
Rahmenbedingungen
Schwieriges Umfeld fu‹r die Gescha‹ ftsta‹tigkeit der Finanzintermedia‹re
Die anhaltend schwache Entwicklung auf den internationalen Aktienma‹rkten,
eine Reihe von Bilanzmanipulationen in den USA sowie sinkende Gewinne
des Unternehmenssektors haben das Vertrauen der Investoren in die Finanz-
ma‹rkte weiter geschwa‹cht. Viele europa‹ische Banken sind derzeit mit einer
Verschlechterung der Kreditqualita‹t sowie einer Zunahme der Kreditausfa‹lle
durch Unternehmenszusammenbru‹che konfrontiert. Angesichts der Bo‹rsen-
baisse sinken die Provisionsertra‹ge, und Gescha‹ftsbereiche, wie das Emissions-
gescha‹ft und die Bo‹rseneinfu‹hrungen, sind deutlich ru‹ckla‹ufig. Ungu‹nstige
Kostenstrukturen haben in einigen La‹ndern, wie z. B. Deutschland, den Druck
auf einen Bescha‹ftigungsabbau im Bankenbereich versta‹rkt.

Auch bei den o‹sterreichischen Banken zeigt sich angesichts der schwierigen
Marktsituation eine ru‹ckla‹ufige Ertragsentwicklung mit einem wachsenden
Vorsorgebedarf im Kreditbereich. Die Situation der o‹sterreichischen Banken
unterscheidet sich aber derzeit in einigen Faktoren deutlich von jener der deut-
schen Banken. Die gro§en o‹sterreichischen Banken verfolgen auf den zentral-
und osteuropa‹ischen Ma‹rkten eine langfristige Investitionsstrategie, die seit
geraumer Zeit hohe Ertra‹ge aufweist. Viele deutsche Gro§banken haben sich
hingegen stark auf hei§ umka‹mpften Ma‹rkten wie den USA und in hoch-
kompetitiven Marktsegmenten wie dem Investmentbanking engagiert. Weiters
sind die deutschen Banken von nationalen und internationalen Gro§pleiten viel
sta‹rker betroffen als die o‹sterreichischen. Auch die Zahl der Unternehmens-
insolvenzen hat sich in Deutschland in den ersten drei Quartalen 2002 mit
rund 28% wesentlich sta‹rker erho‹ht als in O‹ sterreich; der Kreditschutzverband
von 1870 (KSV) ortet trotz der au§ergewo‹hnlichen Ereignisse, wie den Hoch-
wasserscha‹den im Sommer 2002, bisher nur einen leichten Anstieg bei den
Insolvenzen um 4%. Schlie§lich ist zu erwa‹hnen, dass die Verflechtung der
Banken mit den unter hohen Schadensfa‹llen leidenden Versicherungen in
Deutschland wesentlich gro‹§er ist als in O‹ sterreich.

Die o‹sterreichischen Banken erweisen sich in diesem schwierigen Umfeld
als verha‹ltnisma‹§ig robust, wie auch die durchgefu‹hrten Krisentests fu‹r ver-
schiedene Szenarien zeigen.1) Die strukturellen Anpassungsma§nahmen der
letzten Jahre, die versta‹rkte Nutzung von Synergien in den einzelnen Sektoren,
wie z. B. der Sektorverbund im Sparkassensektor, und das derzeit sehr erfolg-
reiche Gescha‹ft in den zentral- und osteuropa‹ischen La‹ndern erweisen sich als
stabilisierende Elemente. Es sind keine unmittelbar stabilita‹tsgefa‹hrdenden Ent-
wicklungen fu‹r die o‹sterreichischen Banken erkennbar, aber es ist eine aufmerk-
same Beobachtung speziell der Entwicklung der Ertrags- und Kostensituation
der Banken und Versicherungen angebracht.

1 Siehe dazu die Studie ªEin makroo‹konomisches Kreditrisikomodell zur Durchfu‹hrung von Krisentests fu‹r das
o‹sterreichische Kreditportfolio� in diesem Heft sowie Kalirai, H. und Scheicher, M. (2002). Makroo‹konomi-
sche Krisentests: Erste Ergebnisse fu‹r O‹sterreich. In: Finanzmarktstabilita‹tsbericht 3 der OeNB.
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Aktuelle finanzmarktrelevante Entwicklungen
Im April 2002 hat die neue Finanzmarktaufsicht, die fu‹r die Banken-, die Wert-
papier-, die Versicherungs- und die Pensionskassenaufsicht zusta‹ndig ist, ihre
Ta‹tigkeit aufgenommen; die ra‹umliche Integration ist inzwischen abgeschlos-
sen. Mit dem seit April 2002 geltenden E-Geld-Gesetz wurde ein eigener recht-
licher Rahmen fu‹r die Ausgabe von elektronischem Geld geschaffen, wobei
E-Geld-Institute zur Ausu‹bung ihrer Ta‹tigkeit eine Konzession haben mu‹ssen.

Seit August 2002 ermo‹glicht die O‹ sterreichische Bundesfinanzierungsagen-
tur Kleinanlegern, Bundesschatzscheine (ªBundesscha‹tze�) mit einem Mindest-
betrag von 100 EUR zu kaufen. Bei einer Laufzeit von wahlweise 1, 3 oder
6 Monaten liegen die Zinsen wesentlich ho‹her als bei Sparbu‹chern. Mitte
Oktober 2002 waren vom Begebungsnominale in der Ho‹he von 100 Mio EUR
knapp 50 Mio EUR verkauft. Damit zeigt sich trotz der attraktiven Verzinsung
bisher keine nennenswerte Umschichtung von veranlagten Geldern zu den
Bundesscha‹tzen.

Banken
Verhaltenes Bilanzsummenwachstum
In den ersten sechs Monaten 2002 verlief das Wachstum der Bilanzsumme eher
verhalten. Fu‹r diese Entwicklung spielt nach wie vor die U‹ bernahme der Bank
Austria AG durch die Bayerische Hypo- und Vereinsbank AG (HVB) eine wich-
tige Rolle, da die bereits im Jahr 2001 begonnenen Umstrukturierungen und
U‹ bertragungen von Gescha‹ftsta‹tigkeiten der Bank Austria AG in die Bilanz
der HVB auch noch die ersten Monate im Jahr 2002 beeinflussten. Zudem du‹rf-
ten konjunkturelle Entwicklungen beim eher schwachen Wachstum der Bilanz-
summe zum Tragen gekommen sein. Die Abschwa‹chung der Gesamtwirtschaft
hat deutlich auf die Kreditentwicklung gedru‹ckt und damit auch das Bilanz-
summenwachstum geschma‹lert. Eine Berechnung ohne Bank Austria AG zeigt
na‹mlich auch bei den verbleibenden Gro§banken einen deutlichen Ru‹ckgang
des Bilanzsummenwachstums im ersten Halbjahr 2002. Ende Juni 2002 lag
das ja‹hrliche Wachstum der Bilanzsumme der Gro§banken ohne Bank Austria
AG bei 2.9%, im Jahr davor betrug der Vergleichswert noch 8.2%. Auch bei
der Medianbank1) sinkt das Bilanzsummenwachstum seit Jahresbeginn 2002,
allerdings kann die Medianbank im Jahresvergleich eine Steigerung des Bilanz-
summenwachstums aufweisen (Juni 2001: 5.0%, Juni 2002: 6.8%). Zudem
liegt das Bilanzsummenwachstum der Medianbank, wie in Grafik 29 ersichtlich
ist, seit Jahresbeginn 2002 deutlich u‹ber jenem der Gro§banken.

In absoluten Zahlen belief sich die Bilanzsumme aller o‹sterreichischen
Kreditinstitute (inklusive Sonderbanken) im Juni 2002 auf 581.2 Mrd EUR,
wobei insbesondere die Sonderbanken (+5.6%) und die Landes-Hypotheken-
banken (+8.4%) im ersten Halbjahr 2002 ein u‹berdurchschnittliches Wachstum
aufwiesen, wa‹hrend es vor allem im Sparkassensektor (—2.3%) ru‹ckla‹ufig war.

1 Der Begriff ªMedianbank� bezieht sich auf jenes Kreditinstitut, fu‹r das gilt, dass 50% aller Kreditinstitute
eine gro‹§ere Kennzahl (z. B. Bilanzsummenwachstum, Bilanzsumme, Cost/Income Ratio etc.) und 50% eine
kleinere Kennzahl haben. Die Medianbank ist ein hypothetisches Kreditinstitut, das bezu‹glich einer bestimm-
ten Kennzahl eine ªtypische� oder ªdurchschnittliche� o‹sterreichische Bank repra‹sentiert (siehe im Detail:
Finanzmarktstabilita‹tsbericht 3 der OeNB, 2002, S. 31).
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Eine Betrachtung der Einzelbanken zeigt Ende Juni 2002 eine deutliche Bilanz-
summensteigerung bei der Bank fu‹r Arbeit und Wirtschaft AG (BAWAG), die
im Zusammenhang mit den Restrukturierungsma§nahmen nach der U‹ ber-
nahme der O‹ sterreichische Postsparkasse AG (P.S.K.) stehen. Die Bilanzsumme
bei den Auslandsfilialen der o‹sterreichischen Kreditinstitute verringerte sich
um 8.3%, da Auslandsfilialen der Bank Austria AG in die HVB integriert
wurden.

