weiterhin hoch.
Beziiglich einer Risikobetrachtung ist
ferner zu bedenken, dass, wahrend
ein vorhandener Tilgungstriger zwar
das

Kreditrisiko eines Fremdwah-

% Diese Zahlen sind jedoch durch den Wechsel der Bank Austria Creditanstalt vom Sparkassen- zum Aktien-
bankensektor im Dezember 2004 beeinflusst und daher nicht direkt vergleichbar.
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rungskredites teilweise mindert, das
Fremdwiéhrungsrisiko und damit das
daraus resultierende indirekte Kredit-
risiko nur fiir den Fall einer wahrungs-
kongruenten Wahl des Tilgungstragers

verringert wird. Aus Finanzmarktsta-
bilitatssicht ist das absolute und rela-
tive Niveau der Fremdwahrungsver-
schuldung daher auch kiinftig genau

zu beobachten.

Grafik 22

Fremdwahrungskreditanteile inlindischer Nichtbanken

in %
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Quelle: OeNB.
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Marktrisiko entwickelt sich verhalten
Neben dem Kreditrisiko stellt fiir jedes
Bankensystem das Marktrisiko eine
weitere bedeutende Risikokategorie
dar. Ein wesentlicher Aspekt des
Marktrisikos besteht darin, dass Ver-
anderungen von Risikofaktoren wie
Zinssatzen, Aktienpreisen oder Wech-
selkursen Wertverluste bei den von
den Banken gehaltenen bilanziellen
und auBerbilanziellen Positionen be-
wirken konnen.

Charakteristik des Zinsrisikoprofils
unverindert, Zinsrisiko im Bankbuch
riicklaufig

Die Charakteristik des Zinsrisikopro-
fils des aggregierten osterreichischen
Bankensystems hat sich wahrend des
Jahres 2004 nicht wesentlich veran-
dert.”” Einem Passiviiberhang im kur-
zen Zinsbindungsbereich bis 3 Monate
folgt im Bereich bis 1 Jahr ein Aktiv-
tiberhang, wiederum gefolgt von
einem Passiviiberhang bei Zinsbin-
dungsfristen bis 3 Jahre sowie einem

29 Datenbasis ist die Zinsrisikostatistik. Positionen des Wertpapierhandelsbuches von Instituten mit grofiem

Handelsbuch sind darin nicht enthalten. In die Darstellung flieflen alle zinssensitiven und/oder zinsbindungs-

gesteuerten Bilanzpositionen sowie alle zinssensitiven Derivate ein.
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Aktiviiberhang bei den léngeren Bin- einer Parallelverschiebung der Zins-

dungsfristen. Dies ist aus den Netto- kurveninallen W'sihrungen—und zwar

positionen der Zinsbindungsbilanzen um 200 Basispunkte — ausgegangen.31

— gebildet tber alle W'eihrungen30 —  Der tiber alle osterreichischen Kredit-
fir Anfang, Mitte und Ende 2004 institute gebildete bilanzsummenge-
ersichtlich (Grafik 23). wichtete Durchschnitt der Basler Zins-

Negative Auswirkungen von Zins-  risikoquotienten ist im Jahr 2004 rela-
anderungen auf das Bankensystem auf-  tiv deutlich gesunken, und zwar von
grund dieser Exponierung hiangen 7,8% auf 6,1%. Auf Basis der Daten
davon ab, wie sich die gesamte Zins- und des unterstellten Szenarios kann
kurve dndert. In gingigen Szenarien somit geschlossen werden, dass auf
zur Risikoabschiatzung wird eine Paral-  Ebene des Gesamtsystems im Jahr
lelverschiebung der Zinskurve unter- 2004 eine Reduktion des Zinsrisikos
stellt. Auch bei der Berechnung des im Bankbuch stattgefunden hat.
Basler Zinsrisikoquotienten wird von

Grafik 23

Zinsbindungsbilanz des aggregierten 6sterreichischen Bankensystems

gebildet iiber alle Wahrungen

in Mio EUR in Mio EUR
300.000 30.000
200.000 20.000
100.000 10.000
0 0
—100.000 —10.000
—200.000 —20.000
—300.000 —30.000
bis 1 -3 3-6 6Mo. 1-2 2-3 3-4 4-5 5-7 7-10 mehr
Mo. Mo. Mo. bis Jahre  Jahre Jahre Jahre Jahre Jahre als 10
1 Jahr Jahre
B Aktivpositionen (linke Achse) Nettoposition Ende 2004 (rechte Achse)
E Passivpositionen (linke Achse) === Nettoposition Mitte 2004 (rechte Achse)
B Derivate Nettoposition (linke Achse) === Nettoposition Anfang 2004 (rechte Achse)
Quelle: OeNB.

Demgegeniiber hat sich der seit ken in zinsbezogenen Instrumenten
Mitte 2003 zu verzeichnende Anstieg des Handelsbuches auch in der zweiten
beim Eigenmittelerfordernis der 6ster- ~ Halfte des Jahres 2004 fortgesetzt (von
reichischen Banken fiir Positionsrisi- 515 Mio EUR auf 610 Mio EUR). Diese

" Die resultierenden Nettopositionen sind zum gréften Teil auf den Euroraum zuriickzuftihren.
31 Der Basler Zinsrisikoquotient gibt an, um wie viel Prozent die anrechenbaren Eigenmittel einer Bank in Folge

eines solchen Zinsschocks reduziert werden.
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Werte liegen noch unter jenen des Jah-
res 2000 (durchschnittlicher Stand:
865 Mio EUR), die Tendenz zu erhoh-
ter Handelstitigkeit mit Zinsinstru-
menten scheint jedoch anzuhalten.

Nach einem Aufwiartstrend beim
Aktienhandel im ersten Halbjahr 2004
ist in der zweiten Jahreshalfte eine Sta-
gnation eingetreten. Das Eigenmittel—
erfordernis fiir das Aktienpositionsri-
siko im Handelsbuch betrug zum
Jahresende 43 Mio EUR (52 Mio
EUR zur Jahresmitte, 28 Mio EUR
zum Jahresbeginn). Fiir das Osterrei-
chische Bankensystem kann weiterhin
von einer eingeschrinkten Exponie-
rung gegeniiber dem Aktienkursrisiko
ausgegangen werden (siche auch die
Ergebnisse der diesbeziiglichen Stress-
tests).

Innerhalb des Jahres 2004 ist das
fur

Eigenmittelerfordernis offene

Devisenpositionen nahezu unverin-
dert gebliecben (53 Mio EUR zum
Jahresende gegentiber 55 Mio EUR
zu Beginn des Jahres). In der Reihung
der Wihrungen, in denen offene Posi-

tionen bestanden, dominieren weiter-
hin US-Dollar und Schweizer Franken.

Zahlungs- und Wertpapierabwick-
lungssysteme gewihrleisten System-
stabilitit

Im Jahr 2004 waren in Osterreich
17 Zahlungs- und Wertpapierabwick-
lungssysteme tatig, tiber die insgesamt
rund 380 Millionen Transaktionen im
Gesamtwert von rund 8.700 Mrd
EUR abgewickelt wurden. Der Anzahl
nach wurden rund 99% des gesamt-

wirtschaftlichen Transaktionsaufkom-
mens von den Massenzahlungssyste-
men’’ abgewickelt, wobei das Gros
(rund 190 Millionen Transaktionen)
iber die Zahlungssysteme mit Last-
schriftfunktion?? erfolgte. WertmiBig
entfielen hingegen rund 97% auf
ARTIS/TARGET?** beziehungsweise
rund 2% auf die Wertpapierabwick-
lungssysteme. Bei nahezu allen Zah-
lungssystemen war eine kontinuierli-
che Steigerung des Transaktionsauf-
kommens festzustellen, bei den bislang
vergleichsweise unbedeutenden Zah-
lungssystemen mit E-Geld-Funktion
waren auch wertmiBig
Zuwachsraten (+34%) zu verzeichnen.
Im Jahr 2004 nahmen 13 Gsterrei-
chische Banken an internationalen Zah-
lungssystemen teil. Das von der Euro-
pean Banking Association (EBA) betrie-

auffillige

bene System STEP 2 war mit rund
6 Millionen Transaktionen das meist-
verwendete System, was auf dessen
zunchmende Akzeptanz als paneuro-
paisches Massenzahlungssystem durch
die Osterreichischen Marktteilnehmer
hinweist. Die hochsten Transaktions-
werte wurden mit rund 940 Mrd
EUR {dber das ebenfalls
EBA betriecbene GroBbetragssystem
EURO 1 abgewickelt.

