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In den meisten EU-Mitgliedstaaten sind die Zinsspannen der Banken in den letzten zehn
Jahren zuriickgegangen. Diese Studie untersucht anhand bankenaufsichtlicher Daten fiir
den Zeitraum von 1996 bis 2005 die Determinanten der Zinsspannen osterreichischer
Banken. Die durchgefiihrte Schdtzung beruht auf dem einstufigen verallgemeinerten
Momentenschdtzer (Generalized Method of Moments — GMM) fiir dynamische Panel-
datenmodelle nach Arellano und Bond. Als Hauptgriinde fiir den Riickgang der Zins-
spannen der Osterreichischen Banken konnten sinkende Betriebskosten, die wachsende
Bedeutung von Fremdwdhrungskrediten in Kombination mit steigenden Nichtzinsertrdgen
sowie die Intensivierung des Wettbewerbs festgemacht werden. Im Gegensatz zu bis-
herigen Erkenntnissen aus anderen Studien wird hier zudem gezeigt, dass sich das
Hausbankprinzip positiv auf die Zinsmargen auswirkt und somit die abnehmende Bedeu-
tung von Hausbankbeziehungen einer der Griinde fiir den Riickgang der Zinsspannen ist.

JEL-Klassifikation: G21, E40, C33

Schlagwérter: Zinsspanne, Kreditbepreisung, Ertragslage

1 Einleitung

In den meisten EU-Mitgliedstaaten
sehen sich die Banken mit sinkenden
Zinsspannen konfrontiert (siche z. B.
EZB, 2006, zu den Banken im Eu-
roraum). Tatsichlich sind die Zins-
spannen seit 1999 nur in 5 der 25 EU-
Mitgliedstaaten (namlichin der Tsche-
chischen Republik, in Griechenland,
Ungarn, der Slowakei und im Ver-
einigten Konigreich) stabil geblieben
oder (leicht) angestiegen, wie der
Bureau van Dijk Bankscope-Daten-
bank zu entnehmen ist.> Osterreich
bildet hier keine Ausnahme. Die Zins-
spanne der Osterreichischen Banken
ging in den letzten zehn Jahren er-
heblich zuriick.* In dieser Studie wer-
den die wichtigsten Bestimmungsfak-
toren fiir die Entwicklung der Zins-
spannen  Osterreichischer  Banken
identifiziert und die Griinde fir de-
ren wahrend der letzten zehn Jahre

beobachteten Rﬁckgang aufgezeigt.

Da Zinsertrage nach wie vor
knapp die Halfte des Betriebsergeb-
nisses der Osterreichischen Banken
ausmachen, ist die beobachtete Ver-
ringerung der Zinsmargen sowohl auf
der Mikro- (aus Sicht der einzelnen
Kreditinstitute) als auch auf der
Makroebene (im Hinblick auf die Fi-
nanzmarktstabilitit) von Bedeutung.
Kennt man die Ursachen fir den
Riickgang der Zinsspannen und ist
somit in der Lage, deren Entwicklung
vorherzusagen, so sollte es aus mikro-
6konomischer Sicht mdglich sein,
kiinftige Veridnderungen dieses Ab-
wartstrends einschatzen zu konnen.
Aus der Perspektive der Finanzmarkt-
stabilitat ist der Riickgang der Zins-
spannen in zweifacher Hinsicht rele-
vant: Einerseits konnte sich fir die
Banken der Anreiz ergeben, zur Ver-
besserung der Ertragslage andere,
potenziell risikoreichere Geschifts-
bereiche zu erschlieBen. Andererseits

Die in diesem Beitrag vertretenen Ansichten geben die Meinung der Autoren und nicht notwendigerweise jene der

0eNB und des Eurosystems wieder. Ubersetzung aus dem Englischen.

Oesterreichische Nationalbank: david.liebeq(@oenb.at; markus.schwaiger(@oenb.at.

? Maudos und Ferndndez de Guevara (2004) belegen auflerdem fiir den Zeitraum von 1993 bis 2000 riickldufige
Zinsspannen fiir ein Sample von flinf grofen EU-Mitgliedstaaten.

Dariiber hinaus zeigt die EZB-Zinssatzstatistik, dass die Zinsspannen der Osterreichischen Banken im Kredit-

bzw. Einlagenneugeschdft seit Beginn der statistischen Erhebungen im Jahr 2003 durchwegs niedriger sind als
die durchschnittlichen Zinsmargen der Banken im Euroraum.

116

ONB

FINANZMARKTSTABILITATSBERICHT 12



ist es fiir die Regulierungsbehérden
aus geldpolitischer Sicht relevant, ob
ein Riickgang der Zinsspannen haupt-
sachlich auf mikrookonomische
Grinde oder vielmehr auf makro-
6konomische Entwicklungen zurtick-
zufiihren ist.

In der Fachliteratur wurde bereits
eine Reihe von Faktoren aufgezeigt,
die die Hoéhe der Zinsmargen der
Banken beeinflussen. Aus gesamt-
wirtschaftlicher Sicht zahlen dazu
die konjunkturelle Lage (siche z.B.
Bikker und Hu, 2002), die Zinskurve
und die Zinsvolatilitat (sieche z. B. Ho
und Saunders, 1981) sowie die Effizi-
enz der Rechtsumsetzung (Laeven
und Majnoni, 2005), wihrend auf der
Mikroebene (d.h. auf Bankenebene)
die Betriebskosten (siche z.B. De-
mirgilic-Kunt und Huizinga, 1998),
das Zinsrisiko (siche Ho und Saun-
ders, 1981), das Ausfallrisiko (siehe
Angbazo, 1997), die GroBe des Kre-
ditinstituts (siche z.B. Athanasoglou
etal., 2005), die Marktstruktur bzw.
der Wettbewerb (Marktmacht vs.
Effizienz-Hypothese, siche z. B. God-
dard et al., 2004) sowie Risikoaver-
sion (siche z. B. Maudos und Fernan-
dez de Guevara, 2004) eine Rolle
spielen.

In diesem Zusammenhang waren
im Osterreichischen Bankensektor
eine Reihe interessanter Entwick-
lungen zu beobachten, die mit dem
kontinuierlichen Riickgang der Zins-
spannen wahrend der letzten zehn
Jahre einhergingen. Wie in vielen an-
deren EU-Mitgliedstaaten haben die
Nichtzinsertrige auch fir Osterrei-
chische Banken innerhalb kiirzester
Zeit enorm an Bedeutung gewonnen.
In den vergangenen zehn Jahren stieg
der Anteil der Nichtzinsertrige an
den Betriebsertragen der Medianbank
um mehr als 50%. Verantwortlich
dafiir ist neben der erfolgreichen
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Expansion in Mittel- und Osteuropa
die steigende Abhdngigkeit von Pro-
visionsertragen. )

AuBerdem nimmt Osterreich im
Hinblick auf Ausleihungen in Fremd-
wahrung zumindest im Euroraum
eine einzigartige Stellung ein. Der
Anteil der Fremdwahrungskredite
am gesamten Kreditvergabevolumen
an Nichtbanken hat sich namlich seit
1996 mehr als verdreifacht und
betragt derzeit rund 20%. Dariiber
hinaus lasst sich der oOsterreichische
Bankensektor nach wie vor als
typisches Universalbankensystem be-
schreiben, in dem das im deutsch-
sprachigen Raum {tbliche Hausbank-
prinzip eine wichtige Rolle spielt
(siche z.B. Elsas, 2005). Wenn das
Hausbankprinzip tatsachlich einen
Anstieg der Zinsspannen bewirkt
(siehe z. B. Boot, 2000, und Thakor,
2000), so konnten die sinkenden
Zinsmargen der letzten Jahre auch
mit der abnehmenden Bedeutung der
Hausbankbezichungen  zusammen-
hingen.