Anhaltend steigendes Wachstum im Derivativgescha‹ ft
Das Gesamtvolumen der von den o‹sterreichischen Banken gehandelten deri-
vativen Finanzprodukte (Futures, Optionen, Swaps etc.) belief sich Ende Juni
2002 auf 1.233 Mrd EUR und hat sich somit gegenu‹ber dem entsprechenden
Vorjahreswert um 21% erho‹ht. Damit u‹bersteigt das Volumen des Derivativ-
gescha‹fts die Gesamtbilanzsumme der o‹sterreichischen Banken erstmals um
mehr als das Doppelte. Den weitaus gro‹§ten Anteil am Derivativgescha‹ft haben
die Zinssatzvertra‹ge1), die mit knapp 83% des Gesamtvolumens Ende des zwei-
ten Quartals 2002 erstmals die Billionen-Euro-Grenze u‹berschritten. Den
zweitgro‹§ten Anteil bilden mit 16% am Gesamtvolumen die Wechselkurs-
und Goldvertra‹ge. Vertra‹ge in Substanzwerten machen mit einem Volumen
von knapp 7.5 Mrd EUR den Gro§teil des restlichen Gesamtvolumens aus. Alle
anderen derivativen Gescha‹fte, wie Edelmetall- oder Warenvertra‹ge, spielen im
o‹sterreichischen Bankensystem eine untergeordnete Rolle.
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1 Bei einem (einfachen) Zinsswap handelt es sich um den Tausch einer fixen gegen eine variable Zinszahlung.
Die angegebenen Volumina beziehen dabei auf die Nominale, die nur zur Berechnung der Zinszahlungen dient
und nicht zwischen den Vertragspartnern ausgetauscht wird. Die tatsa‹chlich verrechneten Betra‹ge, und damit
das den Gescha‹ften innewohnende Risiko, sind daher weit geringer als die angegebenen Volumina vermuten
lie§en.
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Wie aus Grafik 30 deutlich hervorgeht, hat der Handel mit derivativen Zins-
satzvertra‹gen seit dem Jahr 1999 besta‹ndig zugenommen, was in erster Linie
auf die zunehmende Bedeutung der Zinsswaps fu‹r das Aktiv-/Passivmanage-
ment und die Zinsrisikosteuerung der Banken zuru‹ckzufu‹hren ist. Nachdem
die ja‹hrlichen Zuwachsraten des Volumens im Handel mit Zinssatzvertra‹gen
in Prozent der Gesamtbilanzsumme seit dem Jahr 2000 ru‹ckla‹ufig waren und
das Wachstum in der ersten Ha‹lfte 2001 beinahe ga‹nzlich zum Stillstand gekom-
men ist, sind seit dem zweiten Quartal 2001 wieder deutliche Zuwa‹chse im
Gescha‹ft mit Zinssatzvertra‹gen zu verzeichnen. So hat sich das Volumen Ende
Juni 2002 um u‹ber 30% im Vergleich zum Vorjahr auf 1.022 Mrd EUR erho‹ht.
Der in Grafik 30 dargestellte Wachstumsverlauf des Volumens gehandelter
Zinssatzvertra‹ge beschreibt allerdings — abgesehen von der grundsa‹tzlichen
Zunahme im Handel mit Zinssatzvertra‹gen — keinen allgemeinen Trend, son-
dern beruht in erster Linie auf einer unterschiedlichen Entwicklung des
Gescha‹ftsvolumens in den beteiligten Banken, wobei es sich prima‹r um
Gro§banken handelt. So beziehen sich deutlich mehr als 90% des gesamten
Handels mit Zinssatzvertra‹gen auf die zehn gro‹§ten Banken. Der u‹berwiegende
Anteil bzw. 85% der o‹sterreichischen Banken ist am Handel mit Zinssatzvertra‹-
gen u‹berhaupt nicht beteiligt. Weitere 10% handeln lediglich ein Volumen von
weniger als 10% ihrer Bilanzsumme. Dies ist in erster Linie darauf zuru‹ckzufu‹h-
ren, dass in den mehrstufigen Sektoren das Aktiv-/Passivmanagement und die
Steuerung des Zinsrisikos in der Regel vom jeweiligen Zentralinstitut (bzw. den
Raiffeisen-Landesbanken) fu‹r den gesamten Sektor wahrgenommen wird.

Eine eingehendere Beurteilung des mit derivativen Zinssatzvertra‹gen und
anderen zinssensitiven Instrumenten einhergehenden Zinsrisikos wird erst im
Jahr 2003 mo‹glich sein, da alle Institute ab dem Stichtag 31. Dezember 2002
verpflichtend eine Zinsrisikostatistik melden werden. Auf Grund der gesetz-
lichen U‹ bergangsbestimmungen gibt es bisher 13 Institute, die eine Zinsrisiko-
statistik fu‹r den gesamten vorgesehenen Positionsumfang melden. Wegen der
geringen Zahl an Erstmeldern sind die Implikationen fu‹r die Finanzmarktstabi-
lita‹t weiterhin mit Vorsicht zu bewerten. Die vorliegenden Daten deuten aller-
dings darauf hin, dass im zweiten Quartal 2002 eine Reduktion des Zinsrisikos
im Bankbuch stattgefunden hat. Eine vom Basler Ausschuss fu‹r Bankenaufsicht
verwendete Risikokenngro‹§e ist der Barwertverlust bei einem Zinsschock im
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Ausma§ von 200 Basispunkten in Relation zu den anrechenbaren Eigenmitteln.
Der durchschnittliche Wert dieser Kennzahlen liegt fu‹r die bereits meldenden
Banken im Juni 2002 bei 6.6%. Aus Risikosicht ist auch der Umstand positiv zu
bewerten, dass keine der erfassten Banken den von Basel vorgesehenen Grenz-
wert von 20% u‹berschreitet.

Das Volumen der Wechselkurs- und Goldvertra‹ge hat sich infolge der Wa‹h-
rungsunion (allerdings mit einer Verzo‹gerung von rund eineinhalb Jahren) auf
Grund des geringeren Wechselkursrisikos von 192 Mrd EUR im dritten Quar-
tal 2000 auf 157 Mrd EUR bis Ende 2001 verringert. Seither sind allerdings
wieder steigende Wachstumsraten im Handelsvolumen der Wechselkurs- und
Goldvertra‹ge zu verzeichnen. Ende Juni 2002 betrug das Wachstum 23% im
Vergleich zum Vorjahr, womit das Volumen einen Ho‹chststand von knapp u‹ber
200 Mrd EUR erreichte. Diese Zunahme du‹rfte in erster Linie auf Gescha‹fte im
Zusammenhang mit der Absicherung von Fremdwa‹hrungskrediten zuru‹ck-
zufu‹hren sein, deren Gesamtvolumen im ersten Halbjahr 2002 erneut um
knapp 7% im Vergleich zum Vorjahr zugenommen hat.

Zunehmende Veranlagung in risikoa‹rmeren Wertpapieren
Das gesamte Volumen des Wertpapierportfolios der o‹sterreichischen Kredit-
institute bela‹uft sich zum Ultimo Juni 2002 auf 62 Mrd EUR. Den gro‹§ten
Anteil an diesem Volumen haben mit 72% die Schuldverschreibungen und
andere festverzinsliche Wertpapiere, gefolgt von Investmentfonds mit 22%
und den Aktien mit knapp 6%.

Seit Juni 2001 hat das Volumen des Wertpapierportfolios damit um knapp
12% zugenommen, wobei diese Zunahme ausschlie§lich auf die Schuld-
verschreibungen zuru‹ckzufu‹hren ist, die im Vergleich zum Vorjahr um fast
19% zugenommen haben, wa‹hrend das Volumen von Investmentfonds und
Aktien um 9 bzw. 1.5% zuru‹ckging. In Grafik 31 wird neben der Entwicklung
der Struktur des Wertpapierportfolios aller o‹sterreichischen Banken seit 1999
in absoluten Zahlen auch die ja‹hrliche Vera‹nderung des Anteils von Schuld-
verschreibungen sowie von Aktien und Investmentfonds1) am gesamten Wert-
papierportfolio dargestellt. Diese Darstellungsform wurde gewa‹hlt, da im
Folgenden in erster Linie die A‹ nderung der Zusammensetzung des Wertpapier-
portfolios von Interesse ist. Bis Ende 1999 nahm der Anteil von Aktien und
Investmentfonds am gesamten Wertpapierportfolio mit einer durchschnitt-
lichen ja‹hrlichen Wachstumsrate von rund 25% zu, wa‹hrend der Anteil von
Schuldverschreibungen deutlich zuru‹ckging. Dies ist in erster Linie auf die
Zunahme des Volumens von Investmentfonds zuru‹ckzufu‹hren, das sich von
5.7 Mrd EUR Anfang 1998 auf 13.3 Mrd EUR im letzten Quartal 1999 er-
ho‹hte, wa‹hrend das in Aktien veranlagte Volumen nur von 2.8 Mrd EUR auf
4 Mrd EUR anstieg. Dadurch stieg der Anteil von Aktien und Investmentfonds
am Gesamtvolumen des Wertpapierportfolios in diesem Zeitraum von 26% auf

1 Aus Darstellungsgru‹nden werden in Grafik 31 die ja‹hrlichen A‹nderungen des Anteils der risikoreicheren Anla-
geformen Aktien und Investmentfonds in einer Kategorie zusammengefasst und der ja‹hrlichen A‹nderung des
Anteils der risikoa‹rmeren Schuldverschreibungen am gesamten Volumen des Wertpapierportfolios gegenu‹berge-
stellt. Dabei muss allerdings beru‹cksichtigt werden, dass viele Investmentfonds Rentenfonds oder gemischte
Fonds sind.
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knapp ein Drittel, wa‹hrend sich der Anteil von Schuldverschreibungen ent-
sprechend verringerte, obwohl sich deren Volumen in absoluten Zahlen von
24 Mrd EUR auf knapp 35 Mrd EUR erho‹hte.