Keine der 36 im Jahr 2004 regis-

trierten Stérungen des Systembe-

von der

triebs®> oder der Systemteilnahme
hatte grébere Folgewirkungen auf das
Finanzsystem. Die
Ursachen waren tberwiegend auf
Software-Probleme, Netzwerkausfalle
oder auBerplanmaBige I'T-Wartungsar-

osterreichische

32 Zahlungssysteme mit Lastschrift-, Bargeldbehebungs-, Geldbirsen-, Charge- und Kreditfunktion, die dem Trans-

_fer von Kleinbetragszahlungen dienen.

33 Zah]ungssysteme mit Lastxchrlftfunktion ermc’iglichen Zah]ungen an Akzeptanzunternehmen, die zum nédchst-

moglichen Wertstellungstermin gegen das Konto des Zahlers ausgeglichen werden.
34 ARTIS: Austrian Real-Time Interbank Settlement System; TARGET: Trans European Automated Real-Time

Gross-Settlement Express Y}ansfer System.

% Systemstorung ist definiert als jeder 30 Minuten iibersteigende — durch das Zahlungssystem bedingte — Still-

stand wihrend der Betriebszeiten oder jeder storungsbedingte Stillstand innerhalb des Zeitraums von 30 Minuten

vor Buchungsende des Systems.
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beiten zuriickzufithren; eine beson-
dere Haufung lag bei keinem Zahlungs-
system vor. Insbesondere ARTIS, die

OSTERREICHISCHE FINANZINTERMEDIARE
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Wichtigen Infrastruktureinrichtungen
der Austrian Payment Services Ges.m.b.H.
(APSS) haben sich als stérungsresistent

Wertpapierabwicklungssysteme und  erwiesen.

die fir viele Massenzahlungssysteme

Zur Bedeutung sicherer Zahlungs- und Wertpapierabwicklungs-

systeme fiir die Stabilitit der Finanzmairkte

Tdglich flieBen in den GroBbetragszahlungssystemen des Eurosystems Liquiditdtsstrome in Hohe von
mehr als 1500 Mrd EUR, was etwa 25% des jahrlichen Bruttosozialprodukts des Eurowirtschaftsraums
entspricht. Nicht minder bedeutend sind die Volumina in den Systemen, die dem Settlement von Wertpa-
piertransaktionen dienen. Neben ihrer Bedeutung fiir die Transaktionsabwicklung innerhalb und zwischen
den Finanzmarkten stellen die genannten Systeme einen essenziellen Transmissionsmechanismus fiir die
Geld- und Wahrungspolitik des Eurosystems dar. Ein allfdlliges Versagen hdtte nicht nur unmittelbare
Implikationen auf die Liquiditit der Geld- und Finanzmdrkte; es miisste vielmehr auch mit einem Uber-
greifen auf andere Wirtschdftsbereiche gerechnet werden. Das als Systemrisiko bezeichnete Gefdhr-
dungspotenzial besteht in einer gegebenenfalls von nur einem einzelnen Systemteilnehmer ausgehenden
Kettenreaktion, deren Ursache in Kredit- und Liquiditdtsrisiken oder auch in operationalen Risiken gelegen
sein kann. Das Augenmerk der Zentralbanken gilt daher der Stabilitdt und Krisenresistenz dieser
wichtigen Finanzmarktinfrastrukturen, es gilt aber auch der Sicherheit jener Systeme und Instrumente,
die dem Massenzahlungsverkehr dienen, da das Vertrauen der Bevolkerung in deren Sicherheit und
Verldsslichkeit in direktem Zusammenhang mit dem Vertrauen in die Wahrung per se steht.

Die Beaufsichtigung der Zahlungssysteme stellt daher fiir die Zentralbanken eine wesentliche Vorausset-
zung fiir die Erfiillung ihrer Kernaufgaben dar. Die Rechtsgrundlagen hiefiir bilden auf EU-Rechtsebene
Artikel 105 (2) des Vertrages zur Griindung der Europdischen Gemeinschaft sowie die Artikel 3 und 22
des ESZB-Statuts, beziehungsweise auf nationaler Ebene § 44a Nationalbankgesetz (NBG). Die OeNB
wirkt dementsprechend im Rahmen des Eurosystems an der Entwicklung von rechtlichen, finanziellen,
organisatorischen und technischen Standards fiir die Systemsicherheit mit und iiberpriift deren Einhaltung
in Osterreich. Die fiir die Gewdhrleistung der Systemsicherheit als wesentlich angesehenen Anforderungen
beruhen origindr auf Beschliissen des EZB-Rates und sind in den so genannten Aufsichtsgrundsdtzen der
OeNB verdffentlicht®s. Das reibungslose Funktionieren der ésterreichischen Systeme sowie die Teilnahme
dsterreichischer Banken an internationalen Systemen werden zudem fortlaufend mittels eines aufsichts-
statistischen Meldesystems (Zahlungssystemstatistik) beaufsichtigt.

Banken profitieren stark von
boomendem Geschift in Zentral- und
Osteuropa®’

Die Geschaftsaktivitat der oOsterrei-
chischen Tochterbanken in den zen-
tral- und osteuropiischen Landern
weisen weiterhin stabile Steigerungsra-
ten sowohl bei der Bilanzsumme als
auch bei der Profitabilitit auf. Insge-
samt bearbeiten sechzehn internatio-
nal titige GroBbanken diesen Markt,

darunter befinden sich auch funf 6ster-
reichische Institute mit einem bedeu-
tenden Engagement, die im Besonde-
ren in den neuen EU-Mitgliedstaaten
stark vertreten sind. Neben der Erste
Bank, die gemessen an der Bilanz-
summe die zweitgroBte internationale
Bank nach der belgischen KBC auf die-
sem Markt ist, sind die Bank Austria
Creditanstalt (BA-CA) — nach der
UniCredit auf Platz vier — die RZB,

3¢ Die genannten Dokumente sind unter http://www2.oenb.at/rel/ zsa_p.htm abrufbar.

37 Quelle ist der Vermégens- und Erfolgsausweis, den die &sterreichischen Bankenkonzerne seit Anfang 2002 quar-

talsweise melden. Diese Meldung umfasst ausgewdhlte Positionen aus den konsolidierten Jahresabschliissen der

Konzernmiitter und ihrer vollkonsolidierten Tochterbanken im Ausland.
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der Pionier auf dem zentral- und osteu-
ropdischen Bankenmarkt, die Hypo
Alpe-Adria sowie die OVAG in dieser
Region Die
chischen Banken halten mittlerweile

vertreten. osterrei-

rund 20% auf dem gesamten Banken-
markt in Zentral- und Osteuropa (Gra-
fik 24); auf Platz zwei rangieren die ita-
lienischen Banken mit einem Anteil

von knapp 12%.