In dieser Studie sollen die Griinde
fir den Riickgang der Zinsspannen
osterreichischer Banken untersucht
werden. Die Gesamtrentabilitat der
osterreichischen Banken war bereits
Gegenstand von Studien (siche z.B.
Arpa et al., 2001, Hahn, 2005a und
2005b, sowie Rossi et al., 2006);
ebenso liegen Arbeiten vor, in denen
Daten zu ausgewahlten Osterreichi-
schen Banken in ein landeriibergrei-
fendes Sample einbezogen wurden
(siche z.B. EZB, 2000 und 2006b);
die vorliegende Studie ist jedoch nach
unserem Kenntnisstand die erste, in
der die Bestimmungsfaktoren der
Zinsspannen Osterreichischer Banken
umfassend untersucht werden. Auf
Grundlage des Modellierungsansatzes
von Maudos und Fernandez de Gue-
vara (2004) und der Schitzung eines
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dynamischen Paneldatenmodells konnte
festgestellt werden, dass der Riick-
gang der Zinsspannen der Osterrei-
chischen Banken hauptsichlich auf
sinkende Betriebskosten, die wach-
sende Bedeutung von Fremdwaih-
rungskrediten, den Anstieg der Nicht-
zinsertrage und stiarkeren Wettbe-
werb zuruckzufihren ist. Dartber
hinaus hat auch die abnehmende Be-
deutung von Hausbankbezichungen
eine Verringerung der Zinsspannen
zur Folge.

Im folgenden zweiten Abschnitt
wird die I:Zntwicklung der Zinsspan-
nen in Osterreich im Zeitverlauf
beschrieben. Das zugrunde liegende
theoretische Modell wird in Ab-
schnitt 3 erklart, Abschnitt 4 ist des-
sen empirischer Anwendung gewid-
met. In Abschnitt 5 werden die Er-
gebnisse dieser Studie prasentiert,
und Abschnitt 6 enthalt eine Zusam-
menfassung.

2 Entwicklung der
Zinsspannen der Banken
im Zeitverlauf

Zwischen 1996 und 2005 ging die
Medianzinsmarge im 6sterreichischen
Bankensektor (definiert als Netto-
zinsertrag im Verhiltnis zur Bilanz-
summe) um 36% — von 3,04 % auf
1,94% — zuriick (siche Grafik 1).
Hierbei waren die Zinsspannen wih-
rend des gesamten Beobachtungszeit-
raums ricklaufig, d.h. dieser Trend
beschrankte sich nicht nur auf einen
engeren Zeitraum, in dem eine be-
stimmte Wirtschaftsentwicklung zu
beobachten war, wie etwa auf den bis
zum Jahr 2000 zu beobachtenden
Aktienkursanstieg. Dartiber hinaus
waren nicht nur einzelne Untergrup-
pen des Bankensektors (etwa grofle
oder kleine Banken, Aktienbanken
oder Genossenschaftsbanken) betrof-
fen; vielmehr verringerten sich die

Zinsspannen — unterschiedlich rasch
— im gesamten Bankensektor.

Grafik 1
Median der Zinsmargen 6ster-
reichischer Banken im Zeitverlauf

in %
33

1.7
1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

Quelle: OeNB.

3 Determinanten der
Zinsspannen der Banken

Die Determinanten der Zinsspannen
der Banken werden in dieser Studie
anhand des allgemein anerkannten
Dealership-Modells in der Tradition
von Ho und Saunders (1981) unter-
sucht. Im urspriinglichen Modell von
Ho und Saunders werden Banken als
risikoaverse Intermediare zwischen
Glaubigern und Schuldnern ange-
sehen. Dabei sind sie den Faktoren
Wettbewerbsdruck und Zinsrisiko
ausgesetzt, die maBgeblichen Einfluss
auf die Zinsspannen ausiiben. Das
Dealership-Modell wurde seither um
unterschiedliche Arten von Kredi-
ten/Einlagen (siche Allen, 1988), die
Volatilitat der Geldmarktsatze (siehe
McShane und Sharpe, 1985), das
Kreditrisiko (siche Angbazo, 1997)
sowie die Betriebskosten (siche Mau-
dos und Fernandez de Guevara, 2004)
erweitert.

In der Folge wird das urspriing-
liche Modell von Ho und Saunders in
der Erweiterung von Maudos und
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Fernandez de Guevara (2004) ange-
wandt. Dieses erweiterte Modell
funktioniert folgendermafBen: Ban-
ken sind risikoaverse Akteure, die
Einlagen hereinnechmen und Kredite
gewahren; die Nachfrage nach Kre-
diten und das Angebot von Einlagen
hingen dabei von dem von der Bank
angebotenen Zinssatz und der Elasti-
zitit der Nachfrage nach Krediten
bzw. des Angebots von Einlagen ab.
Aufgrund dieser Unvorhersehbarkeit
der Kreditnachfrage bzw. Einlagen-
bereitstellung besteht fiir die Banken
ein Zinsrisiko. Wenn eine Bank eine
Einlage hereinnimmt und den Betrag
aufgrund mangelnder gleichzeitiger
Kreditnachfrage auf dem Geldmarkt
investiert, so ist die Bank aufgrund
der Unsicherheit ihrer Veranlagungs-
ertrage einem Reinvestitionsrisiko
ausgesetzt. Wird andererseits ein
Kredit auf dem Geldmarkt refinan-
ziert, erwachst der Bank aufgrund
der Unsicherheit ihrer Refinanzie-
rungskosten ein Refinanzierungs-
risiko. Da der Ertrag aus diesem Kre-
dit ungewiss ist (weil nicht im Voraus
feststeht, ob der Kredit tatsachlich
zuriickgezahlt wird oder nicht), ist
die Bank — zusatzlich zu dem oben
erwahnten Zinsrisiko — auch einem
Kreditrisiko ausgesetzt. Ein risiko-
averser Akteur verlangt daher bei
hoherem Kreditrisiko eine hohere
Zinsspanne. Maudos und Fernandez
de Guevara (2004) zufolge schligt
sich die Rolle der Banken als Finanz-
intermediare auBerdem in den Be-
triebskosten nieder, da die Banken
auch bei nicht vorhandener Markt-
macht bzw. beim Fehlen jeglichen
Risikos betriebskostendeckend arbei-
ten miissen. Die Betriebskosten wie-
derum sind eine Funktion aus herein-
genommenen Einlagen und gewihr-
ten Krediten. Folglich miissen Ban-
ken, deren Betriebskosten hoher sind,

DETERMINANTEN DER ZINSSPANNEN
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auch héhere Zinsmargen verrechnen.