Seit der Trendwende auf den internationalen Aktienma‹rkten Anfang des
Jahres 2000 nimmt der Anteil der risikoreicheren Anlageformen Aktien und
Investmentfonds am gesamten Volumen des Wertpapierportfolios wieder ab,
wie aus der in Grafik 31 dargestellten ja‹hrlichen Vera‹nderung des Anteils dieser
Anlageformen am Gesamtvolumen des Wertpapierportfolios hervorgeht.1)
Allerdings nimmt deren Volumen in absoluten Zahlen zuna‹chst noch zu und
erreicht im ersten Quartal 2001 mit 15.3 Mrd EUR (Investmentfonds) bzw.
im zweiten Quartal 2000 mit 4.1 Mrd EUR (Aktien) den Ho‹chststand. Tenden-
ziell ha‹lt diese Entwicklung bis zum zweiten Quartal 2002 an, wobei die in
Grafik 31 ersichtliche leichte Zunahme des Anteils von Aktien und Investment-
fonds am Gesamtvolumen des Wertpapierportfolios wa‹hrend des Jahres 2001
auf ein singula‹res Ereignis im ersten Quartal 2001 zuru‹ckzufu‹hren ist, als sich
das in Schuldverschreibungen veranlagte Volumen von 45 Mrd EUR auf knapp
38 Mrd EUR verringerte.2)

Der grundsa‹tzliche Trend zur Verlagerung zu weniger risikoreicher Ver-
anlagung ha‹lt allerdings auch wa‹hrend des Jahres 2001 an und versta‹rkt sich
nochmals zusa‹tzlich im ersten Halbjahr 2002, was in erster Linie auf die nega-
tive Entwicklung auf den internationalen Aktienma‹rkten infolge der Terror-
anschla‹ge vom 11. September 2001, der Bilanzskandale in den USA sowie
der verschlechterten konjunkturellen Lage zuru‹ckzufu‹hren sein du‹rfte. So ver-
ringerte sich zum Ultimo Juni 2002 der Anteil von Investmentfonds und Aktien
am gesamten Volumen des Wertpapierportfolios um knapp 13% im Vergleich
zum entsprechenden Vorjahreswert, wa‹hrend der Anteil der Schuldverschrei-
bungen um 6% zunahm. Dies ist allerdings in erster Linie auf eine Zunahme
des Volumens der Schuldverschreibungen von knapp 38 Mrd EUR im zweiten
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1 Dabei muss allerdings beachtet werden, dass es auf Basis der von den Banken gemeldeten Daten nicht mo‹glich
ist festzustellen, inwieweit der ru‹ckla‹ufige Anteil von Investmentfonds und Aktien auf Kursverluste und inwie-
weit er auf tatsa‹chliche Verka‹ufe zuru‹ckzufu‹hren ist.

2 Diese Verringerung des insgesamt von den o‹sterreichischen Banken in Schuldverschreibungen und anderen fest-
verzinslichen Wertpapieren veranlagten Volumens ist auf eine einzige Gro§bank zuru‹ckzufu‹hren und du‹rfte in
Zusammenhang mit internen Umstrukturierungsma§nahmen stehen.
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Quartal 2001 auf 45 Mrd EUR Ende Juni 2002 zuru‹ckzufu‹hren. Das in Invest-
mentfonds und Aktien veranlagte Volumen verringerte sich wa‹hrend dieses
Zeitraums nur geringfu‹gig von knapp 14 Mrd EUR auf 13.8 Mrd EUR bzw.
von 3.5 Mrd EUR auf 3.2 Mrd EUR.

Unvera‹ndert starke Aktivita‹ten der o‹sterreichischen Banken
in den zentral- und osteuropa‹ ischen La‹ndern
Die Entwicklung im ersten Halbjahr 2002 zeigt weiterhin ein starkes Engage-
ment der o‹sterreichischen Banken bei den Privatisierungen im Finanzdienst-
leistungsbereich in den zentral- und osteuropa‹ischen La‹ndern. Der Schwer-
punkt der Akquisitionsta‹tigkeit hat sich etwas verlagert; neben Kroatien und
Slowenien beteiligen sich die gro§en o‹sterreichischen Banken nunmehr ver-
sta‹rkt bei Privatisierungen in Bosnien und Herzegowina, Serbien, Ruma‹nien
und Bulgarien. Die Umsetzung des Netzwerkgedankens hat inzwischen zu einer
fla‹chendeckenden Pra‹senz in Zentral- und Osteuropa gefu‹hrt; z. B. ist die Raiff-
eisen Zentralbank O‹ sterreich AG (RZB) bereits in zwo‹lf La‹ndern und die Bank
Austria Creditanstalt (BA-CA) in zehn La‹ndern mit Tochterbanken vertreten.
Seit Oktober 2002 notiert die Aktie der Erste Bank der oesterreichischen
Sparkassen AG (Erste Bank) erstmals an der Prager Bo‹rse.

Die Bilanzsumme der in Tabelle 6 erfassten Kommerzbanken1) lag im Juni
2002 bei 46.7 Mrd EUR, was einen Zuwachs von etwa 6.5 Mrd EUR seit dem
Jahresende 2001 bedeutet. In diesen Zahlen sind aber die Aktivita‹ten in Polen,
Bosnien und Herzegowina sowie in Ruma‹nien nicht enthalten; die Beru‹cksich-
tigung dieser La‹nder wu‹rde eine Bilanzsumme von u‹ber 60 Mrd EUR ergeben.
Der Mitarbeiterstand hat sich im ersten Halbjahr 2002 nur leicht auf 31.400
erho‹ht (Dezember 2001: 30.300 Mitarbeiter); mit 14.700 Mitarbeitern entfal-
len fast 50% auf die Tschechische Republik, wo es unter anderem durch Ratio-
nalisierungsma§nahmen zu einem leichten Ru‹ckgang der Mitarbeiterzahl kam.
Vor allem auf Grund der bereits erwa‹hnten U‹ bernahmen in Kroatien ist die
Anzahl der Gescha‹ftsstellen weiter von 1.578 auf 1.665 gestiegen.

Die Ertragssituation weist im ersten Halbjahr 2002 ebenfalls eine positive
Tendenz auf. Das Betriebsergebnis liegt mit 383 Mio EUR deutlich u‹ber den
Vergleichswerten des Vorjahres (261 Mio EUR). Zum Wachstum des Betriebs-
ergebnisses tragen nicht nur die erweiterten Gescha‹ftsaktivita‹ten durch die
neuen Bankenu‹bernahmen bei, sondern auch die zum Teil bereits erfolgreich
abgeschlossenen Umstrukturierungen, die in einzelnen Fa‹llen zu einer deut-
lichen Ergebnisverbesserung gefu‹hrt haben. Im Rahmen der laufenden Moder-
nisierungsma§nahmen werden vornehmlich Investitionen in das Filialnetz und
die EDV geta‹tigt. Der Beitrag des Osteuropagescha‹fts zum Konzernbetriebs-
ergebnis der RZB lag Ende 2001 bei beachtlichen 66%; die entsprechenden
Werte bei der Erste Bank und der BA-CA waren 41 und 31%. Ein Vergleich
mit den Anteilen an der Konzernbilanzsumme, die zwischen 8 und 24% liegen,
zeigt die gro§e Bedeutung dieser La‹nder fu‹r die Ertragssituation der o‹ster-
reichischen Gro§banken.

1 In den Werten fu‹r Juni 2002 sind auch die aktuellen U‹ bernahmen, wie jene der Rijecka banka (Kroatien), der
Istrobanka (Slowakische Republik) und der Krekova banka (Slowenien) enthalten.
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Die Risikokosten fu‹r die o‹sterreichischen Banken haben sich trotz der
schwa‹cheren Konjunktur nicht erho‹ht und sind im ersten Halbjahr 2002 mit
60 Mio EUR weitgehend unvera‹ndert geblieben (erstes Halbjahr 2001:
69 Mio EUR); in der Tschechischen Republik sind sie stark ru‹ckla‹ufig;
Zuwa‹chse zeigen sich in der Slowakischen Republik, aber auch insbesondere
in Polen (das aus Datenschutzgru‹nden nicht in Tabelle 6 enthalten ist). Der
Return on Equity (ROE) liegt im Juni innerhalb einer Bandbreite von 14%
(Ungarn und Slowakische Republik) bis 30% (Kroatien) und zeigt keine einheit-
liche Tendenz: Verbesserungen in Slowenien und der Tschechischen Republik
standen Ru‹ckga‹nge in Kroatien, der Slowakischen Republik und vor allem in
Polen gegenu‹ber.

Die im o‹sterreichischen Mehrheitsbesitz befindlichen Banken konnten ihre
Marktanteile behaupten und zum Teil weiter ausbauen. Eine leichte Verbesse-
rung gab es in der Slowakischen Republik, wo der Marktanteil der o‹sterreichi-
schen Tochterbanken bereits bei beachtlichen 43% liegt, aber auch in der
Tschechischen Republik (27%). In beiden La‹ndern wurde insbesondere durch
die Ćeska« Spoŕitelna und Slovenska« Sporitel�n«a eine gute Marktposition auf-
gebaut. Der Marktanteil in Ungarn ist stabil bei 15%, wa‹hrend es in Kroatien
unter anderem durch die U‹ bernahme der Rijecka banka zu einem deutlichen
Sprung auf 28% kam.