Grafik 24

Marktanteile 6sterreichischer Tochterbanken in Zentral- und Osteuropa
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Anmerkung: Zahlen in Klammern sind die Bilanzsummen des gesamten Bankensystems in den jeweiligen Ldndern in Mrd EUR.

Die Anzahl der osterreichischen
vollkonsolidierten Tochterbanken in
den zentral- und osteuropaischen Lan-
dern erhohte sich von 50 auf 53. Die
aggregierte Bilanzsumme aller voll-
konsolidierten Auslandstochter — auf
diesen Mirkten betrug per Ende
Dezember 2004 rund 102,6 Mrd EUR,
was einem Anstieg von 34% gegenﬁber
dem Vorjahr entspricht. Im Vergleich
zur Vorjahresperiode lasst sich eine
weitere Steigerung des Wachstums
feststellen (Wachstum im Jahr 2003:
+13%).

Die Forderungen an Kunden?® sind
im Vergleich zu den Bilanzsummen der
osterreichischen Tochterbanken in
Zentral- und Osteuropa ahnlich dyna-
misch gewachsen. Diese Entwicklung

spiegelt sich im Anstieg der Bilanzposi-
tion ,Forderungen an Kunden®im Zeit-
raum zwischen Ultimo 2003 wund
Ultimo 2004 mit einem Wachstum
von 35% und in einem Anstieg der
Bilanzsumme um 34% wider. Im Vor-
jahresvergleichszeitraum wiesen die
beiden Positionen einen Anstieg von
23% bzw. 13% auf.

Das aggregierte Betriebsergebnis
der zentral- und osteuropaischen Toch-
terbanken ist vom Jahr 2003 auf das
Jahr 2004 um 34% auf 1,8 Mrd EUR
angestiegen. Die Aufwand-Ertrag-Re-
lation verbesserte sich von 64% im
Jahr 2002 auf 62% im Jahr 2003 und
weiter auf 59% im Jahr 2004, was
im Wesentlichen auf eine stirkere
Zunahme bei den Betriebsertragen als

38 Es handelt sich dabei um jene Kredite, die von Osterreichischen in Zentral- und Osteuropa agierenden Tochter-

banken vergeben werden (indirekte Kredite).
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Tabelle 4

Kennzahlen der 6sterreichischen Tochterbanken in 13 zentral- und osteuropiischen Lindern
ROA nach Steuern (in %)

Bilanzsumme

Betriebsergebnis

Wertberichtigungen (in % | Aufwand-Ertrag-Relation

(in Mio EUR) (in Mio EUR) der Kundenforderungen) | (in %)
2002 67.827,5 11755 6,3 63,7 1,05
2003 76.579,2 1.379,3 45 61,8 1,28
2004 102.6451 1.853,6 34 58,7 1,32
Quelle: OeNB.
bei den Betriebsaufwendungen zuriick- bilen o6konomischen Umfeld bei.

zufiihren ist. Dariiber hinaus stellten
die Tochterbanken 22% der aggregier-
ten Bilanzsummen ihrer zehn Miitter
und erwirtschafteten knapp iber
40% der aggregierten Betriebsergeb-
nisse. Es ist zu berticksichtigen, dass
die Abhingigkeit der 6sterreichischen
Banken von der Entwicklung auf den
Mirkten, die sich bislang volatil
gezeigt haben, weiter steigt. Zwar bie-
ten einerseits die weiterhin zufrieden
stellende Wirtschaftslage in den meis-
ten der zentral- und osteuropéischen
Linder sowie die Vorbereitungs-
maBnahmen weiterer moglicher EU-
Beitrittskandidaten positive Rahmen-

bedingungen und tragen zu einem sta-

Dariiber hinaus kann der sich kontinu-
ierlich fortsetzende Aufholprozess des
Dienstleistungssektors in den weniger
erschlossenen Markten aufgrund einer
geringen Marktdurchdringung  mit
Finanzdienstleistungen im Besonderen
in den Landern in Ost- und Siideuropa
noch Jahre dauern und bietet somit
Kreditinstituten und anderen Finanzin-
stitutionen weiterhin stabile und lan-
gerfristige  Wachstumsperspektiven.
Andererseits ist in einigen der neuen
Mitgliedstaaten der Aufholprozess bei
den Finanzdienstleistungen schon wei-
ter vorangeschritten und der damit
verbundene zunehmende Wettbewerb
wird Druck auf die Margen ausiiben.

Erneut ecin Rekordjahr der nationalen Bankensektorenin

Zentral- und Osteuropa3®

Im Jahr 2004 beschleunigte sich das Wirtschaftswachstum in allen hier untersuchten Landern mit Aus-
nahme Kroatiens, was zum Teil einem stdrkeren Investitionswachstum zu verdanken war. Dies flihrte
zu héheren inflationsbereinigten Wachstumsraten bei den Krediten an Unternehmen und Haushalte in
der Tschechischen Republik und Slowenien, wahrend das Kreditwachstum in Bulgarien und Rumdnien
sehr hoch blieb (+30 bis 40% im Jahresabstand). Auch in Ungarn und Kroatien blieb es robust (bei etwa
+10%), wahrend es in Polen und der Slowakei trotz der wirtschaftlichen Belebung und der verstdrkten
Vergabe von Haushaltskrediten schwach blieb. Dies resultierte aus schwacher bzw. in Polen sogar riick-
ldufiger Kreditnachfrage seitens der Unternehmen. In Polen ldsst sich dies mit der besonders guten

Gewinnsituation der Unternehmen begriinden.

39 In diesem Abschnitt wird die Entwicklung des gesamten Bankensektors in der Tschechischen Republik, Ungarn,

Polen, der Slowakei, Slowenien, Bulgarien, Kroatien und — aufgrund der Datenlage mit Einschrinkungen —

Rumiinien untersucht, nicht nur die Entwicklung der in diesen Lindern etablierten Tochterbanken des osterrei-

chischen Bankensektors.
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Trotz der Ausweitung des Kreditvolumens verringerte sich der Anteil notleidender Forderungen® am
Gesamtforderungsbestand im Lauf des Jahres 2004 in allen hier untersuchten Landern weiter. Allerdings
ist bei der Beurteilung dieses Riickgangs der starke Anstieg aller Forderungen zu beriicksichtigen, wahrend
Probleme bei der Bedienung des stark ausgeweiteten Kreditvolumens erst in einer spdteren Phase voll
abschdtzbar sein diirften.

Wenngleich die zentral- und osteuropdischen Banken geringe offene Fremdwdhrungspositionen haben,*!
stellt der relativ hohe Anteil von Fremdwdhrungskrediten an inldndische Unternehmen und Haushalte (ex-
klusive 6ffentliche Haushalte und Banken) ein Kreditrisiko dar. Grund ddfiir ist, dass die Haushalte und ein
Teil der Unternehmen nicht iiber ausreichende Absicherungsinstrumente gegen eine Abschwdchung der
Lokalwdhrung gegeniiber der Kreditwdhrung verfiigen. Fremdwdahrungskredite spielen vor allem in Bulga-
rien (48,1% aller Kredite an inlandische Unternehmen und Haushalte), Rumdnien (60,8%), Kroatien (9,3%,
zuziiglich sind fast 65% der Kredite indexiert an die Wechselkursentwicklung gegeniiber dem Euro),
Ungarn (39,0%) und Slowenien (33,1%) eine groBBe Rolle. Der Anteil der Fremdwdhrungskredite ist in die-
sen Ldndern im Jahr 2004 auch relativ stark weiter angestiegen, mit Ausnahme Kroatiens, wo er nahezu
stabil blieb.

Die Ertragslage der Banken verbesserte sich oder blieb auf hohem Niveau stabil. Der Nettozinsertrag
konnte in mehreren Ldndern gesteigert werden, zum Teil als Folge starken Kreditwachstums. Sowohl
die Verbesserung der Aufwand-Ertrag-Relation als auch in mehreren Ldndern die Verringerung von Kérper-
schaftsteuersdtzen wirkten positiv auf die Nettogewinne der Banken.