Da auf einem Markt mit vollkom-

menem Wettbewerb die Preise je-

doch vom Markt gesetzt werden,
wodurch Banken mit hohen Auf-
wendungen einfach aus dem Markt
ausscheiden, kann man dieser Argu-
mentationslinie etwas skeptisch ge-
gentiberstehen. Dennoch werden in
der vorliegenden Analyse auch die

Betriebskosten berticksichtigt, da ho-

here Kosten das Resultat groBerer

Produktdifferenzierung aufgrund von

héheren Dienstleistungs- bzw. Mar-

ketingaufwendungen sein koénnen,
was es den Banken erméglicht, fiir

Kredite hohere Zinsen zu verrechnen

und fiir Einlagen niedrigere Zinsen

zu gewahren. Weiters ist die Zins-
spanne dem Modell zufolge eine stei-
gende Funktion des durchschnitt-
lichen Geschiftsvolumens der jewei-
ligen Bank, da es in diesem Fall bei
einzelnen Kunden zu einer hoheren

Risikokonzentration kommt.
Zusammenfassend nennt das

theoretische Modell von Maudos und

Fernandez de Guevara (2004) die

folgenden Bestimmungsfaktoren fiir

die Zinsspannen der Banken (und
deren vorhergesagte Wirkungsrich-
tungen), und zwar

— den Risikoaversionsgrad einer Bank:
je hoher die Risikoaversion, desto
héher die Zinsspanne;

— die Wettbewerbsstruktur des Ban-
kenmarktes: je niedriger der
Wettbewerb, desto hoher die
Zinsspanne;

— Zinsrisiken: je volatiler die Zins-
satze auf dem Geldmarkt, desto
hoher das Reinvestitions- und Re-
finanzierungsrisiko, was wiederum
héhere Zinsspannen fiir risiko-
averse Akteure nach sich zieht;
das Kreditrisiko: je hoher das Kre-
ditrisiko, desto hoher die Zins-
spanne;
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— die Wechselwirkung zwischen Kre-
dit- und Zinsrisiko: hohere Zins-
risiken vergroBern ceteris paribus
die Ausfallwahrscheinlichkeit von
Krediten;

— die Betriebskosten der Banken: je
hoher die Betriebskosten, desto
héher die Zinsmarge, die eine
Bank verrechnen kann (oder
muss);

— das durchschnittliche Volumen der
Bankgeschifte: je groBer das
durchschnittliche Geschaftsvolu-
men, desto hoher die Risikokon-
zentration bei einzelnen Kunden
und desto hoher die von risiko-
aversen Akteuren
Zinsmarge.

In der Fachliteratur wird die durch

die oben genannten Faktoren erklirte

Zinsspanne als ,reine“ oder modell-

basierte Zinsspanne bezeichnet. Aus

empirischer Sicht konnte eine Reihe
anderer Ursachen, die Marktunvoll-
kommenheiten,  bankenspezifische

Komponenten oder makrockono-

mische Einflisse widerspiegeln, zu

einer Abweichung der empirischen

Zinsspanne von der reinen Zins-

spanne fithren. So ist in diesem

Zusammenhang auch die Bezahlung

impliziter Zinsen in Form von kredit-

oder einlagenbezogenen Gebiihren

(siche Saunders und Schumacher,

2000) zu beriicksichtigen. Angesichts

betrachtlicher Unterschiede hinsicht-

lich der relativen Grof3e und der Effi-
zienz der Banken ware es nicht uiber-
raschend, wenn sich Skaleneffekte

(siche Athanasoglou et al., 2005) oder

die Managementqualitdt (siche Angbazo,

1997) auf die empirischen Zins-

verrechnete

spannen auswirken. Ebenso wurde
das unterschiedliche Ausmal, in dem
die auf einem Markt tatigen Banken
Hausbankbeziehungen unterhalten, als
potenzielle Triebfeder der Zinsmar-
gen identifiziert (siche z.B. Ergun-
gor, 2005). Stiroh (2004) dokumen-
tiert auBerdem die Wechselwirkung
zwischen Nichtzinsertrigen und Zin-
sertragen, die von der Diversifizierung
der Ertrage abhidngen konnte. Nicht
zuletzt kénnten auch Veridnderungen
in der allgemeinen Wirtschaftslage
(siche Bikker und Hu, 2002) eine
Rolle spielen. All diese Faktoren miis-
sen also in einem empirischen Modell
zu Determinanten von Zinsspannen
mitberiicksichtigt werden.’

Die beobachtete Zinsmarge der
Bank i zur Zeit ¢, IRM,, ist also gege-
ben durch:

IRM,, = f[PIM,(*), X,,, Y],
wobei PIM, fir die reine Zinsspanne
steht, X, einen Vektor fir banken-
spezifische Kontrollvariablen und 7,
einen Vektor fiir branchenspezifische
Variablen und Makrokontrollvariab-
len bezeichnet.

4 Empirischer Ansatz

4.1 Daten

Der dieser Untersuchung zugrunde
liegende Originaldatensatz umfasst
die Jahresabschlussdaten samtlicher
1.119 Banken, die zwischen 1996 und
2005 Uber eine osterreichische Ban-
kenkonzession verfligten. Da nicht
alle diese Banken wahrend des ge-
samten Beobachtungszeitraums tatig
waren und auBlerdem die Daten zu
den Variablen einiger Kreditinstitute
fehlen, umfasst die endgiiltige Stich-

° Die Unterscheidung zwischen einer empirisch beobachteten und einer reinen Zinsspanne, die Kontrollvariablen
erforderlich machen kann, ist fiir Dealership-Modelle im Sinne von Ho und Saunders (198 1) typisch. Siehe dazu
auch Angbazo (1997), Saunders und Schumacher (2000) oder Maudos und Ferndndez de Guevara (2004).
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probe 903 Banken und insgesamt
8.286 Beobachtungen. Die vorlie-
gende Analyse stiitzt sich auf einen
umfassenden Datensatz, der auf den
aufsichtsrechtlichen Meldungen der
Banken an die Oesterreichische Natio-
nalbank (OeNB) gemill Bankwesen-
gesetz (BWG)® beruht. Dieser Daten-
satz hat im Vergleich zu in dhnlichen
Studien verwendeten Daten drei Vor-
teile: Erstens werden im Unterschied
zu den meisten anderen Studien, die
nur Stichproben enthalten und viele
kleine Banken nicht einbeziehen,
samtliche Kreditinstitute auf dem
Markt beriicksichtigt. Zweitens un-
terliegen alle Banken denselben Rech-
nungslegungsvorschriften und ban-
kenaufsichtlichen Regelungen, wo-
durch der potenziell verzerrende
Einfluss voneinander abweichender
Rechnungslegungsstandards  vermie-
den wird. Drittens sind die Daten aus
dem Meldewesen fiir das gesamte
Sample weitaus detaillierter als jene
kommerzieller Datenbanken, sodass
besser geeignete empirische Variab-
len gefunden werden konnten — etwa
das durchschnittliche Volumen von
Kundenkrediten als MalB3 fir das
Durchschnittsvolumen von (Kredit-)
Geschaften, der Herfindahl-Hirsch-
man-Index fiir das Kreditportfolio
einer Bank als Mal3 fiir die Diversifi-
zierung sowie der Kleinkreditanteil
als MaB fiir die Bedeutung von Haus-
bankbeziechungen.