Tabelle 6

Kennzahlen von mehrheitlich im Eigentum o‹ sterreichischer Banken

stehenden Kommerzbanken in ausgewa‹ hlten zentral-
und osteuropa‹ ischen La‹ ndern1)

Bilanzsumme Betriebs-
ergebnis

Risikokosten Marktanteil ROE Mitarbeiter Gescha‹fts-
stellen

in Mio EUR in % Anzahl

Kroatien
Juni 2001 2.461 45 � 9 14 22 1.422 65
Dezember 2001 3.885 90 � 8 18 38 2.108 81
Juni 2002 5.681 60 � 15 28 30 3.240 162

Slowakische Republik
Juni 2001 7.790 70 � 9 40 24 8.994 555
Dezember 2001 8.507 115 1 40 21 8.851 566
Juni 2002 9.311 79 � 18 43 14 9.428 552

Slowenien
Juni 2001 780 7 � 2 5 11 407 15
Dezember 2001 944 13 � 5 5 3 413 15
Juni 2002 1.501 9 � 4 7 17 664 31

Tschechische Republik
Juni 2001 17.595 95 � 41 21 8 16.333 754
Dezember 2001 21.159 272 � 87 25 11 15.486 756
Juni 2002 24.118 188 � 12 27 18 14.683 754

Ungarn
Juni 2001 4.264 44 � 8 16 19 2.920 137
Dezember 2001 5.742 98 � 16 15 17 3.455 160
Juni 2002 6.043 47 � 11 15 14 3.380 166

Summe
Juni 2001 32.890 261 � 69 x x 30.076 1.526
Dezember 2001 40.237 588 �115 x x 30.313 1.578
Juni 2002 46.654 383 � 60 x x 31.395 1.665

Quelle: OeNB.
1) Werte (in Summe) je Land; aus Datenschutzgru‹nden ohne Polen; Zahlen gerundet; Werte ab Dezember 2001 nach Fusionen mit Tochterbanken

der Bayerischen Hypo- und Vereinsbank AG.

Finanzmarktstabilita‹ tsbericht 4 51�

O‹ sterreichische Finanzintermedia‹ re



Trotz stabilem Zinsgescha‹ ft Verschlechterung der Ertragslage
durch ho‹heren Wertberichtigungsbedarf im Kreditbereich zu erwarten
Als Folge der Konjunkturabschwa‹chung in den Industriela‹ndern sowie der stei-
genden Verschuldung und der sinkenden Gewinne des Unternehmenssektors
sind die o‹sterreichischen Banken — ebenso wie die europa‹ischen Banken —
mit einer Verschlechterung der Kreditqualita‹t konfrontiert. Die Banken haben
darauf mit einer Ausweitung ihrer Wertberichtigungen auf Kundenforderungen
reagiert, wobei die zu erwartenden vermehrten Kreditausfa‹lle im Jahr 2002 bei
den Banken in vielen europa‹ischen La‹ndern zu Ertragseinbu§en fu‹hren du‹rften;
die o‹sterreichischen Banken sind von dieser Entwicklung ebenfalls betroffen.

Das Betriebsergebnis der in O‹ sterreich ta‹tigen Kreditinstitute hat sich im
ersten Halbjahr 2002 in der unkonsolidierten Betrachtung1) gegenu‹ber der
Vergleichsperiode 2001 um 2.1% auf 2 Mrd EUR verringert. Die deutliche
Steigerung des Nettozinsertrags um 4.4% auf 3.5 Mrd EUR reichte nicht
aus, um die Ru‹ckga‹nge bei den Provisionsertra‹gen und den Finanzgescha‹ften
sowie die gestiegenen Verwaltungsaufwendungen zu kompensieren. Mitte 2002
weisen nur noch 4 der 30 gro‹§ten Banken ein Betriebsergebnis von u‹ber 1% der
Bilanzsumme aus. In der Sektorbetrachtung erreichen die Sonderbanken mit
1.1% bzw. der Raiffeisensektor mit 1.0% die ho‹chsten Relationen bei dieser
Kennzahl.

Die o‹sterreichischen Kreditinstitute konnten im ersten Halbjahr 2002
die Vorteile der steilen Zinskurve nutzen. Da die mittel- und langfristigen
EURIBOR-Sa‹tze deutlich u‹ber dem kurzfristigen Hauptrefinanzierungssatz
der EZB lagen, ergaben sich Ertragspotenziale fu‹r die Banken. Die Zinsen
und zinsa‹hnlichen Ertra‹ge lagen mit 11.9 Mrd EUR zwar um 16.8% unter
dem Wert der Vergleichsperiode 2001, gleichzeitig verringerten sich aber die
Zinsen und zinsa‹hnlichen Aufwendungen mit 23.3% deutlich sta‹rker. Dabei
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1 Im Quartalsbericht werden die Ertragsdaten der in O‹sterreich ta‹tigen Kreditinstitute auf unkonsolidierter
Basis erfasst. Die Ausfu‹hrungen basieren auf den Daten der Quartalsberichtsmeldung vom Juni 2002.
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du‹rften seitens der Banken auch die gu‹nstigeren Refinanzierungsmo‹glichkeiten
durch die gestiegene Attraktivita‹t der Spareinlagen eine Rolle gespielt haben.
Damit hat sich die Bedeutung des Zinsgescha‹fts fu‹r die Betriebsertra‹ge (ins-
gesamt) weiter erho‹ht. Die Relation Nettozinsertrag zu den gesamten Betriebs-
ertra‹gen konnte um 1.6 Prozentpunkte auf einen Wert von 52.6% gesteigert
werden (siehe Grafik 33). In der Sektorbetrachtung zeigt sich die gro§e Bedeu-
tung des Zinsgescha‹fts bei den Landes-Hypothekenbanken (71%), den Bauspar-
kassen (61%), aber auch bei den drei mehrstufigen Sektoren Sparkassen
(56.7%), Raiffeisenbanken (53.4%) und Volksbanken (55.6%). Gerade in
einem volatilen Marktumfeld mit starken Preisschwankungen bei Wertpapieren
wirkt ein ho‹herer Anteil des Zinsgescha‹fts stabilisierend auf die Bankertra‹ge.

Wa‹hrend sich der Nettozinsertrag im ersten Halbjahr 2002 positiv ent-
wickelte, reduzierte sich der Saldo aus dem Provisionsgescha‹ft neuerlich und
lag um 3.5% unter dem Vergleichswert des Vorjahres. Auf Grund der schwa-
chen Kursentwicklung an den Bo‹rsen und dem sinkenden Interesse der Anleger
an Aktien sind die Handelsvolumina ru‹ckla‹ufig, was sich deutlich in den gesun-
kenen Provisionsertra‹gen aus dem Wertpapiergescha‹ft widerspiegelt. Auch die
Provisionsertra‹ge aus dem Devisen-, Sorten- und Edelmetallgescha‹ft reduzier-
ten sich seit der physischen Einfu‹hrung des Euro Anfang 2002 durch den Weg-
fall der Wechselspesen bei jenen Wa‹hrungen, die im Euro aufgegangen sind.
Nur bei den Provisionsertra‹gen aus dem Dienstleistungsgescha‹ft und dem
Zahlungsverkehr konnten Anstiege erzielt werden.

Die schlechte Stimmung auf den Finanzma‹rkten hat auch Auswirkungen auf
den Eigenhandel der Kreditinstitute, der strukturbedingt durch eine ho‹here
Volatilita‹t gekennzeichnet ist. Der Saldo aus Finanzgescha‹ften hat sich im ersten
Halbjahr 2002 gegenu‹ber der Vergleichsperiode 2001 — wegen Einbu§en im
Wertpapiergescha‹ft — mit 21.2% markant verringert.

Den um 1.2% leicht gestiegenen Betriebsertra‹gen stand eine wenngleich
moderate, so doch sta‹rkere Erho‹hung der Betriebsaufwendungen um 2.7%
gegenu‹ber. Daraus resultierend verschlechterte sich die Cost/Income Ratio
um 1.0 Prozentpunkt auf 70.1%. Die durchschnittliche Cost/Income Ratio
der 30 gro‹§ten Banken weist zwar mit 66.3% eine bessere Relation auf, die
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Werte sind jedoch tendenziell schlechter als im Vergleichszeitraum des Vorjah-
res. Fu‹r den Zuwachs bei den Betriebsaufwendungen waren vor allem die Per-
sonalaufwendungen mit einer Zunahme von 3.7% verantwortlich. Die sonsti-
gen Verwaltungsaufwendungen (Sachaufwand) haben sich im ersten Halbjahr
2002 nur leicht um 0.8% erho‹ht (erstes Halbjahr 2001: +9.4%). Es ergibt sich
daher die Notwendigkeit, die Entwicklung der Kosten versta‹rkt an die nur
geringen Zuwa‹chse auf der Ertragsseite anzupassen.