Nominelle Eigenkapitalrendite

in %
2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ 2004 ‘ H1 03 ‘ H1 04

Bulgarien 189 146 148 171 208 18,5
Kroatien 66 137 145 ) 179 179
Polen 128 53 55 157 103 17,1
Slowakische Republik 79 15 105 130 16 138
Slowenien 0,6 8,5 82 8,7 .. .
Tschechische Republik 16,6 274 234 233 22,7 22,4
Ungarn 160 161 187 237 219 258

Anmerkung: Auf Basis Nachsteuergewinn. Unterjéhrige Daten sind linearannualisiert.

Nettozinsertrag

in % des jahresdurchschnittlichen Bestands an Bankaktiva

001 2002 2003 2004 HI03|  Hi04

Bulgarien 42 39 4,7 4,8 4,6 4,9
Kroatien 36 33 34 . 34 3.1
Polen 37 34 31 32 31 32
Slowakische Republik 2,5 2,7 2,9 . 29 2,9
Slowenien 36 37 32 29 34 2,9
Tschechische Republik 25 24 21 2.3 21 22
Ungarn 42 43 4,0 4,3 39 4,0

Anmerkung: Daten zwischen den Ldndern nicht vergleichbar. Unterjéhrige Daten sind linear

annualisiert.

40 Notleidende Forderungen sind definiert als Substandard-, zweifelhafte und uneinbringliche Forderungen. Unter-

schiede bei den nationalen Klassifizierungsvorschriften und der Breite der in die Klassifizierung einbezogenen
Forderungen machen einen linderiibergreifenden Vergleich nicht sinnvoll.

Offizielle Daten iiber bilanzielle und auferbilanzielle offene Fremdwihrungspositionen zeigen fiir bulgarische,
kroatische, polnische, tschechische und ungarische Banken geringe offene Positionen (weniger als 1% der Bilanz-
summe). Slowakische Banken hatten eine bilanzielle Netto-Short-Position von etwa 5% im Dezember 2004,

slowenische Banken eine bilanzielle Netto-Short-Position von 1,3% Ende 2003.
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Laufender Betriebsaufwand

in % des laufenden Betriebsertrags

2001‘
Bulgarien 641
Kroatien 65,6
Polen 62,4
Slowakische Republik 65,7
Slowenien 65,2
Tschechische Republik 534
Ungarn 66,7

2002‘

635
59,3
635
579
59,7
51,4
64,7

2003‘

63,0
57,3
68,7
64.6
625
52,6
60,1

2004‘

578
653
563
60,8

47,2
531

H103‘

60,7
54,9
66,4
589
62,7
49,4
57,6

H1 04

554
555
64,8
56,6
57,8
49,0
49.8

Nettoanderung an Wertberichtigungen

in % des laufenden Betriebsertrags

2001 |
Bulgarien —87
Kroatien 13,7
Polen 189
Slowakische Republik —334
Slowenien 259
Tschechische Republik 22,8
Ungarn 43

zooz‘

13
6,6
229
—98
19,8
9,3
4,7

2003‘

37
70
152
=25
16,6
08
=55

2004‘

8,9
79
=10
16,0

10,0
=7

H103‘

-90
80
112
—131
122
16,1
—43

H1 04

62
4,5
7,0
=452
171
111
—87

Notleidende Forderungen

in % aller Forderungen

001 2002 2003 2004 H103|  Hi04
Bulgarien 4,5 36 42 35 45 24
Kroatien 73 59 51 . 55 51
Polen 184 21,6 22,1 15,2 22,6 17,9
Slowakische Republik 21,0 11,0 91 7,0 105 78
Slowenien 7,0 70 6,5 55 6,8 6,0
Tschechische Republik 14,1 8,5 50 41 6,5 4.6
Ungarn 36 37 30 29 33 34
FINANZMARKTSTABILITATSBERICHT 9 ONB Y3
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Risikotragfihigkeit der Banken
weiterhin gewihrleistet
Eigenmittelausstattung verlauft nach
wie vor auf hohem Niveau

Zur Beurteilung der Risikotragfahig-
keit der osterreichischen Banken wird
die Eigenmittelausstattung herangezo-
gen, die einen wichtigen Indikator fiir
die Risikovorsorge der Banken dar-
stellt. Die unkonsolidierte Eigenmit-
telquote, die die Eigenmittel der Ban-
ken in Relation zu den risikogewichte-
ten Aktiva setzt, betrug fiir alle ster-

reichischen Banken im Janner 2005
14,78% ( Grafik 25). Die konsolidierte
Eigenmittelquote betrug Ende 2004
12,2%; damit bleibt die Eigenmittel-
ausstattung auf einem sehr hohen
Niveau und liegt deutlich iiber der
gesetzlich vorgeschriebenen Eigenmit-
telquote von mindestens 8%. Die
osterreichischen  Banken  verfiigen
daher iiber nicht unerhebliche Eigen-
mittelpuffer, sollte es zu Stress- oder
Krisenszenarien kommen.

Grafik 25

Eigenmittelausstattung der 6sterreichischen Banken

(unkonsolidierte Eigenmittelquote)
in %
15

8

1999 2000 2001

=== Alle Banken
=== Mittelwert der 10 gréBten Banken
=== Median

5 %-Quantil

Quelle: OeNB.

2002

2003 2004 2005

Diese Tendenz zur hohen Eigen-
mittelausstattung lasst sich in jiingster
Zeit besonders beim Medianwert auf-
zeigen. Im Janner 2005 erreichte der
Medianwert aller 0Osterreichischen
Banken*? auf unkonsolidierter Basis

14,0% und liegt damit seit langerer Zeit

wieder iiber dem Mittelwert der —
gemessen an der Bilanzsumme — zehn
groften Banken. Bei den zehn gréBten
Banken liasst sich zwar eine leicht
riicklaufige Tendenz der Kapitalada-
quanz feststellen,

allerdings liegt

deren durchschnittliche Eigenmittel—

42 Bei den Werten fiir die zehn grifiten Banken und den Median werden Sonderbanken nicht beriicksichtigt.
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quote von 13,8% im Janner 2005 auf
einem nach wie vor komfortablen
Niveau.

Eine Verbesserung der Risikovor-
sorge zeigt sich auch beim Wert fiir
das 5-Prozent-Quantil, das jene Ban-
ken reprasentiert, die eine vergleichs-
weise schwache Eigenmittelausstat-
tung aufweisen. Der Wert fiir das 5-
Prozent-Quantil erhohte sich Anfang
des Jahres 2005 von 8,8% im Janner
2004 auf 9,3% im Janner 2005. Dieser
Wert stellt tber die letzten Jahre
betrachtet einen Hochstwert dar.

Hinsichtlich der einzelnen Banken-
sektoren lassen sich keine Auffilligkei-
ten feststellen. Bedingt durch den mel-
detechnischen Wechsel der Bank Aus-
tria Creditanstalt vom Sparkassen- in
den Aktienbankensektor weist nun
der Aktienbankensektor (abgesehen

OSTERREICHISCHE FINANZINTERMEDIARE
ZEIGEN SICH IN GUTER VERFASSUNG

von den Sonderbanken) die hochste
Eigenmittelquote mit 15,8% im Janner
2005 auf.

Betrachtet man neben der Eigen-
mittelquote auch die so genannte
Kernkapitalquote, die die Kapitalada-
quanz der Banken misst, indem sie
das Tier 1-Kapital (Kernkapital) in
Relation zur Bemessungsgrundlage
setzt, so liegt auch hier der unkonsoli-
Globalwert
chischen Banken im Vergleich zu den
Vorjahren auf einem hohen Niveau.

dierte aller Osterrei-

Im Janner 2005 lag die Kernkapital-
quote der Osterreichischen Banken
bei 10,2%.