DETERMINANTEN DER ZINSSPANNEN
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Die taglichen Angaben zu den
Zinssatzen stammen von Thomson
Financial Datastream, die Jahres-BIP-
Daten zu Osterreich wurden von der
OeNB zur Verfligung gestellt.

4.2 Empirisches Modell

Um die Persistenz von Bankgewin-
nen im Zeitverlauf zu erfassen, die
zahlreiche andere Studien (z. B. Atha-
nasoglou et al., 2005, und Goddard
et al., 2004) etwa Wettbewerbs-
hemmnissen oder der mangelnden
Transparenz von Informationen zu-
schreiben, wird ein auf dynamische
Paneldaten basierender Ansatz unter
Einsatz des einstufigen GMM-Schat-
zers von Arellano und Bond (1991)
verwendet.” Die empirische Spezifi-
kation nimmt daher die folgende
Form an

IRM,, = const + SIRM,, , +

K L M
D G PIMy 4 Y BK D Y
k=1 =1 m=1

und u;, = w; + vy,

wobei d der Koeffizient der verzéger-
ten abhiangigen Variablen ist, a, fir
die K-Koeffizienten der Variablen
steht, die den reinen Zinssatz PIM,
bestimmen, f3, die L-Koeffizienten der
bankspezifischen Kontrollvariablen be-
zeichnet und y, die M-Koeffizienten
der branchenspezifischen und Makro-

° Die Bilanzdaten stammen aus dem Monatsausweis (MAUS), die Daten zur Gewinn- und Verlustrechnung aus

dem quartalsweisen Vermogens- und Erfolgsausweis (QUAB).
7 Man beachte, dass die Schitzung eines statischen Fixe-Effekte- oder Zufallige-Effekte-Modells verzerrte und

inkonsistente Parameterschdtzungen fiir die dynamische Wechselwirkung ergeben wiirde. Nachdem _eine
derartige Verzerrung mit T abnimmt und die zeitliche Dimension der Stichprobe T=10 lautet, wurde zur Uber-
priifung der Stichhaltigkeit der Ergebnisse ein Fixe-Effekte-Modells geschdtzt (ein Hausmann-Test hatte die
Verwendung eines Fixe-Effekte-Modells statt eines Zufdllige-Effekte- Modells nahegelegt). Trotz einer gewissen
Verzerrung untermauert das Fixe-Effekte-Modell im Grofen und Ganzen die Ergebnisse der vorliegenden Studie.
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kontrollvariablen, die in einem be-

stimmten Jahr fir alle Banken kons-

tant sind. u, besteht aus dem indi-
viduellen Effekt g, und dem Resi-

duum v,

Empirisch geschen stellt die Zins-
spanne das Verhaltnis Nettozinser-
trag zu Bilanzsumme dar. Die oben
besprochenen Bestimmungsfaktoren
der reinen Zinsspanne werden mit-
hilfe der folgenden Variablen empi-
risch gemessen:

— Der Grad der Risikoaversion wird
durch die aufsichtsrechtliche Eigen-
kapitalquote erfasst, wobei eine
héhere Quote einen groBeren Ab-
stand zu den aufsichtsrechtlichen
Mindeststandards und eine hohere
Risikoaversion bedeutet.

— Die Wettbewerbsstruktur des Mark-
tes wird durch den durchschnitt-
lichen Lerner-Index fiir den Ban-
kenmarkt in einem bestimmten
Jahr erfasst und nach Angelini
und Cetorelli (2003) berechnet.
Der Lerner-Index ist der relative
Preisaufschlag auf die Grenzkos-
ten, d.h. die Differenz zwischen
Preisen und Grenzkosten im Ver-
haltnis zu den Preisen. Zur Er-
mittlung des Lerner-Index wurde
das folgende System simultan’ fir
jedes Jahr von 1996 bis 2005 ge-
schatzt:

S
In ¢; =k, +s,In xﬁ-f (Inx)* +

3 3
+ Z kilnw, + Z Sialnx;Inw; +
= 7=

+knw,Inw, + klnw, Inw,; +

3
+k,Inw,Inw; + Z kj(lnwij)2

7=

pi=St

3
s ts,Inx + Z S In oy
=

bl

Ci
ME

wobei ¢, fur die Gesamtkosten
steht, x, fur die Bilanzsumme, o,
fir die Finanzierungskosten (Ver-
héltnis Zinsaufwendungen/Einla-
gen), o, fir die Arbeitskosten
(Verhiltnis  Personalaufwendun-
gen/Anzahl der Beschiftigten)
und o;; fir die Kosten des phy-
sischen Kapitals (Verhiltnis Be-
triebsaufwendungen abziiglich Per-
sonalausgaben/Bilanzsumme) der
Bank i. Die erste Gleichung stellt
dabei die Translog-Kostenfunk-
tion dar, die zur Ermittlung der
Grenzkosten herangezogen wird,
die zweite Gleichung ist die Bedin-
gung erster Ordnung der Gewinn-
maximierung, die zur Ermittlung
des Preisaufschlags dient (durch s,
erfasst). p; ist die Summe aus Zins-
und Provisionsertragen im Ver-
haltnis zur Bilanzsumme. Die
durchschnittliche Wettbewerbs-
intensitat in einem bestimmten
Jahr wird berechnet, indem man
die Schatzung von s, durch den
durchschnittlichen Jahresertrag p
aller Banken dividiert.

Die Zinsrisiken werden durch die
Standardabweichung der taglichen

§ Aufgrund der betrichtlichen Unterschiede in der Grofie der einzelnen Kreditinstitute konnte sich in der verwen-
deten Stichprobe das Problem der Heteroskedastie ergeben. Dieser Effekt wird durch die Verwendung eines robus-
ten Schdtzers der Varianz—Kovarianz—Matrixﬁir die Parameterschdtzungen neutralisiert. Um sicherzustellen, dass
die Daten nicht durch Nichtstationaritdt beeinflusst werden, wurde dariiber hinaus ein Paneldaten-Unit-Root-
Test nach Maddala undWu (1999) durchgefiihrt, der die Nullhypothese einer Nichtstationaritat abgelehnt hat.
Die entsprechende Teststatistik stellen die Autoren auf Anfrage gerne zur Verfligung.