Auf Basis der quartalsweise aktualisierten unkonsolidierten Vorschauwerte
fu‹r das gesamte Gescha‹ftsjahr la‹sst sich nach Vorliegen der Halbjahreswerte eine
Verschlechterung der Ertragslage der in O‹ sterreich ta‹tigen Kreditinstitute
prognostizieren. Der fu‹r das gesamte Gescha‹ftsjahr 2002 erwartete Jahres-
u‹berschuss in Ho‹he von 1.5 Mrd EUR liegt mit 32% deutlich unter dem
Scha‹tzwert des Jahres 2001. Dies ist einerseits auf den gestiegenen erwarteten
Wertberichtigungsbedarf im Kreditbereich und andererseits auf den aufwands-
wirksamen Saldo von Wertberichtigungen auf Wertpapiere und Beteiligungen
zuru‹ckzufu‹hren. Der Wertberichtigungsbedarf im Kreditbereich, der bereits
im Jahr 2001 gestiegen ist, wird mit fast 2 Mrd EUR um 16.5% u‹ber dem
gescha‹tzten Wert der Vergleichsperiode 2001 angesetzt. Dies spiegelt die
weitere Verschlechterung der Zahlungsfa‹higkeit von Unternehmen und priva-
ten Kunden auf Grund des schwachen Konjunkturverlaufs wider.

Bei den Wertberichtigungen auf Wertpapiere und Beteiligungen wird fu‹r
das Gescha‹ftsjahr 2002 erwartet, dass mehr Wertberichtigungen gebildet als
aufgelo‹st werden. Diese Entwicklung steht im starken Kontrast zu den Vor-
jahren, in denen immer ein positiver Ergebnisbeitrag festgestellt worden ist.

Auch in der konsolidierten Betrachtung1) zeigt sich ein a‹hnliches Bild. Zwar
steigt das Betriebsergebnis dank ho‹herer Ertra‹ge leicht an, wobei sich die
Ertra‹ge aus den zentral- und osteuropa‹ischen Tochtergesellschaften positiv aus-
wirken, durch die hohen Risikokosten du‹rfte aber das erwartete Jahresergebnis
fu‹r das Jahr 2002 a‹hnlich ru‹ckla‹ufig werden wie in der unkonsolidierten
Betrachtung. Aus den Vorschauwerten lassen sich einige Tendenzen sowohl
fu‹r die systemrelevanten Bankenkonzerne als auch die Prima‹rbanken (ohne
Gro§banken) ableiten:2) Das Zinsgescha‹ft entwickelt sich im Jahresvergleich
a‹u§erst positiv. Das Provisions- und Handelsergebnis konnte trotz der schwie-
rigen Marktlage ebenfalls ausgebaut werden. Das gestiegene Betriebsergebnis
ist aber nicht in der Lage, die Zuwa‹chse bei den Risikokosten abzufangen.
Daher ist sowohl bei den Bankkonzernen als auch bei den Prima‹rbanken (ohne
Gro§banken) wegen der hohen Risikokosten mit einem schlechteren Jahres-
ergebnis zu rechnen. Diese Entwicklung ist weitgehend unabha‹ngig von der
Gro‹§e der Banken und zeigt sich sowohl bei den Bankkonzernen als auch bei
den kleineren Banken. Der Anstieg der Kreditrisiken und die daraus resultie-
rende Notwendigkeit, Vorsorgen zu bilden, ist daher ein wesentlicher Einfluss-
faktor fu‹r die Entwicklung der Ertragssituation.

1 In der konsolidierten Betrachtung werden die vorla‹ufigen Konzernergebnisse von Bank Austria AG, Erste Bank,
BAWAG/P.S.K.-Gruppe, RZB und O‹sterreichische Volksbanken-AG (O‹VAG) fu‹r das erste Halbjahr 2002
beru‹cksichtigt.

2 Vergleiche mit dem Vorjahr sind auf Grund von Umstrukturierungen und Umschichtungen nur beschra‹nkt aus-
sagekra‹ftig.
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Zum ROE lassen sich — ohne auf die unterschiedlichen Berechnungsmetho-
den na‹her einzugehen — folgende grundsa‹tzliche Aussagen treffen. Der durch-
schnittliche ROE (in der unkonsolidierten Betrachtung) ist im ersten Halbjahr
2002 ru‹ckla‹ufig, wobei sich kaum wesentliche Unterschiede bei einer Betrach-
tung nach Bankengro‹§e zeigen: Der Durchschnitt liegt sowohl global als auch
bei den 30 gro‹§ten Banken bei ungefa‹hr 5%. Weiters fa‹llt auf, dass sowohl
bei den Einzelbanken als auch bei den Sektoren die Werte stark differieren.

Konjunkturabschwung schwa‹cht Kreditwachstum
Der derzeitige konjunkturelle Abschwung dru‹ckt auch auf die Wachstumsraten
bei der Kreditvergabe. Im Juni 2002 lag das Kreditwachstum mit 3% im unte-
ren Bereich der Zuwachsraten der letzten Jahre. Seit Mitte des Vorjahres la‹sst
sich zudem erkennen, dass der Ru‹ckgang des Kreditwachstums bei den
Gro§banken besonders stark ausfa‹llt. Zum Ende des zweiten Quartals 2002
betrug die ja‹hrliche Wachstumsrate bei den Gro§banken lediglich 1.3% und
erreichte damit auch einen la‹ngerfristigen Tiefstand (zum Vergleich die Zahlen
aus den beiden Vorjahren: 2001: 6.6%; 2000: 9.1%). Bei der Medianbank ver-
ringerte sich zur Jahresmitte 2002 das Kreditwachstum ebenfalls, jedoch weni-
ger drastisch als bei den zehn gro‹§ten Banken. Im Vergleich zum Vorjahr fiel im
Juni 2002 die Wachstumsrate der Direktkredite von 5.1 auf 3.8%.

Betrachtet man die Entwicklung des Kreditwachstums nach volkswirtschaft-
lichen Sektoren, so zeigt sich ein neuerlich starker Ru‹ckgang beim Wachstum
von Unternehmenskrediten (siehe Grafik 34). Das ja‹hrliche Kreditwachstum
der Unternehmenskredite lag im Juni 2002 bei mageren 1.0%, nachdem bereits
im Vorjahr eine deutliche Reduzierung des Wachstums stattgefunden hatte.
Diese Entwicklung geht einher mit der konjunkturell bedingten ru‹ckla‹ufigen
Investitionsta‹tigkeit, deren nominales Wachstum seit dem zweiten Quartal
2001 negativ verla‹uft; dies du‹rfte fu‹r die schwache Nachfrage nach Unter-
nehmenskrediten mitverantwortlich sein.

Im Vergleich zu den Unternehmenskrediten blieb die Vera‹nderung der
Kredite an private Haushalte relativ stabil. Der private Konsum ist in den
letzten Quartalen zuru‹ckgegangen und das Wachstum der Kredite an private
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Haushalte hat sich von 4.5% im zweiten Quartal des Vorjahres auf 3.6% im
Vergleichsquartal 2002 verringert.

Seit dem dritten Quartal 2001 la‹sst sich ein gesteigerter Kreditbedarf bei
inla‹ndischen Finanzintermedia‹ren (ohne Banken) feststellen. Damit lag der
Wachstumsbeitrag des Finanzintermedia‹rsektors mit 20.9% im zweiten Quartal
2002 erstmals u‹ber dem Wachstumsbeitrag des (nichtfinanziellen) Unter-
nehmenssektors (17.9%). Die wachsende Kreditnachfrage der Finanzinter-
media‹re, die im Jahr 2001 auf den plo‹tzlichen Kreditbedarf von Versicherungen
nach dem 11. September 2001 zuru‹ckzufu‹hren sein du‹rfte, ko‹nnte sich im
Verlauf des Jahres 2002 im Hinblick auf die diesja‹hrige Hochwasserkatastrophe
durchaus noch fortsetzen.

Verschlechterung der Kreditqualita‹t im ersten Halbjahr 2002
Mit den seit Juni 2002 verfu‹gbaren Daten aus den ja‹hrlich zu erstellenden bank-
aufsichtlichen Pru‹fberichten kann eine Beurteilung der Kreditqualita‹t und des
damit verbundenen Kreditrisikos der o‹sterreichischen Banken zum Ultimo
2001 vorgenommen werden. Generell la‹sst sich feststellen, dass sich die Kredit-
qualita‹t Ende 2001 als zufrieden stellend erweisen und sich im Vergleich zum
Jahr 2000 gro§teils verbessert hat. Insbesondere fu‹r die Medianbank, also jene
Bank, fu‹r die gilt, dass 50% aller Kreditinstitute eine schlechtere und 50% eine
bessere Kreditqualita‹t aufweisen, zeigt sich fu‹r das Jahr 2001 eine erfreuliche
Entwicklung. Mit einem Anteil von 0.10% am gesamten Kreditvolumen wird
bei den zins- und ertraglosen1) Forderungen ein Tiefstwert erreicht; ebenso
reduzierten sich im Jahr 2001 die notleidenden (von 2.44 auf 2.34%) und die
uneinbringlichen Forderungen (von 0.55 auf 0.49%; siehe Tabelle 7).

Unter den globalen Durchschnittswerten lagen im Jahr 2001 auch die —
gemessen an der Bilanzsumme — zehn gro‹§ten Banken O‹ sterreichs, die damit
eine u‹berdurchschnittliche Kreditqualita‹t verzeichneten, wobei allerdings die

1 Als zins- und ertraglos gelten jene Forderungen an Kunden, bei denen in na‹chster Zeit nicht mit Zahlungen zu
rechnen ist. Notleidende Forderungen sind Forderungen, bei denen Ausfa‹lle zu erwarten sind. Uneinbringlich
sind jene Forderungen, die zum Zeitpunkt der Erhebung bereits realisierte Ausfa‹lle darstellen.