Die Risikotragfahigkeit der oster-
reichischen Banken lasst sich daher
abschlieBend als sehr zufrieden stel-
lend qualifizieren.

Tabelle 5

Ergebnisse der Stresstests fiir das aggregierte 6sterreichische Bankensystem

in % Eigenmittelquote in %

Aktuelle Eigenmittelquote (Dez. 2004) 14,71
Kreditrisiko
Inlandisches Kreditexposure

Anstieg des Verhdltnisses Wertberichtigungen zu Kreditvolumen um +30 1379
Kreditexposure in den zentral- und osteuropiischen Landern

Anstieg des Verhdltnisses Wertberichtigungen zu Kreditvolumen um +40 1l4AH:
Fremdwahrungskredite

Aufwertung des Schweizer Franken gegeniiber dem Euro um +10 14,41

Aufwertung des japanischen Yen gegeniber dem Euro um +20 14,64
Akkumuliertes Kreditrisiko

Gleichzeitige Betrachtung aller drei Komponenten des Kreditrisikos' 13,32
Marktrisiko in Basispunkten Eigenmittelquote in %
Zinsrisiko kurz mittel lang

EUR Parallelverschiebung der Zinskurve nach oben 130 130 130 14,36

USD  Parallelverschiebung der Zinskurve nach oben 110 110 110 14,65

CHF  Parallelverschiebung der Zinskurve nach oben 150 150 150 14,70

JPY Verschiebung der Zinskurve nach unten* —20 —40 —130 14,68
Aktienkursrisiko in % Eigenmittelquote in %

Inlandischer Borsecrash, Riickgang des ATX um —30 14,55

Internationaler Borsecrash, Rickgang internationaler Bérsenindizes um —35 14,50
Wechselkursrisiko

Worst-Case-Abschitzung? fur Auf- oder Abwertung des Euro um +10 14,62

Quelle: Eigene Berechnungen auf Basis von Meldedaten der OeNB.

" Anstieg des Verhdltnisses von Wertberichtigungen zu ausstehendem Volumen um 30% fiir Forderungen an inléndische Kunden in Euro, um 40% fiir direkte und indirekte Forderungen an Kunden in den

zentral- und osteuropdischen Lédndern sowie Aufwertung des Schweizer Franken um 10% und des japanischen Yen um 20%.
?Im Fall des japanischen Yen wurde die Zinskurve nicht parallel nach unten verschoben, um ein Szenario mit negativen Zinsen zu vermeiden.

? Verringerung der Absolutwerte der offenen Devisenpositionen aller Banken in den zwélf wichtigsten Wéhrungen ohne Weéihrungen der zentral- und osteuropdischen Lénder.
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Stresstests zufolge erscheinen
Gefahren fiir das Bankensystem
beschrankt

Die Stresstests zur Einsch‘eitzung der
Risikotragfahigkeit des 6sterreichischen
Bankensystems gegentiber Kredit- und
Marktrisiken wurden fir den Ultimo
2004 neu berechnet.”® Eine Zusam-
menfassung der Ergebnisse findet sich
in Tabelle 5.

Marginalen Steigerungen des von
den unterstellten Szenarien implizier-
ten Verlustpotenzials fiir das Gesamt-
system gegeniiber den Stresstests fiir
Mitte 2004 beim Zinsinderungsrisiko

gegeniiber dem japanischen Yen, beim
inlandischen  Aktienkursrisiko und
beim Wechselkursrisiko steht eine
Reduktion des Verlustpotenzials beim
Zinsanderungsrisiko im Eurobereich,
beim inlandischen Kreditrisiko, beim
Kreditrisiko gegentiber den zentral-
und osteuropiischen Liandern und bei
den Krediten an inlandische Kunden
in japanischen Yen gegeniiber. Die
Schockresistenz des Bankensystems
kann aufgrund der Ergebnisse der
Stresstests weiterhin positiv beurteilt
werden.

Die Analyselandschaft der 6sterreichischen Bankenaufsicht

Die Off-Site-Analyse spielt in Osterreich eine besonders wichtige Rolle im Aufsichtsprozess, da Vor-Ort-
Priifungen aufgrund der gro3en Bankendichte nicht in hoher Frequenz durchgefiihrt werden kénnen.
Neben langjdhrig eingesetzten, bewdhrten Analysetools, welche in regelmdBigen Abstdnden einer
Neukalibrierung und Modernisierung unterzogen werden, setzt die Aufsicht daher auch auf neue Tools,
die auf wissenschdftlich fundierter Grundlage entwickelt wurden und selbst im internationalen Vergleich
,,state of the art* sind. Die wichtigsten Modelle sind in der folgenden Tabelle aufgelistet:

Analysetool

Logit-Modell
Cox-Modell
Strukturelles Modell
Systemic Risk Monitor
CAMEL

Filtersystem
Zinsrisiko-Outlier
BWG-Verletzungen
Ertragslage
Problemkreditdeckung
GKE-Gesamtanalyse

Rating-Konsistenz

Analyseumfang

Gesamtrisikosituation
Gesamtrisikosituation
Gesamtrisikosituation
Gesamtrisikosituation
Gesamtrisikosituation
Gesamtrisikosituation
Teilaspekte des Gesamtrisikos
Teilaspekte des Gesamtrisikos
Teilaspekte des Gesamtrisikos
Teilaspekte des Gesamtrisikos
Teilaspekte des Gesamtrisikos

Teilaspekte des Gesamtrisikos

Wichtigstes Neuent-
Analyseergebnis wicklung

Problemwahrscheinlichkeit (PD)
Dauer bis Problem-Eintritt (DtD)
Value at Risk (VaR)
Problemwahrscheinlichkeit (PD)

a

)

a

J
J
J
J

a

Rangplatz Nein
Anzahl von Auffélligkeiten Nein
Ja/ Nein Nein
Ja / Nein Nein
Relative Ertragslage Nein
Relative Hohe des Kreditrisikos Ja
Auffalligkeit GKE-Portfolio Ja
Ja/ Nein Ja

GroBes Augenmerk wird auch auf eine verstdndliche Darstellung und Verdichtung der verschiedenen,
quartalsweise durchgefiihrten Analysen gelegt, um von den zahlreichen Einzelauswertungen zu einem
aussagekrdaftigen Gesamtbild von der Situation der 6sterreichischen Banken zu gelangen. Um allen Markt-
teilnehmern, aber auch Interessenten am Finanzplatz, einen Einblick in die in Anwendung stehenden
Analysetools zu bieten, wurde beschlossen, die wesentlichsten Eckpfeiler der osterreichischen Analyse-
landschaft ABBA (Austrian Banking Business Analysis) in der gemeinsamen Publikation von OeNB und
FMA ,,Die Analyselandschaft der dsterreichischen Bankenaufsicht“ zu verdffentlichen.