9

Aufgrund der Endogeneitdt der Kosten- und Preisvariablen ¢ und p, wurden instrumentale Variablen im Rahmen
einer dreistufigen Kleinste-Quadrate-Schatzung verwendet.
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kurzfristigen Geldmarktzinssatze
im Jahresverlauf erfasst, wobei
hier der Drei-Monats-EURIBOR
(bzw. VIBOR vor 1999) gewihlt
wurde. Alternativ wird die Ro-
bustheit der Ergebnisse tiberpriift,
indem die Differenz zwischen
dem Jahresdurchschnitt der Ren-
diten zehnjéhriger Staatsanleihen
und dem Drei-Monats-EURIBOR
sowie die Standardabweichung
der Renditen zehnjahriger Staats-
anleihen als Hilfsvariablen heran-
gezogen werden.

-~ Die Kreditrisiken werden durch
das Verhaltnis von Wertberichti-
gungen zu Kunc.l.enkrediten oder
(wiederum zur Uberpriifung der
Robustheit) durch das Verhaltnis
risikogewichteter Aktiva zur Bi-
lanzsumme erfasst.

— Die Wechselwirkung zwischen
Kreditrisiken und Zinsrisiken wird
durch die Einfiihrung eines Inter-
aktionsterms zwischen den jewei-
ligen Zinsrisiko- und Kreditrisi-
kospezifikationen erfasst.

— Die Betriebskosten errechnen sich
aus dem Verhaltnis der Be-
triebsaufwendungen zur Bilanz-
summe.

— Das durchschnittliche Volumen der
Bankgeschdfte wird dadurch er-
fasst, dass die Hohe der Kunden-
kredite durch die Anzahl der
Kundenkredite dividiert wird —
erganzt durch die Diversifikation
des Kreditportfolios, gemessen
am Herfindahl-Hirschman-Index

DETERMINANTEN DER ZINSSPANNEN
OSTERREICHISCHER BANKEN

fir das Kreditportfolio der ein-

zelnen Banken pro Jahr."
Zur Erfassung der empirischen Ab-
weichungen von den reinen Zinsspan-
nen werden die folgenden Faktoren
berticksichtigt: Zahlungen impliziter
Zinssdtze werden dadurch berechnet,
dass man Provisionsertrage aus Kre-
ditgeschéften durch die Bilanzsumme
dividiert; die Qualitat des Bankma-
nagements wird durch die Aufwand-
Ertrag-Relationdargestellt, die Skalen-
effekte durch den Marktanteil einer
Bank im jeweiligen Jahr; die Bedeu-
tung der Nichtzinsertrdge wird mittels
des Verhaltnisses von Nichtzinser-
tragen zur Bilanzsumme errechnet
oder, als Alternative (und weitere
Robustheitspriifung), mittels des
Verhaltnisses von Niqhtzinsertréigen
zu Gesamtertragen. Anderungen der
Wirtschaftslage werden durch die Ab-
Weiqhung des realen BIP-Wachstums
in Osterreich in einem gegebenen
Jahr vom durchschnittlichen Wachs-
tum iber den gesamten Beobach-
tungszeitraum dargestellt. Um eine
sinnvolle Hilfsvariable fir die Bedeu-
tung der Hausbankbeziehungen zu er-
halten, wird die Summe der Kunden-
kredite mit einem Volumen von unter
500.000 EUR (bzw. unter 360.000
EUR vor 2002) in Relation zur Bi-
lanzsumme gesetzt. Die dieseﬁr Fest-
legung zugrunde liegende Uberle-
gung ist, dass die Art von Informati-
onsasymmetrien, die normalerweise
bei Hausbankkrediten auftritt, wahr-
scheinlich mit der Hohe der Kredite

19 Das hier verwendete Map fiir die Risikostreuung basiert auf der Grofkreditevidenz der OeNB, die allerdings nur
Kredite iiber 350.000 EUR erfasst; das Ergebnis ist daher fiir kleine Banken, die nur wenige Kredite (oder nur
einen Kredit) in dieser Kategorie vergeben haben, potenziell verzerrt. Ergebnisse auf Basis der Schatzung einer
Unterauswahl, in der diese kleinen Banken (mit einer Bilanzsumme von unter 70 Mio EUR) nicht enthalten

sind, dndern jedoch nichts am Gesamtergebnis. Aus diesem Grund wird zusdtzlich zum durchschnittlichen

Volumen der Bankgeschdfte auch die Diversifikation einbezogen, um so Informationen tber den Streuungsgrad

des Kreditportfolios zu erfassen.
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Tabelle 1

Definitionen der Variablen und Sample-Mediane (fiir bankenspezifische Variablen)

Symbol Definition 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005
IRM, % Verhdltnis Nettozinsertrdge/Bilanzsumme 3039 | 2,882 | 2680 | 2461 | 2,712 | 2544 | 2379 | 2189 @ 2064 | 1941
LERNER, % Lerner-Index fir Marktmacht 51,210 48396 | 50,657 147,341 |51,948 53,926 |47,891 | 42,354 | 39,280 | 40,028
OPC, % Verhiltnis Betriebsaufwendungen/

Bilanzsumme 2,694 | 2,696 | 2,653 | 2,558 | 2567 | 2,515 | 2460 | 2,392 | 2321 | 2,192
RAV, % Aufsichtsrechtliche Eigenkapitalquote 13,115 (13,419 113283 | 13,108 [ 13,016 113,084 | 13,306 | 13,665 |15113 | 15,868
LLPR, 9% Wertberichtigungsquote 3260 | 3470 | 3590 | 3,662 @ 3904 | 4056 4228 | 4238 | 4251 | 4319
RWATOTASS, % Verhiltnis risikogewichtete

Aktiva/Bilanzsumme 55435 56131 | 56,776 156,836 | 57187 57,329 |57,188 | 56,353 | 56,904 | 57,776
STD3M Standardabweichung des

Drei-Monats-EURIBOR 0154 | 0192 | 0084 | 0331 | 0585 | 0530 | 0148 @ 0248 | 0046 0112
SLOPE, % Differenz zwischen Rendite zehnjahriger

Staatsanleihen und Drei-Monats-EURIBOR 2,939 | 2173 | 1118 | 1,725 | 1158 @ 0,800 | 1,634 | 1,796 | 1982 | 0,652
STD10Y Standardabweichung der Rendite

zehnjdhriger Staatsanleihen 0247 | 0145 | 0378 | 0,591 | 0151 | 0200 | 0320 | 0263 | 0213 | 0233
CROSSIRR3 Wechselwirkung zwischen LLPR und STD3M 0,005 | 0,007 | 0,003 | 0,012 | 0,023 = 0022 0006 0010 | 0002 0,005
CROSSIRRS Wechselwirkung zwischen LLPR und SLOPE 0,096 | 0,075 | 0,040 | 0,063 | 0045 0032 | 0069 0076 | 0084 0028
CROSSIRR10 Wechselwirkung zwischen LLPR und STD10Y 0,008 | 0,005 | 0,014 | 0,022 | 0,006 | 0008 | 0014 0011 | 0009 0010