Tabelle 7

Kreditqualita‹ t gema‹ § bankaufsichtlichem Pru‹ fbericht

1996 1997 1998 1999 2000 2001

Anteil am Gesamtvolumen der Kredite in %

Zins- und ertraglose
Forderungen an Kunden
50-Prozent-Quantil (Medianbank) 0

.
15 0

.
10 0

.
19 0

.
16 0

.
12 0

.
10

Mittelwert der zehn gro‹§ten Banken 1
.
18 1

.
14 1

.
15 1

.
05 0

.
95 0

.
77

95-Prozent-Quantil 4
.
05 3

.
89 3

.
82 3

.
93 3

.
38 3

.
61

Notleidend
50-Prozent-Quantil (Medianbank) 2

.
10 2

.
28 2

.
43 2

.
30 2

.
44 2

.
34

Mittelwert der zehn gro‹§ten Banken 2
.
56 2

.
92 2

.
07 1

.
98 1

.
73 1

.
78

95-Prozent-Quantil 8
.
20 8

.
67 8

.
64 8

.
87 9

.
07 9

.
25

Uneinbringlich
50-Prozent-Quantil (Medianbank) 0

.
38 0

.
53 0

.
55 0

.
57 0

.
55 0

.
49

Mittelwert der zehn gro‹§ten Banken 0
.
48 0

.
44 0

.
48 0

.
51 0

.
48 0

.
46

95-Prozent-Quantil 3
.
86 4

.
17 4

.
15 4

.
11 4

.
01 4

.
04

Quelle: OeNB; siehe auch die Erla‹uterungen in Fu§note 1 auf dieser Seite.
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notleidenden Kredite im Vergleich zum Vorjahr leicht von 1.73 auf 1.78%
zunahmen. Der Anteil der uneinbringlichen Kredite an den Gesamtkrediten
lag Ende 2001 bei 0.46%.

Fu‹r die Betrachtung der Banken mit einer schlechteren Kreditqualita‹t
wurde das 95-Prozent-Quantil herangezogen; es gibt den Wert jener Bank
wieder, fu‹r den gilt, dass 95% aller Banken einen kleineren Wert und damit
eine bessere Kreditqualita‹t aufweisen. Hier zeigt sich, dass sich die Werte
fu‹r 2001 im Vergleich zum Vorjahr in allen Kategorien leicht verschlechtert
haben. Insbesondere bei den notleidenden Krediten stiegen die Werte des
95-Prozent-Quantils wa‹hrend der letzten Jahre kontinuierlich bis auf 9.25%
(Ende 2001).

Da der bankaufsichtliche Pru‹fbericht lediglich Daten auf Jahresbasis entha‹lt,
muss zur unterja‹hrigen Beurteilung der Kreditqualita‹t der o‹sterreichischen
Banken auf die im Rahmen des Monatsausweises gemeldeten Wertberichtigun-
gen zuru‹ckgegriffen werden. Aus den Forderungen gegenu‹ber Kreditinstituten
resultiert erfahrungsgema‹§ nur ein geringer Anteil am gesamten Wertberichti-
gungsbedarf, zur Mitte des Jahres 2002 lag dieser Anteil bei 1.5%. Fu‹r Stabili-
ta‹tsu‹berlegungen relevant sind hingegen die auf Kundenforderungen bezogenen
Wertberichtigungen.

Fu‹r die systemrelevanten (zehn gro‹§ten) Banken zeigt der Wertberichti-
gungsbedarf fu‹r Kundenforderungen in den beiden ersten Quartalen 2002
weiterhin steigende Tendenz, wobei die Steigerungsrate zunimmt. Vera‹nde-
rungen werden auf Grund des saisonalen Musters in den Daten sinnvoller Weise
im Jahresabstand beurteilt. Im Juni 2002 gab es eine deutliche Zunahme um
10.2% im Vergleich zum Vorjahreswert auf nunmehr 2.8% (siehe Grafik 35).
Diese Entwicklung spiegelt das wirtschaftliche Umfeld wider, in welchem die
o‹sterreichischen Gro§banken agieren. Auch bei gro‹§eren Betrieben hat sich
in der ju‹ngeren Vergangenheit die steigende Ausfallgefahr in Form von Insolven-
zen manifestiert. Bei der Medianbank gab es bei den Wertberichtigungen zu
Beginn des Jahres 2002 keine wesentliche A‹ nderung zum Vorjahr, zur Jahres-
mitte zeigte sich aber eine leichte Steigerung um 1.8% auf einen Wert von
4.6%. Somit liegt der Mittelwert der zehn gro‹§ten Banken weiterhin deutlich
unter dem Wert der Medianbank.
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Zur Beurteilung von Vera‹nderungen des gesamten Kreditportefeuilles des
o‹sterreichischen Bankensystems anhand der gemeldeten Wertberichtigungen
fu‹r Kundenkredite dient Grafik 36. Sie zeigt die Verteilung der Wertberichti-
gungen jeweils zur Mitte der Jahre 2001 und 2002, wobei sich eine Verschie-
bung nach rechts ablesen la‹sst; dies deutet auf eine Verschlechterung der
Kreditqualita‹t hin, die wohl nicht dramatisch, aber dennoch deutlich erkennbar
ist. So sind etwa 3% der Institute, welche zuvor einen Wertberichtigungsbedarf
zwischen 0 und 6% hatten, in den u‹berdurchschnittlichen Bereich von mehr als
6% gewandert. Eine Verschlechterung im Bereich jener Banken, die bereits zur
Jahresmitte 2001 einen als gro§ zu bezeichnenden Wertberichtigungsbedarf
hatten (u‹ber 10%), ist allerdings nicht eingetreten: Hier blieb die Anzahl der
betroffenen Institute im Wesentlichen gleich.

Eigenmittelausstattung der Kreditinstitute zufrieden stellend
Generell zeigt sich in den letzten Jahren eine Tendenz zur ho‹heren Eigenmittel-
ausstattung. Mit Werten zwischen 11.8 und 14.5% weist die unkonsolidierte
Eigenmittelquote der zehn gro‹§ten Banken seit Ende 1998 ho‹here Schwankun-
gen auf als die Medianbank. Seit dem letzten Quartal 2001 la‹sst sich eine Er-
ho‹hung auf 13.8% beobachten. Die Medianbank weist seit Jahren konstant
einen Wert um die 12% auf und verfu‹gt im Juni 2002 u‹ber eine Eigenmittel-
quote von 12.6%. Sie liegt damit etwas mehr als einen Prozentpunkt unter
der Eigenmittelausstattung der zehn gro‹§ten Banken.

Selbst jene Banken, die eine unterdurchschnittliche Eigenkapitalausstattung
aufweisen, liegen mit ihrer Eigenmittelquote deutlich u‹ber dem 8-Prozent-
Niveau. Das in der Grafik 37 dargestellte 5-Prozent-Quantil (das hei§t, ledig-
lich 5% der Banken weisen noch schlechtere Werte auf), zeigt eine Eigen-
kapitalquote von fast 8.9%.

Eine sektorspezifische Betrachtung der Eigenmittelausstattung zeigt eine
Verbesserung insbesondere im Volksbanken- und im Sparkassensektor (siehe
Tabelle 8). Abgesehen von den Sonderbanken verfu‹gt der Sparkassensektor u‹ber
die ho‹chste Eigenmittelausstattung aller Sektoren; im Juni 2002 betrug sie
16.5%. Die Bausparkassen weisen mit 9.8% im Juni 2002 zwar die niedrigste
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Eigenmittelquote auf, haben den Wert aber im Vergleich zum Vorjahr (9.4%)
wieder erho‹ht.

Da die derzeitige Eigenmittelausstattung der Banken seit Jahren deutlich
u‹ber dem gema‹§ Bankwesengesetz (BWG) erforderlichen Mindestwert von
8% liegt, kann davon ausgegangen werden, dass die neuen Eigenmittelerforder-
nisse den o‹sterreichischen Kreditinstituten keine wesentlichen Probleme berei-
ten werden. Im Herbst 2002 ist im Rahmen der Vorbereitungen zur Neufassung
der Eigenkapitalrichtlinien (Basel II) die dritte quantitative Auswirkungsstudie,
die so genannte QIS 3 (siehe Kasten ªQuantitative Impact Study 3�), gestartet
worden.

���������

��	�

5���������A���+
��������������� 

�������	5�6
�

�


��

��

��

�


�

�

#�''!%<!�'�9!��$!2��&�=H'!��A���!�
#!9���"���
	30��$!�'3J���'�%

���� ���� �


 �

� �

�

Tabelle 8

Eigenmittelquoten nach Sektoren

Juni 1998 Juni 1999 Juni 2000 Juni 2001 Juni 2002

in %

Aktienbanken 12
.
8 12

.
0 11

.
3 13

.
0 12

.
2

Sparkassen 15
.
0 14

.
5 14

.
5 15

.
8 16

.
5

Landes-Hypothekenbanken 12
.
3 12

.
0 11

.
5 11

.
5 11

.
1

Raiffeisenbanken 12
.
1 11

.
7 11

.
9 13

.
0 13

.
5

Volksbanken 12
.
1 11

.
4 10

.
6 11

.
7 13

.
0

Bausparkassen 8
.
5 10

.
2 9

.
5 9

.
4 9

.
8

Sonderbanken 27
.
1 31

.
3 25

.
9 23

.
8 24

.
3

Global 13
.
6 13

.
2 12

.
9 14

.
0 14

.
2

Quelle: OeNB.
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Quantitative Impact Study 3

Mit Oktober 2002 hat der Basler Ausschuss fu‹r Bankenaufsicht eine umfassende Feldstudie fu‹r
Banken unter dem Titel ªQuantitative Impact Study 3� (QIS 3) gestartet. Im Rahmen der Vor-
bereitungen zu Basel II soll die QIS 3 Informationen liefern, ob die derzeitigen Vorschla‹ge zur
Risikogewichtung dem Ziel der versta‹rkten Risikodifferenzierung gerecht werden. Die Studie wird
daher zum einen Auskunft geben, ob und in welcher Form die Formeln und Prozentsa‹tze, die im
bisherigen Konsultationsprozess entwickelt wurden, noch modifiziert werden mu‹ssen. Zum ande-
ren ko‹nnen die Ergebnisse der Studie auch Informationen u‹ber zuku‹nftige Eigenmittelanforderun-
gen bereitstellen, die sich fu‹r Banken auf Grund der neuen Vorschriften ergeben werden. Beru‹ck-
sichtigt werden in der Studie alle Ansa‹tze zur Berechnung des Kreditrisikos (Standardansatz,
IRB-Ansatz [Internal Ratings Based], fortgeschrittener IRB-Ansatz) sowie die Kapitalkosten fu‹r
die Unterlegung durch Wertpapiere und fu‹r operationales Risiko.