43 Die den Stresstests zugrunde liegende Methodik ist im Finanzmarktstabilititsbericht Nr. 7 beschrieben.
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Ratings 6sterreichischer GroBbanken
weiterhin stabil

Neben den Daten aus dem Meldewe-
sen, auf dem der groBte Teil der Analy-
sen tiber Entwicklung und Stabilitit
des Bankensektors basiert, stehen vor
allem fiir GroBbanken auch offentlich
verfiigbare Informationen zur Verfii-
gung, welche Indikatoren tiber den
Zustand des osterreichischen Banken-
sektors enthalten. Dazu gehéren die
Ratings und Kursentwicklungen von
bérsennotierten Banken. Die langfris-
tigen Ratings, die sowohl die Spar-,
Sicht- und Termineinlagen als auch
das Interbankengeschift und die nach-
rangigen Verbindlichkeiten umfassen,
sind weiterhin stabil und haben sich
in den vergangenen Monaten nur
geringfiigig verandert. Die Investkre-
dit wurde von Moody’s im Janner 2005
um eine Stufe von A2 auf Al hinabge-
stuft. Diese Rating-MaBnahme begriin-
dete Moody’s damit, dass die kiinftige
Eigentlimerstruktur infolge der Be-
kanntgabe der Volksbank (OVAG),
die Investkredit vollstindig tiberneh-
men zu wollen, unklar sei. Mittler-
weile konnte die OVAG die Anteile
von BAWAG-PSK, Erste Bank und
Wiener Stadtische erwerben und halt
seit Februar 2005 45,5% an der Invest-
kredit. Mit der BA-CA und der RZB,
die jeweils 28,1% bzw. 18,3% an der
Investkredit halten, werden weitere
Gespriche gefiihrt. Moody’s befiirch-
tet, dass sich die Ubernahme der
Investkredit durch die OVAG negativ
auf die Eigenmittelausstattung auswir-
ken konnte. Dariiber hinaus rechnet
die Rating-Agentur mit geringen
Synergieeffekten und zusitzlichen Kos-
ten fiir die OVAG und stufte das Rating
tiber die eigene Finanzstirke (,Bank
Financial Strength Rating®) im Janner
2005 nach Bekanntgabe dieses Uber-
nahmeversuches von C+ auf C ab.

OSTERREICHISCHE FINANZINTERMEDIARE
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Im Janner 2005 korrigierte Moo-
dy’s den Ausblick fir das langfristige
Deposit-Rating bei der BA-CA von
stabil auf negativ. Folglich bestehen
derzeit Anzeichen, dass sich das lang-
fristige Rating von derzeit A2 in den
nachsten Jahren verschlechtern konn-
te. Die Ankiindigung einer Verschlech-
terung ist seitens der Rating-Gesell-
schaft auf die kiirzlich erfolgte Hinab-
stufung beim Ausblick auf die Bonitats-
einstufung der Konzernmutter HVB
(Deposit-Rating derzeit A3) zuriickzu-
fihren. Die Rating-Agentur Standard
and Poor’s (S&P) setzte die BA-CA auf-
grund dhnlicher wirtschaftlicher Argu-
mente auf ,,Creditwatch® mit den nega-
tiven Konsequenzen einer méglichen
Korrektur nach unten.

Erfolgreicher Borsegang der Raiffeisen
International Bank-Holding AG

Die RZB hat am 25. April 2005 ihre
Osteuropatochter Raiffeisen Interna-
tional Bank-Holding (RI) an die Borse
gebracht. Mit dem Emissionserlds,
welcher inklusive der Mehrzuteilungs-
option (Greenshoe) ein Volumen in
Hohe von 1,11 Mrd EUR erreichte, sol-
len weitere Bankenkaufe in Ost- und
Siidosteuropa finanziert werden. Die
Refinanzierung tiber die Bérse erhoht
dabei den finanziellen Spielraum fiir
die RI.

Die RI ist eine vollkonsolidier-
te Tochter der RZB-Kreditinstituts-
gruppe und fungiert als Holding und
Steuerungseinheit fiir die Konzernge-
sellschaften in Zentral- und Osteuropa.
Derzeit operiert die RI mit mehr als
900 Bankstellen in 15 zentral- und ost-
europdischen Mérkten und tritt in die-
sem Raum als Universalbank auf.

Der Streubesitz betragt nach dem
Borsegang 24%, die RZB bleibt weiter-
hin dominierender Hauptaktionar mit
nunmehr 70%. Vor dem Borsegang

hielt die RZB 86%, gefolgt von den
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Raiffeisenlandesbanken mit einem
Anteil von 6%, der Européischen Bank
fir Wiederaufbau und Entwicklung
(EBRD) und der International Finan-
cial Corporation (IFC) mit je 4%. Im
Zuge der Borseeinfithrung haben die
Landesbanken ihren Anteil v6llig abge-
geben. Die Weltbanktochter IFC und
die EBRD halten nunmehr einen Anteil
von 3,2% bzw. 2,8%.

Der Borsegang der RI ist eine
bedeutende Neuemission fiir den
Finanzplatz Wien und hat damit zur
Starkung der Wiener Borse beigetra-
gen. Die Aufnahme in den Leitindex
ATX erfolgte bereits Ende April 2005.

Kursentwicklungen 6sterreichischer
Banken weiterhin dynamisch

Im ATX Prime Market, welcher der-
zeit insgesamt 39 Titel umfasst, notie-
ren vier Banktitel (BA-CA, Erste Bank,
RI und Investkredit), die nun gemein-
sam eine Marktkapitalisierung per
30. April 2005 in Héhe von 25,8 Mrd
EUR aufweisen. Gegeniiber Septem-
ber 2004 ist dieses Volumen um
8,9 Mrd EUR bzw. um 52,3% angestie-
gen, wobei der Bérsegang der RI mit
5,5 Mrd EUR bzw. mit 32,6% mit-
zuberiicksichtigen ist. Die gesamte
Marktkapitalisierung des ATX Prime
Market verzeichnete zwischen 30. Sep-
tember 2004 und 30. April 2005 einen
Zuwachs um 37 4% bzw. um 18,1 Mrd
EUR auf 664 Mrd EUR. Die vier
Banktitel verzeichneten per Ende April
2005 einen Anteil von knapp 40% an
der gesamten Marktkapitalisierung
des ATX Prime.

Andere Finanzinterme-
didre zeigen erfreuliche
Entwicklungen

Versicherungen profitieren von
freundlichem Klima auf den Finanz-
markten

Altersvorsorge ist Wachstumsmotor
der Lebensversicherungen

Die Erholung der europiischen Versi-
cherungsbranche in Bezug auf die
Ertragslage hilt weiter an. Sie wird
maf3geblich durch die positive Ent-
wicklung auf den Finanzmirkten, die
von Kursgewinnen auf den Aktien-
und Anleihemirkten gepragt wird,
getragen. In einem Umfeld niedriger
Leitzinsen sowie geringer Risiko- und
Liquidititspraimien auf den Markten
geht aber von bestehenden Lebensver-
sicherungsvertr'eigen mit einer garan-
tierten Mindestverzinsung auch ein
Druck auf die Gewinnsituation von
Versicherungen aus.

Die osterreichischen Versicherun-
gen entwickelten sich im Jahr 2004
im operativen Geschift positiv, unter
anderem durch das dynamische Wachs-
tum in Zentral- und Osteuropa, und
konnten ebenfalls von der guten
Kapitalmarktentwicklung profitieren.
Sowohl im Bereich der Lebens- als
auch in der Nicht-Lebensversicherung
wurden steigende Pramieneinnahmen
verbucht. Das zunehmende Bewusst-
sein fiir die Wichtigkeit einer privaten
Altersvorsorge zeigt sich bei den
Rentenversicherungen und der pri-
mienbegiinstigten  Zukunftsvorsorge,
die hauptverantwortlich fiir die gute
Entwicklung im Lebensversicherungs-
bereich sind. Wahrend sich die Kurse
europdischer Aktien von Versiche-
rungsunternehmen wenig verander-
ten, entwickelten sich die im Prime-
Market-Segment der Wiener Borse
notierten Versicherungsaktien besser
als vergleichbare européische Bench-
mark-Indizes.
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Auslindische Rentenpapiere und
inlandische Anteilswertpapiere
dominieren die Aktiva