CROSSIRR3RWA Wechselwirkung zwischen RWA und STD3M 0,085 | 0,108 | 0,048 | 0,188 | 0,335 | 0304 @ 0085 | 0,139 | 0,026 | 0,065

ASO, EUR Durchschnittliches Volumen der

Kundenkredite 17272 118154 [19.623 | 20935 122158 23420 25458 |26234 | 27471 |28.685
DIV, % Herfindahl-Index fir das Kreditportfolio .0 1993 | 2097 | 2240 | 2281 | 2254 | 2285 | 2474 | 2537 @ 2432
CIR, % Aufwand-Ertrag-Relation 66,636 | 68,812 | 70,553 | 70,059 | 64,676 | 67,632 68396 | 69985 70,858 | 68,867
SIZE, % Marktanteil 0013 | 0013 | 0012 | 0013 | 0013 | 0013 | 0014 | 0014 | 0014 = 0013
FCL, % Anteil der Fremdwahrungskredite

im Kundengeschaft 0185 | 0610 | 2980 | 5548 | 7,638 | 9,208 10347 | 11,035 [12,076 | 12,735

NONINTREV, %  Verhiltnis Nichtzinsertrage/Bilanzsumme 0952 | 0997 | 1019 | 1,071 | 1143 | 1076 @ 1,108 | 1,077 | 1048 1,107
NONINTREV2, % Verhiltnis Nichtzinsertrage/Gesamtertrag 23,881 | 25,768 | 27,812 130,719 29,683 | 30,268 132,346 | 33,208 | 33,805 |36,243
IR % Verhdltnis Provisionsertrdge aus

Kreditgeschaften/Bilanzsumme 0,022 | 0020 | 0019 | 0,019 | 0019 | 0019 @ 0021 | 0023 | 0021 @ 0020
RLBLOANS, % Anteil kleinvolumiger Kredite 43,988 | 44,444 | 45147 | 44,656 | 44,904 | 43,663 | 45,438 | 43,914 | 43,864 |42,659
GDP_TREND, % Differenz zwischen der BIP-Wachstumsrate

eines Jahres und dem mittleren

BIP-Wachstum Uber den gesamten
Beobachtungszeitraum 0515 |-0285 | 1,515 | 1215 | 1,315 |=1285 |—1,085 |—0,685 | 0315 —0,185

Quelle: OeNB, Thomson Financial.

abnimmt  (siche auch Ergungor,
2005)." Da die Beliebtheit von
Fremdwahrungskrediten ein einzig-
artiges Charakteristikum des Oster-
reichischen Bankwesens darstellt und

volumen pro Bank auch deren Ein-
fluss berticksichtigt.

Tabelle 1 zeigt die Entwicklung
der erklarten Variablen und samt-
licher erklarenden Variablen unseres

insbesondere im hier relevanten Be-  Samples im Zeitverlauf von 1996 bis

obachtungszeitraum zugenommen hat,
wird in dieser Studie durch Einbezie-
hung des Anteils der Fremdwahrungs-
kredite am gesamten Kundenkredit-

2005, wobei fir die bankenspezi-
fischen Variablen Mediane verwendet
wurden. Die Zinsspanne fiel von

knapp tiber 3% im Jahr 1996 auf

"I Obwohl eine einmalige Datengrundlage verwendet wird, handelt es sich hier zugegebenermaflen um einen ver-
haltnismdpig groben Indikator; zudem besteht kein Zweifel, dass nicht samtliche Kleinkredite Hausbankkredite
und nicht alle Hausbankkredite Kleinkredite sind. Dessen ungeachtet wird hier angenommen, dass die Informati-

onsasymmetrie mit der Grofe des Unternehmens abnimmt (nicht zuletzt wegen des komplexeren und besser doku-
mentierten Managementsystems groferer Unternehmen) — eine Tatsache, die entweder in vermehrter Kapital-

marktfinanzierung oder transaktionsbasierter Kreditvergabe resultiert.
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1,9% im Jahr 2005 und weist somit
cinen deutlichen Riickgang auf. Im
selben Zeitraum stieg der Wettbe-
werb im Gsterreichischen Bankensys-
tem merklich an, wobei der Lerner-
Index (LERNER) fiir das Bankensys-
tem von 51 % auf 40% zuriickging.
Parallel dazu sanken die Betriebskos-
ten (OPC) kontinuierlich von 2,7%
im Jahr 1996 auf 2,3 % im Jahr 2005.
Im Hinblick auf das Zinsrisiko ist fir
die Ein-Jahres-Standardabweichung
des Drei-Monats-EURIBOR (STD3M)
ein Anstieg bis zum Jahr 2000 und
in der Folge ein Riickgang zu ver-
zeichnen. Die Steigung der Zinskurve
(SLOPE) folgt einem dhnlichen
Muster, wahrend sich die Standard-
abweichung der Rendite zchnjahri-
ger Anleihen (STD10Y) in den meis-
ten Jahren des Beobachtungszeit-
raums gegenlaufig zum Drei-Monats-
EURIBOR entwickelt. Im Unter-
schied zum Zinsrisiko ist das Kredit-
risiko, gemessen an der Wertberich-
tigungsquote (LLPR), wihrend des
Beobachtungszeitraums angestiegen;
im GroBen und Ganzen nahmen
auch die risikogewichteten Aktiva
(RWATOTASS) denselben Verlauf.
Die durchschnittliche Kredithohe
(ASO) wuchs kontinuierlich von
17.000 EUR auf 29.000 EUR; die
Konzentration des Kreditportfolios
(DIV) sowie die aufsichtsrechtliche
Eigenkapitalquote (RAV) der Banken
erhohten sich in einem ahnlichen
Ausmal. Wie bereits oben angedeu-
tet stieg der Anteil der Fremdwih-
rungskredite in den letzten zehn Jah-
ren rasant an. Wahrend dieser Zeit-
spanne gewannen auch die Nicht-
zinsertraige (NONINTREV) fiir die
Medianbank auffallend an Bedeutung:
ihr Anteil von 36 % an den Gesamt-
ertragen entspricht einem 52-prozen-
tigen Anstieg innerhalb des Beobach-
tungszeitraums  (NONINTREV2).

DETERMINANTEN DER ZINSSPANNEN
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Der Anteil der Hausbankkredite
(RLBLOANS) ist hingegen insbeson-
dere seit 2002 leicht zuriickgegangen.