Der QIS 3 sind bereits drei Studien vorausgegangen (QIS 1, QIS 2, QIS 2.5), zwei davon im
Jahr 2001. Bei der QIS 2, an der 138 Banken aus 25 La‹ndern mitgearbeitet haben, ergab sich auf
Grund der damaligen Berechnungsformeln ein erho‹hter Bedarf an Eigenmitteln, wa‹hrend die QIS
2.5 im Zuge von Modifikationen der Berechnung (etwa versta‹rkte Anerkennung von Sicherheiten
oder Vera‹nderung von Risikogewichtungsfunktionen) zu einem weit gehenden Sinken der Eigen-
mittelerfordernisse, verglichen mit dem derzeitigen Basler Eigenkapitalakkord, fu‹hrte.

An der QIS 3 werden nach aktuellem Stand insgesamt rund 300 Banken in mehr als
45 La‹ndern teilnehmen. Auch in O‹ sterreich beteiligt sich eine gro§e Anzahl an Banken unter
der Betreuung der Oesterreichischen Nationalbank (OeNB) an dieser Studie. Die teilnehmenden
Banken, die einen repra‹sentativen Querschnitt gro§er und kleiner Banken aus verschiedenen
Sektoren mit verschiedenen Rating-Ansa‹tzen usw. darstellen, sollen mindestens 80% ihrer globa-
len Aushaftungen in die Berechnungen einbeziehen. Aus den Einzelberichten der Banken erstellen
die teilnehmenden Staaten einen La‹nderreport, auf dessen Basis die Daten weiter aggregiert
werden (z. B. fu‹r G-10-Staaten, Nicht-G-10-Staaten innerhalb der EU usw.). In einem weiteren
Schritt werden die Resultate schlie§lich in das neue Konsultationspapier eingearbeitet, das im
zweiten Quartal 2003 erscheinen soll.

Gemeinsam mit der Informationsoffensive der OeNB in den o‹sterreichischen Bundesla‹ndern
im Herbst 2002 soll diese Studie die o‹sterreichischen Banken auf die kommenden Herausforde-
rungen im Rahmen von Basel II vorbereiten.
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Andere Finanzintermedia‹ re
Wachsende Bedeutung der institutionellen Investoren und Finanzma‹rkte
fu‹r die Altersvorsorge
Der Gro§teil der Pensionen wird in den meisten EU-Staaten zurzeit noch u‹ber
das Umlageverfahren finanziert. Die auf dem Kapitaldeckungsverfahren be-
ruhende private Altersvorsorge, wie sie von institutionellen Investoren ange-
boten wird, erfreut sich jedoch wachsender Beliebtheit, weshalb in Zukunft
mit einem zunehmenden Kapitalvolumen zu rechnen ist. Die gesamten
Vermo‹gensbesta‹nde der Pensionseinrichtungen (staatliche und private Vor-
sorge) in der EU beliefen sich im Jahr 2000 auf rund 44% des BIP. Bis zum Jahr
2010 wird mit einem Anstieg dieses Werts auf u‹ber 70% gerechnet. Die euro-
pa‹ischen Kapitalma‹rkte mu‹ssen in der Lage sein, Kapitalbewegungen dieses
Ausma§es ohne destabilisierende Effekte zu bewa‹ltigen.

Die Finanzma‹rkte haben bereits auf die neuen Marktentwicklungen rea-
giert. Die zunehmende Pra‹senz institutioneller Investoren auf den europa‹ischen
Ma‹rkten versta‹rkt den Wettbewerb und fo‹rdert die Effizienz der Finanzma‹rkte.
Das zusa‹tzliche Kapitalangebot erho‹ht die Liquidita‹t und tra‹gt zur Kosten-
senkung auf den Wertpapierma‹rkten bei. Allein in O‹ sterreich stieg das Ver-
anlagungsvolumen heimischer Investmentfonds von rund 20 Mrd EUR Mitte
der Neunzigerjahre auf 89.6 Mrd EUR im Jahr 2002. Aber auch in den bislang
bankendominierten Finanzstrukturen sind Vera‹nderungen zu erwarten. Im
Zuge des versta‹rkten Wettbewerbs verschwimmen die Trennlinien zwischen
den traditionellen Bankgescha‹ften und den Aufgaben von Versicherungen und
Investmentfonds bereits heute zusehends. Angesichts des Ru‹ckgangs im Spar-
einlagengescha‹ft engagieren sich Banken vermehrt im Investmentbanking bzw.
beteiligen sich an institutionellen Investoren. Damit kommt es zu einer ver-
besserten Risikodiversifizierung, was stabilisierend auf die Finanzma‹rkte wirkt.
Die Notwendigkeit der Risikostreuung fu‹hrt — neben Ertragsu‹berlegungen — in
der Folge auch zu grenzu‹berschreitenden Investitionen, von denen in erster
Linie die Emerging Markets1) profitieren, da diese nicht nur einen hohen
Kapitalbedarf haben, sondern auch begrenzte Sparkapazita‹ten aufweisen.

Ein weiterer positiver Effekt der institutionalisierten Geldanlage besteht in
der steigenden Nachfrage nach neuen Finanzprodukten, die den Anspru‹chen
der Investoren hinsichtlich Ertrag, Risiko und Laufzeit im Zuge der Portfolio-
optimierung gerecht werden. Unterstu‹tzt werden diese Entwicklungen durch
die Schaffung entsprechender gesetzlicher Rahmenbedingungen auf nationalem
und europa‹ischem Niveau, wie z. B. durch die Umsetzung der OGAW-Richt-
linie2) oder den Richtlinienvorschlag3) der Europa‹ischen Kommission, der es
Altersversorgungseinrichtungen ku‹nftig ermo‹glichen soll, betriebliche Alters-
versorgungssysteme von Unternehmen zu verwalten, die in anderen Mitglied-

1 Siehe dazu die Studie ªPrivate Kapitalstro‹me in die Emerging Markets in den Neunzigerjahren und die
Auswirkungen auf die Finanzma‹rkte� in diesem Heft.

2 Richtlinie 2001/108/EG des Europa‹ischen Parlaments und des Rates vom 21. Ja‹nner 2002 zur A‹nderung
der Richtlinie 85/611/EWG des Rates zur Koordinierung der Rechts- und Verwaltungsvorschriften betreffend
bestimmte Organismen fu‹r gemeinsame Anlagen in Wertpapieren (OGAW) hinsichtlich der Anlagen der OGAW.
Siehe dazu auch den Finanzmarktstabilita‹tsbericht 3 der OeNB, 2002, S. 50.

3 Richtlinienvorschlag KOM(2000) 507 endgu‹ltig vom 11. Oktober 2000 u‹ber die Ta‹tigkeit von Einrichtungen
zur betrieblichen Altersversorgung.
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staaten ansa‹ssig sind. Davon werden auch o‹sterreichische institutionelle Inves-
toren im Zuge der EU-Erweiterung vermehrt profitieren. Bereits heute ist in
den zentral- und osteuropa‹ischen Staaten ein Trend hin zu einer versta‹rkten
Veranlagung in Fonds feststellbar. Neben den stabilita‹tsfo‹rdernden Einflu‹ssen,
die von der zunehmenden Pra‹senz institutioneller Investoren ausgehen, du‹rfen
jedoch die Gefahrenpotenziale nicht unberu‹cksichtigt bleiben. So ko‹nnte der
versta‹rkte Wettbewerb die Anleger in Zeiten anhaltender Bo‹rsenschwa‹che zu
mehr Risikofreudigkeit veranlassen, um dem steigenden Ertragsdruck entspre-
chen zu ko‹nnen. Generell neigen institutionelle Investoren daru‹ber hinaus zum
Herdenverhalten, welches vor allem in Zeiten von Finanzkrisen Gefahrenpoten-
tiale in Bezug auf die Stabilita‹t der Finanzma‹rkte in sich birgt, die u‹ber die
betroffenen Regionen hinausgehen ko‹nnen.

Moderate Entwicklung bei den Investmentfonds
Trotz der unsicheren Ma‹rkte und der schwachen Konjunkturentwicklung
wurde von privaten und institutionellen Investoren im ersten Halbjahr 2002
ein Volumen von 7.9 Mrd EUR in Investmentzertifikaten neu veranlagt. Mit
Juni 2002 betrug das von den 23 Kapitalgesellschaften in 1.806 Investmentfonds
veranlagte Volumen 89.6 Mrd EUR. Dies entspricht allerdings nur einem
moderaten Anstieg um 3.2% gegenu‹ber Ende 2001, fu‹r den in erster Linie
der Ru‹ckgang des veranlagten Volumens um 2.4 Mrd EUR im zweiten Quartal
infolge der massiven Kurseinbru‹che verantwortlich ist. Im Zuge der Kurs-
verluste wies der Gro§teil der Aktienfonds und gemischten Fonds im ersten
Halbjahr 2002 eine negative Performance auf, bei den Rentenfonds entwickelte
sich hingegen ein Viertel negativ.