Die Summe der Aktiva (exklusive
Riickversicherungsgeschift) ist im
Gesamtjahr 2004 um 54 Mrd EUR
auf nunmehr 68,3 Mrd EUR angewach-
sen. Dieses Wachstum ist wie im Jahr
2003 vorwiegend auf den Anstieg des
in ausldndischen Rentenwertpapieren
(+2,7 Mrd EUR auf 15,6 Mrd EUR)
Veranlagten Vermé')gens sowie in gerin-
gerem Ausmalf auf inldndische Anteils-
werte und sonstige inlindische Wert-
papiere (+2,3 Mrd EUR auf 17,5
Mrd EUR) sowie auslandische Anteils-
papiere (+843 Mio EUR) zuriickzu-
fihren. Den wertmaBig groBten Riick-
gang auf der Aktivseite, namlich 734
Mio EUR verzeichnet die Position Dar-
lehen, wobei das Auslaufen von Darle-
hen an die Republik Osterreich den
Hauptgrund darstellt. Die Einlagen
bei osterreichischen Kreditinstituten
sind im zweiten Halbjahr 2004 wieder
angestiegen und liegen mit einem
Stand von 2,5 Mrd EUR im Jahresver-
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gleich um 19% héher. Weitere An-
stiege bei den Positionen Rentenwert-
papiere von inlindischen Kreditinstitu-
ten und Darlehen an inlandische Kre-
ditinstitute lassen das Exposure der
Versicherungen gegentiber den Banken
auf 9,7 Mrd EUR anwachsen. Mit
einem Anteil von 14,2% an der Bilanz-
summe der Versicherungen ist das
Exposure etwas tber dem Durch-
schnitt der letzten neun Jahre. Die
von Versicherungen bei Kreditinstitu-
ten veranlagten Mittel entsprechen
rund 1,5% der Bilanzsumme der 6ster-
reichischen Banken. Das Ansteckungs-
risiko ist nach wie vor als gering einzu-
stufen.

Die versicherungstechnischen Riick-
stellungen im Lebens- wie auch im
Krankenversicherungsbereich  wuch-
sen im Jahr 2004 um 3,3 Mrd EUR
auf 444 Mrd EUR bzw. um 196 Mio
EUR auf 2,7 Mrd EUR mit einer Rate
von 8%, wahrend sie im wesentlich
kleineren Schaden- und Unfallver-
sicherungsbereich um 16,3% bzw.
33 Mio EUR stiegen.

Hedgefonds und Finanzmarktstabilitit

Am 4. April 2005 referierten in der OeNB renommierte Vertreter von Beratungsfirmen, Prime Brokern,
Hedgefonds sowie internationalen Aufsichtsbehérden im Rahmen eines ganztdagigen Workshops iiber
den Konnex zwischen Hedgefonds und Finanzmarktstabilitdt. Vor allem das rasante Wachstum von Hed-
gefonds in den letzten Jahren fiihrte zu Besorgnis tiber die moglichen Auswirkungen dieser Entwicklung auf
die Stabilitat der Finanzmdrkte. Durch Hedgefonds verursachte Gefahrenpotenziale; existieren einer-
seits durch Ansteckungsrisiken in Hinblick auf andere Finanzintermedidre. So besteht etwa eine enge
Beziehung zum Bankensystem iber die Rolle des Prime Brokers, der neben abwicklungstechnischen Tatig-
keiten auch Kredite vergibt, und iiber die Investitionen seitens der Banken in Hedgefonds selbst. Aber auch
Pensionskassen und Versicherungen steigerten ihr Exposure gegeniiber Hedgefonds in den letzten Jahren
betrdchtlich. Zusatzliche Gefahrenpotenziale existieren andererseits aber auch durch den direkten Ein-
fluss von Hedgefonds auf Geld-, Kapital- und Rohstoffmdrkte. Durch mogliche hohe Verschuldungsquoten
(Leverage) konnen von Hedgefonds sehr bedeutende Volumina bewegt werden. Im Fall plotzlicher Mittel-
abfliisse von Investoren kann es somit zur erzwungenen vorzeitigen Liquidation von sehr groBen Positionen
kommen. Damit kénnen einzelne Marktsegmente einem starken Preisdruck ausgesetzt und deren Vola-
tilitdt erhoht werden. Mogliche Spillover-Effekte konnen diese Tendenzen auf den Gesamtmarkt iiber-
tragen. Angesichts der derzeit sehr niedrigen Risiko- und Liquiditdtsprdmien auf den Finanzmadrkten stellt
sich ferner die Frage, inwieweit das massiv gestiegene Hedgefonds-Volumen mit dieser Entwicklung im
Zusammenhang steht und zum Aufbau von Ungleichgewichten beitrdgt.
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Jedoch gehen von Hedgefonds auch positive Effekte auf die Stabilitdt und das Funktionieren der Finanz-
madrkte aus. So tragen sie etwa zu verbesserter Liquiditat in engen Marktsegmenten bei. Unbestritten ist
dariiber hinaus ihr Beitrag zur Forderung von Finanzinnovationen sowie zu einem effizienteren Risiko-
Sharing zwischen Finanzmarktakteuren, denen Hedgefonds iiberdies zusdtzliche Diversifikations-
moglichkeiten erdffnen. Arbitragestrategien von Hedgefonds erleichtern ferner die Preisfindung auf
Markten und steigern dadurch deren Informationseffizienz. Durch die zu beobachtende (teilweise)
,JAuslagerung* des Eigenhandels von (Investment)Banken auf Hedgefonds konnten die beteiligten Banken
ferner ihre Diversifikationsmaglichkeiten erhéhen, obwohl diese Auslagerung natiirlich auch einen Verlust
an Kontrolle mit sich bringt und damit mit nicht unerheblichen Risiken verbunden sein kann.

Hedgefonds stellen somit trotz aller Kritik einen innovativen Beitrag zur Finanzintermediation dar. Um
mogliche Risiken beziiglich ihrer Auswirkungen auf die Finanzmarktstabilitdt jedoch friihzeitig erkennen
zu konnen, istinsbesondere eine hohere Transparenz des Hedgefonds-Marktes gefordert. Von besonderer
Wichtigkeit erscheint hier auch das magliche Korrektiv, das etwa Prime Broker beziehungsweise auch
andere Vertragspartner von Hedgefonds bieten kénnen, indem sie durch mégliche Reputationsverluste

im Krisenfall einen Anreiz haben sollten, eine Kontrollfunktion auszuiiben.

Die positive Entwicklung bei den
Investmentfonds setzt sich fort

Das giinstige Umfeld auf den Finanz-
markten, die hohere Investitionsbereit-
schaft und die positive Aufnahme
neuer Produkte durch die Anleger
waren flir einen Anstieg des Ver-
maogensbestands (inklusive ,Fonds-in-
Fonds-Veranlagungen) um 12,9% auf
125,3 Mrd EUR zum Jahresende 2004
hauptverantwortlich. Wihrend die
Mittelabfliisse aus Ausschiittungen,
beeinflusst durch das niedrige Zins-
niveau um 2% auf 3,1 Mrd EUR gefal-
len sind, kam es zu einem Anstieg der
Neuinvestitionen um 84,5% oder
104 Mrd EUR. Die positive Entwick-
lung auf den Finanzmirkten liel3
die kapitalgewichtete ~durchschnitt-
liche Gesamtperformance aller oster-
reichischen Investmentfonds** von
5,5% im Jahr 2003 auf 6,0% im Jahr
2004 steigen.