5 Ergebnisse

In der zweiten Spalte von Tabelle 2
sind die Schitzergebnisse fiir das ver-
wendete Referenzmodell (Modell (1))
angegeben. Zur Hberprﬁfung der
Robustheit dieser Ergebnisse wurden
auch Modelle mit alternativen Variab-
lendefinitionen (Modelle (2) bis (5))
geschitzt. In Modell (2) dient das
Verhiltnis der risikogewichteten Ak-
tiva zur Bilanzsumme anstelle der
Wertberichtigungsquote als Hilfsva-
riable fur das Kreditrisiko. In den
Modellen (3) und (4) wird das Zins-
risiko unterschiedlich definiert — in
ersterem Fall iiber den Verlauf der
Zinskurve, in zweiterem Uber die
Standardabweichung der Rendite
zehnjahriger Staatsanleihen. In Mo-
dell (5) wird das Verhaltnis Nicht-
zinsertrage zu Bilanzsumme (NON-
INTREV) des Basismodells durch
den proportionalen Anteil der Nicht-
Zinsertréige am Gesamtertrag der
Banken ersetzt. Aus Okonometrischer
Sicht kann die Nullhypothese der Au-
tokorrelation zweiter Ordnung in den
ersten Differenzen der Residuen bei
tiblichen Signifikanzgrenzen in allen
verwendeten Modellen verworfen
werden.

Ein Blick auf die Ergebnisse des
Referenzmodells zeigt zuniachst, dass
der Koeffizient der verzégerten ab-
hingigen Variablen ein signifikantes
positives Vorzeichen und einen Wert
von rund 0,4 aufweist. Dies deutet
auf einen gewissen Grad an Markt-
unvollkommenheiten hin, ebenso wie
die Schéitzungen des Lerner-Index
(siche Tabelle 1) und die Tatsache,
dass der Koeffizient fiir die Betriebs-
kosten einen signifikant positiven
Wert annimmt.
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Tabelle 2

Determinanten fiir Zinsmargen, 1996—2005'

Abhingige Variable: Nettozinsspanne

Referenz-

modell

M @ ©)

Koeffizient Koeffizient Koeffizient
RM | 0,4084 S 04132 SRR 0,3931
LERNER 0,0062 ki 0,0057 kot 0,0245
OPC 0,2118 i 0,2051 i 02114
RAV 0,0016 kot 0,0023 b 0,0015
LLPR —0,0039 - —0,0028
STD3M 0,3018 R 0,2154 -
CROSSIRR3 —0,8552 - -
ASO 2,20e—08 4,10e—08 143e—08
DIV 0,0003 0,0005 0,0004
CIR —0,0093 e —0,0094 b —0,0097
SIZE —0,0396 ki —0,0290 b —0,0447
FCL —0,0065 R —0,0064 i —0,0069
NONINTREV —-0,2018 i —0,1990 ol —0,2030
1P -0,1718 —0,1792 —0,1737
RLBLOANS 0,0240 R 0,0210 il 0,0220
GDP_TREND 0,0217 Gt 0,0216 okl 0,0408
CONSTANT —0,0001 —0,0001 0,0002
RWATOTASS - 0,0081 -
CROSSIRR3RWA - 0,0795 -
SLOPE - - 0,0875
CROSSIRRS —0,3021
STD10Y - - -
CROSSIRR10 - - -
NONINTREV2 - - -
Anzahl der Beobachtungen 6.480 6.480 6.480
Anzahl der Gruppen 903 903 903
AR(2)? 0,4834 0,5112 0,1024

Quelle: OeNB, Thomson Financial.

Anmerkung: *** *¥ * kennzeichnen ein Signifikanzniveau von 1%, 5% und 10%.
" Durch Verwendung der ersten Differenzen und Inkludierung der verzégerten abhdngigen Variablen gingen zwei Jahre, d.h. 1.806 der urspriinglich insgesamt 8.286 Beobachtungen,

verloren.

2 p-Wert des Tests, ob die durchschnittliche Autokovarianz in den Residuen zweiter Ordnung gleich O ist.

4 ©)
Koeffizient Koeffizient
R 0,3992 A 0,3790 D
S 0,0129 G 0,0038 R
e 0,2029 e 0,0965 e
R 0,0013 G 0,0017 R
-0,0013 0,0010
= 0,2477 D
- —0,2934
3,83e-09 —3,85e—08
0,0004 0,0004
& —0,0087 © —0,0124 R
SR —0,0421 S —0,0354 s
S —-0,0029 e —0,0059 D
EE S _0,1 952 *k —
—-0,1808 —-0,2280
S 0,0250 S 0,0215 D
R 0,0463 D 0,0208 S
S —0,0001 -791e—07
EE — _
—0,4185 A -
-09378 -
= -0,0219 D
6.480 6.480
903 903
0,2169 0,7062

In Einklang mit den Vorhersagen
des theoretischen Modells der Zins-
margen sind Lerner-Index, Betriebs-
kosten, Risikoaversion und Zinsrisiko
signifikant und weisen wie erwartet
positive Vorzeichen auf, d.h. je ge-
ringer der Wettbewerb und je hoher
die durchschnittlichen Betriebskos-
ten, die Risikoaversion und das Zins-
risiko sind, desto hoher ist die Zins-
spanne einer Bank. Diese Ergebnisse
entsprechen auch den von Maudos
und Fernandez de Guevara (2004)

erzielten Resultaten. Demgegeniiber
zeigt das Kreditrisiko anders als im
theoretischen Modell (bzw. in den
Ergebnissen von z.B. Maudos und
Fernandez de Guevara, 2004) keine
signifikanten Auswirkungen auf die
Zinsspanne.” Ebensowenig beein-
flussen das durchschnittliche Transak-
tionsvolumen und die gemeinsame
Entwicklung von Zins- und Kredit-
risiko die Zinsspanne auf signifikante
Weise.

"> Diese Erkenntnis deckt sich jedoch mit der in Jdger und Redak (2006) gezogenen Schlussfolgerung, dass die

Banken das Kreditrisiko in der Vergangenheit nicht ausreichend bewertet haben.
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In Bezug auf die Kontrollvariab-
len hat das Ausmall der Hausbank-
beziehungen einen wesentlichen posi-
tiven Einfluss auf die Zinsmargen,
was angesichts fritherer Ergebnisse zu
diesem Thema, etwa von Ergungor
(2005), der keine Auswirkung von
Hausbankbezichungen auf die Zins-
spanne der Banken feststellen kann,
tiberraschend ist. Die Ergebnisse der
vorliegenden Studie zeigen jedenfalls,
dass ein 1-prozentiger Anstieg des
Anteils der Hausbankkredite an den
Gesamtkrediten die Zinsspanne einer
Bank im darauf folgenden Zeitraum
um mehr als 2 Basispunkte und lang-
fristig um rund 4 Basispunkte in die
Hohe treibt. Zumindest den Oster-
reichischen Banken bietet das Haus-
bankprinzip also die Maoglichkeit
héherer Zinsmargen. Dariiber ergaben
die Berechnungen, dass die Zinsmar-
gen durch gutes Bankenmanagement
sinken, d.h., effizientere Banken
kénnen offensichtlich mit geringeren
Zinsspannen arbeiten als weniger ef-
fizient gefiihrte Banken.

Die Zinsmargen sinken auch deut-
lich, wenn der Anteil der Fremdwih-
rungskredite und Nichtzinsertrage
steigt. Obwohl dieser Koeffizient
niedrig ist, konnte die negative Aus-
wirkung von Fremdwihrungskre-
diten vom Zinsunterschied abhangen,
den diese Kredite im Vergleich zu auf
Euro lautenden Krediten aufweisen.
Wihrend Letztere normalerweise
zumindest zum Teil tiber Einlagen in
derselben Wihrung refinanziert wer-
den, werden Fremdwahrungskredite
in der Regel auf dem Interbanken-
markt tber einen Aufschlag auf die
Interbanksatze refinanziert, was wie-
derum zum Zinsertrag beitragt. Wei-
ters legt anekdotische Evidenz nahe,
dass der Wettbewerb auf dem Markt
fir Fremdwéhrungskredite besonders
stark ist, weil Kreditmakler bei der

DETERMINANTEN DER ZINSSPANNEN
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Vermarktung von Fremdwahrungs-
krediten eine wichtige Rolle spielen.
Zusitzlich umfassen die in der Regel
endfilligen Fremdwahrungskredite
den Verkauf eines Tilgungstragers
(Lebensversicherung  oder Invest-
mentfonds), wodurch sich die Mog-
lichkeit einer Quersubventionierung
von Zinsertragen durch "Nichtzins—
ertrage ergibt. Dieselbe Uberlegung
konnte auch fur den Einfluss von
Nichtzinsertrigen auf die Zinsspan-
nen der Banken gelten. Da Invest-
mentfonds und Pensionsprodukte in
Osterreich immer beliebter werden
(siche z.B. Ittner und Schwaiger,
2006), konnte die damit steigende
Moglichkeit, Investment- oder Ver-
sicherungsprodukte unter Nutzung
gemeinsamer Vertriebswege an Kre-
ditnehmer zu verkaufen, geringere
Zinsspannen fiir die Banken recht-
fertigen. Alternativ wird in der Fach-
literatur auch die Diversifikation der
Ertrage als ein Grund dafiir angese-
hen, weshalb risikoaverse Banken
ihre Zinsspannen reduzieren kénnten,
da auf diese Weise eine Risikostreu-
ung iiber verschiedene Ertragsquellen
moglich wird (siche z.B. Stiroh,
2004, oder Elsas et al., 2006). Wie
Modell (5) zeigt, fithrt ein Anstieg
des Anteils der Nichtzinsertrige an
den Gesamtertragen um 1 Prozent-
punkt zu einem Riickgang der Zins-
spanne einer Bank im darauf folgen-
den Zeitraum um mehr als 2 Basis-
punkte und langfristig um rund
3,7 Basispunkte.

AuBerdem lassen die vorliegenden
Ergebnisse den Schluss zu, dass die
GroBe einer Bank ecinen signifikant
negativen Einfluss und das BIP-
Wachstum einen signifikant positiven
Einfluss auf die Zinsmargen hat. Im-
plizite Zinszahlungen wirken sich
nicht signifikant auf die Zinsspannen
aus. Die Ergebnisse des Referenz-
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modells werden durch die in den
Modellen (2) bis (5) durchgefiihrten
Robustheitspriifungen bestatigt. Die
einzige groBe Ausnahme bildet in
diesem Zusammenhang der Koeftizi-
ent des Zinsrisikos. Wahrend der
Verlauf der Zinskurve die auf Basis
der Standardabweichung der Drei-
Monats-Interbanksitze erzielten Er-
gebnisse untermauert, andert sich das
Vorzeichen des Zinsrisikokoeffizi-
enten, wenn man die Standardabwei-
chung der kurzfristigen Interbank-
satze durch die Standardabweichung
der Renditen zehnjihriger Staatsan-
leihen ersetzt. Da die Standardabwei-
chungen der Renditen zehnjahriger
Staatsanleihen und der Interbanksatze
offensichtlich ein sehr unterschied-
liches Verhalten aufweisen (siehe auch
Tabelle 1), erscheint dieses Ergebnis
wenig liberraschend.

Zur Beantwortung der eingangs
gestellten Frage nach den Griinden
fir den markanten Riickgang der
Zinsspannen osterreichischer Banken
in den letzten zehn Jahren sollen nun
die wichtigsten Beweggriinde isoliert
werden. Zu diesem Zweck kann man
z.B. die Veranderungen der Median-
werte der verwendeten Modellvari-
ablen (siche Tabelle 1) mit den ge-
schatzten Koeffizienten der Referenz-
modelle kombinieren. Als die drei
Hauptfaktoren zeigen sich somit der
Riickgang der Betriebskosten, der
Anstieg der Fremdwahrungskredite
sowie der starkere Wettbewerb. Ob-
wohl der Koeffizient fiir Fremdwah-
rungskredite und der Lerner-Index
niedrig sind, wirken sie aufgrund
ihrer Verinderung wéhrend der ver-
gangenen zchn Jahre als wichtige
Triebfedern fiir die Reduzierung der
Zinsspannen. Das Anwachsen der
Nichtzinsertrige sowie die abneh-
mende Bedeutung der Hausbankbe-
zichungen sollten in diesem Zusam-

menhang aber gleichfalls nicht uner-
wahnt bleiben.

6 Zusammenfassung
In den meisten EU-Mitgliedstaaten —
so auch in Osterreich — sind die Zins-
spannen der Banken seit zehn Jahren
riicklaufig. Auf Grundlage des theo-
retischen Modells von Maudos und
Fernandez de Guevara (2004) wur-
den in dieser Studie die Bestim-
mungsfaktoren fiir die Entwicklung
der Zinsspannen Osterreichischer
Banken ermittelt. Wie sich heraus-
stellte, lasst sich der deutliche Riick-
gang der Zinsmargen in Osterreich
seit 1996 hauptsachlich durch sin-
kende Betriebskosten, den steigenden
Anteil von Fremdwihrungskrediten
sowie durch immer starkeren Wett-
bewerb erkliren. Die zunehmende
Bedeutung von Nichtzinsertragen so-
wie die abnehmende Bedeutung von
Hausbankbezichungen trugen eben-
falls zu niedrigeren Zinsmargen bei.
In diesem Zusammenhang konnte mit
der Feststellung, dass Hausbankbe-
zichungen den Osterreichischen Ban-
ken héhere Zinsmargen ermoglichen,
die einschlagige Fachliteratur mit
neuen Erkenntnissen erganzt werden.
Aus der Perspektive der Finanz-
marktstabilitat ging also das Sinken
der Zinsspannen hauptsachlich von
der Mikroebene aus. Die vergangenen
Entwicklungen der Determinanten
fir die Zinsspannen der Banken las-
sen nicht vermuten, dass der Druck
auf die Zinsmargen in Zukunft nach-
lassen wird. Um Risikoverschiebun-
gen zu vermeiden, stehen die Banken
somit zweifelsohne vor der Heraus-
forderung, die sinkende Rentabilitat
ihres Zinsgeschifts durch Nichtzins-
ertrage auszugleichen.
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