Gegliedert nach Anlageschwer-
punkten wiesen bei den Publikums-
fonds die Rentenfonds einen Anteil
von 59,2% auf, gefolgt von den
gemischten Fonds mit 18,7% und den
Aktienfonds mit 17,9%. Geldmarkt-

# Publikums- und Spezialfonds.

fonds hatten mit 3,1% einen weiterhin
geringen Anteil, wenngleich ein stetig
steigendes Interesse zu beobachten ist.
Die beiden neuen Fondskategorien
Immobilienfonds und alternative Fonds
wurden vom Markt gut aufgenommen.
Die seit dem vierten Quartal 2003
angebotenen Immobilienfonds erreich-
ten per Ende Dezember 2004 cinen
Anteil von 0,5%. Durch die am
13. Februar 2004 in Kraft getretene
Novelle zum Investmentfondsgesetz
besteht die Moglichkeit zur Auflage
von alternativen Fonds, wobei diese
binnen kurzer Zeit einen Anteil von
0,7% erzielen konnten.

Wihrend die Veranlagungen der In-
vestmentfonds in auslandische Aktien
und Beteiligungspapiere mit 9% nur
unterdurchschnittlich auf 17,2 Mrd
EUR zugenommen haben, stiegen
die Bestinde an inlandischen Aktien
und Beteiligungspapieren — unter-
stiitzt durch die hohen Kursgewinne
der an der Wiener Borse notierten
inlandischen Aktien — um 73,7% und
reprasentieren nun 1,4% des Vermo-
gensbestands.
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Mitarbeitervorsorgekassen -
Volumina entwickeln sich dynamisch,
Renditen bleiben unter den
Erwartungen

Die gesetzliche Grundlage fiir den
Betrieb von Mitarbeitervorsorgekas-
sen (MVKs) bildet das Betriebliche
Mitarbeitervorsorgegesetz (BMVG™®),
das mit 1. Juli 2002 in Kraft trat und
fir Arbeitsverhiltnisse, die auf einem
privatrechtlichen ~ Vertrag beruhen
und nach dem 31. Dezember 2002
abgeschlossen  wurden, gilt. Das
Gesetz verfolgt unterschiedliche und
nicht immer kongruente Ziele, nim-
lich die Beseitigung von Mobilitats-
hemmnissen auf dem Arbeitsmarkt
durch die bis zum Jahr 2002 geltenden
Abfertigungsregeln, die Foérderung
der privaten Pensionsvorsorge sowie
die Stirkung des o6sterreichischen
Kapitalmarktes. Der Arbeitgeber hat
fir den Arbeitnehmer ab dem Beginn
des Arbeitsverhaltnisses 1,53% des
monatlichen Entgelts (plus Sonderzah-
lungen) an die zustindigen Kranken-
versicherungstrager zur Weiterleitung
an die entsprechende MVK zu iiber-
weisen.

Neben der Aufsicht durch die
Finanzmarktaufsichtsbehérde (FMA)
und spezifischen regulatorischen Be-
stimmungen, die an das Pensions-
kassengesetz angelehnt sind, ist zu-
dem eine Kapitalgarantie obligatorisch.
Zusitzlich zu den Eigenmitteln sind 5%
der Verwaltungskosten einer zur Erfil-
lung der Kapitalgarantie zweckgebun-
denen Riicklage zuzufithren, bis diese
1% der Abfertigungsanwartschaften
erreicht hat.

Im Berichtsjahr 2004 verfiigen in
Osterreich neun MVKs tiber eine ent-
sprechende Konzession. Sieben davon
stehen in direktem oder indirektem

4 BGBI. I Nr. 100/2002.
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Eigentum von Banken und Versiche-
rungen, eine steht im Besitz eines
Industrieunternehmens und eine wei-
tere ist eine Kérperschaft 6ffentlichen
Rechts.

Zum Berichtstermin 31. Dezember
2004 betragt die Gesamtsumme der
Abfertigungsanwartschaften rund 363
Mio EUR, was gegeniiber dem Bilanz-
stichtag 31. Dezember 2003 einem
Anstieg von 147,2% entspricht. Die
groBBe Dynamik ergibt sich aus der
rezenten Einfithrung der MVKs (2003)
und aus dem beitragsorientierten Kapi-
taldeckungsverfahren. Der GroBteil
der Veranlagungen der MVKs sind indi-
rekte Veranlagungen (74,5%), das
heif3t, die MVKs investieren vor allem
in Investmentfonds. In fremder Wiah-
rung sind 1,4% des Vermégens veran-
lagt. Mit Stichtag 31. Dezember 2004
wurden 2,08 Millionen Anwartschafts-
zeiten fur 1,32 Millionen Personen von
205.000 Dienstgebern begrﬁndet.46
Fur 11,5% der Anwartschaftszeiten
bestehen noch keine MVK-Vertrige.

Die Verwaltungs- und Vermégens-
verwaltungskosten sind im Gesetz
(§ 26 BMVG) geregelt. Fiir die lau-
fende Verwaltung diirfen die MVKs
von den hereingenommenen Abferti-
gungsbeitragen 1% bis 3,5% einbehal-
ten. Fiir die Veranlagung des Vermo-
gens darf neben den Barauslagen, die
weiterverrechnet werden diirfen, auch
noch eine Gebiihr fiir die Vermégens-
verwaltung von den Veranlagungser-
tragen einbehalten werden (bis zu 1%
des veranlagten Abfertigungsvermo-
gens). Das Abfertigungsvermégen darf
nicht belastet werden. Die Vermégens-
verwaltungskosten betragen zwischen
0,5% und 0,7% des veranlagten Ab-
fertigungsverméogens, was bei einem
nominellen Veranlagungsertrag von

4 Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungstriiger. Eine Person kann mehrere Anwartschafiszeiten erwerben.
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4% bis 6% einem Anteil von 8,3% bis
17,5% entspricht.

Der Gesetzgeber strebte eine
Abfertigung in der Héhe eines Jahres-
gehalts nach 37 bis 38 Jahren an.*’
Rechnerisch ergibt sich daraus eine
implizite durchschnittliche, jahrliche
Rendite von rund 6% vor Kosten (bei
2-prozentiger Gehaltssteigerung pro
Jahr). Viele MVKs gehen allerdings
bei ihren langfristigen Einschitzungen
von einer nominellen Rendite von
4% bis maximal 6% vor Kosten aus
und haben im Jahr 2004 weniger
Rendite erwirtschaftet (MVK-Durch-
schnitt: rund 5,03%). Die Veran-
lagungsrendite wird monatlich von
der Oesterreichischen Kontrollbank
(OeKB) nach einer fiir alle MVKs ein-
heitlichen Methode berechnet. Die
Markttransparenz ist eine bedeutende
Voraussetzung fiir die Stabilitit des
Finanzsystems. Die regelmafige Verof-

fentlichung der Veranlagungsrenditen
der MVKs wiirde die Markttranspa-
renz erhohen.

Aufgrund der gesetzlichen Ver-
pflichtung fiir alle Arbeitgeber, einer
MVK beizutreten, und durch das bei-
tragsorientierte Kapitaldeckungsver-
fahren ist das Wachstum des Veranla-
gungsvolumens garantiert. Durch die
gesetzlich geregelte Mindesthéhe der
Verwaltungskosten, die Marktkonzen-
tration*® und das Spezialitatsprinzip
ist zudem die Wettbewerbsintensitat
beschrankt, so dass den Eigentiimern
der MVKs (vor allem Banken und Ver-
sicherungen) stabile Ertrige zukom-
men. Diese werden in Verbindung
mit der weitgehenden Hbertragung
des  Kapitalmarktrisikos —auf die
Anwartschaftsberechtigten in Zukunft
zur Profitabilitat und Stabilitat der
Finanzintermedidre beitragen.

7 Stenographisches Protokoll der 106. Sitzung des Osterreichischen Nationalrats (12. Juni 2002), Bundesminister

Martin Bartenstein, S. 52.

#8 Auf die drei Marktfiihrer entfillt ein Anteil an den Dienstgebervertrigen von 74,5% und ein Anteil von 73,6%

der Anwartschaftszeiten.
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