Der Vermo‹gensbestand heimischer Investmentfonds stieg seit Ende 2001
um 3.5% auf 102.2 Mrd EUR, was zum Gro§teil auf die vermehrte Ver-
anlagung in ausla‹ndischen Rentenwerten zuru‹ckzufu‹hren ist, die im ersten
Halbjahr 2002 um 5.8 Mrd EUR ausgeweitet wurden. Die ausla‹ndischen
Anteilswerte verzeichneten hingegen einen Ru‹ckgang von 10%. Ebenso verrin-
gerten sich auch die Veranlagungen in heimischen Wertpapieren. Lediglich die
inla‹ndischen Investmentzertifikate konnten eine geringe Zunahme verzeichnen,
was sich zum Teil mit einem vermehrten Engagement heimischer Pensionskas-
sen in dieser Veranlagungsform erkla‹ren la‹sst.

Mit 69.8 Mrd EUR wird der Gro§teil der Geldmittel von Publikumfonds
verwaltet, 32.3 Mrd EUR von Spezialfonds. Seit Ende 2001 zeigt sich eine
Abnahme der Vermo‹gensbesta‹nde der Publikumfonds, wa‹hrend die Spezial-
fonds einen Zuwachs von 13.2% verzeichnen konnten, was sich in erster Linie
in den im ersten Halbjahr 2002 neu aufgelegten Fonds mit einem Volumen von
4.3 Mrd EUR begru‹ndet. Entsprechend dem internationalen Trend zeichnet
sich jedoch auch in O‹ sterreich bereits eine Straffung der Produktpalette ab,
weshalb im Lauf des Jahres mit Zusammenlegungen von Fonds zu rechnen ist.
Den Anlageschwerpunkt bei den Publikumsfonds bilden mit einem Anteil von
58.3% nach wie vor die Rentenfonds, gefolgt von den gemischten Fonds mit
21.2% und den Aktienfonds mit 19%. Die Geldmarktfonds nehmen mit
1.05 Mrd EUR einen geringen Anteil ein, seit Ende 2001 konnte jedoch —
dem europa‹ischen Trend entsprechend — ein Anstieg von rund 13% verzeichnet
werden. Neben den Aktienfonds erfreuen sich auch auf europa‹ischem Niveau
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die geldmarktnahen Fonds steigender Beliebtheit und nehmen damit rund 16%
der gesamten Vermo‹gensveranlagung europa‹ischer Investmentfonds ein. In die-
sem Veranlagungsverhalten spiegelt sich die geringe Risikofreudigkeit der Anle-
ger in Zeiten der Bo‹rsenunsicherheit wider. Bei Geldmarktfonds steht die Maxi-
mierung der Zinsertra‹ge bei geringstmo‹glichem Kapitalrisiko und der Auf-
rechterhaltung hoher Liquidita‹t im Vordergrund. Diese Art von Fonds stellt
daher eine der sichersten Anlageformen dar.

Grundsa‹tzlich zeigt die Veranlagungsstruktur der o‹sterreichischen Invest-
mentfonds mit rund 62% weiterhin eine klare Dominanz der Rentenwerte,
gefolgt von den Investmentzertifikaten mit rund 17% sowie den Aktien und
Beteiligungspapieren mit rund 16%.

Schwache Entwicklung bei den Versicherungsunternehmen
Die hohen Verluste nach dem 11. September 2001 und die weltweite Bo‹rsen-
krise haben die Versicherungsunternehmen nachhaltig beeinflusst. Dementspre-
chend weisen die o‹sterreichischen Versicherungsunternehmen eine schwache
Entwicklung auf, was sich bereits auf die Leistungen insbesondere der Lebens-
versicherungen niederschla‹gt. Bei den zusa‹tzlich zum garantierten Rechnungs-
zinssatz gewa‹hrten Gewinnbeteiligungen wurden Ru‹ckga‹nge von vormals u‹ber
6% auf rund 5.5% angeku‹ndigt. Neben der Schwa‹che bei den Finanzanlagen
sind die o‹sterreichischen Erstversicherer auch mit Kosten auf Grund der
Hochwasserscha‹den vom August 2002 konfrontiert, wobei die Belastungen in
Summe aber eher gering sein du‹rften, da zum einen viele Versicherungsnehmer
in O‹ sterreich u‹ber keinen Versicherungsschutz gegen Hochwasserscha‹den ver-
fu‹gen und zum anderen ein gro§er Teil der Scha‹den durch Ru‹ckversicherungen
gedeckt sein du‹rfte.

Einen positiven Beitrag zur Gescha‹ftsentwicklung konnten bislang die aus-
la‹ndischen To‹chter o‹sterreichischer Versicherungsunternehmen leisten, die
sich in den letzten Jahren zunehmend im zentral- und osteuropa‹ischen Raum
engagierten. Die Aktivita‹ten liegen vor allem im Lebensversicherungsbereich,
aber auch zunehmend in der Sachversicherung. So wurde z. B. in der Tschechi-
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schen Republik die staatliche Kfz-Haftpflichtversicherung auch fu‹r den privaten
Versicherungsmarkt geo‹ffnet. Der Anteil der zentral- und osteuropa‹ischen
La‹nder am gesamten Pra‹mienaufkommen bei den gro§en o‹sterreichischen Ver-
sicherungsunternehmen nimmt zu und betra‹gt bei einzelnen Instituten bereits
mehr als 20%. Die osteuropa‹ischen To‹chter sind aber ebenfalls mit den Folgen
der Flutkatastrophe konfrontiert.

Die o‹sterreichischen Versicherungsunternehmen verfu‹gen jedoch u‹ber stille
Reserven, die in den ertragreichen Jahren aufgebaut wurden und auf die nun
zuru‹ckgegriffen werden kann, bevor weitere Ku‹rzungen der Gewinnbeteiligun-
gen vorgenommen werden. Die stillen Reserven wesentlicher o‹sterreichischer
Versicherungsunternehmen liegen je nach Unternehmen zwischen 0.4 und
8.4% der gesamten Kapitalanlage. Die Ertragseinbu§en hatten bislang auch
noch keine Auswirkungen auf die Bonita‹tseinstufungen durch die Rating-
agenturen, da die Vorjahres-Ratings marktfu‹hrender Versicherungsunterneh-
men weiterhin besta‹tigt wurden. Eine Herabstufung in der Kreditwu‹rdigkeit
ha‹tte eine Erho‹hung der Finanzierungskosten zur Folge, die sich wiederum in
einer geringeren Gewinnspanne auswirken wu‹rde.

Die Bilanzsumme der o‹sterreichischen Versicherungsunternehmen erho‹hte
sich Ende 2001 im Vergleich zum Vorjahr um 3.3 Mrd EUR oder 6.2% auf
57.5 Mrd EUR, was eine weitere Verlangsamung der Wachstumsrate bedeutet.
Dieser Trend hat sich auch im Jahr 2002 fortgesetzt; bis zum Juni 2002 konnte
die Summe der Aktiva gegenu‹ber dem Vorquartal lediglich um 0.8% aus-
geweitet werden. Bei den Veranlagungsstrukturen zeigen sich im Zuge der ver-
a‹nderten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen Umschichtungen gegenu‹ber
den Vorjahren. Mit einem Wachstum im Jahr 2001 von 28% im Vergleich
zum Vorjahr entwickelten sich die Auslandsaktiva am sta‹rksten und stellen auch
noch im zweiten Quartal 2002 — neben den Anteilswerten und sonstigen inla‹n-
dischen Wertpapieren — mit 26% eine bedeutende Veranlagungskategorie dar.
Ru‹ckga‹nge waren bei den inla‹ndischen Rentenwerten und den vergebenen Dar-
lehen zu verzeichnen. Bemerkenswert dabei ist der fortgesetzte Ru‹ckgang der
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Rentenwertpapiere des Staates sowie der Darlehen an den Staat, der — wie auch
in den letzten Jahren — beobachtbar ist.

Den wesentlichsten Teil der Passivseite nehmen die versicherungstechni-
schen Ru‹ckstellungen ein, die im Jahr 2001 einen Wert von 45 Mrd EUR
erreichten, was einem Anteil von 78% an der gesamten Bilanzsumme ent-
spricht. Der Gro§teil entfa‹llt dabei auf die Lebensversicherung.

Trend zur Pensionskasse ha‹ lt an
Der Trend zur betrieblichen Altersvorsorge in Erga‹nzung zur staatlichen Vor-
sorge ha‹lt nach wie vor an. Die Vertragsanzahl konnte im Jahr 2001 um 17.5%
gesteigert werden. Die Anzahl der Anwartschafts- und Leistungsberechtigten
erreichte Ende 2001 318.000, der Fachverband der Pensionskassen rechnet
fu‹r das Jahr 2002 mit einem weiteren Wachstum um 10%. Mit 236 Mio EUR
ja‹hrlich sind die Pensionskassen mittlerweile der gro‹§te private Pensionszahler
in O‹ sterreich.

Wie bereits in den vergangenen zwei Jahren zeichnet sich auch fu‹r heuer
wieder ein Wachstumsru‹ckgang bei den Vermo‹gensbesta‹nden o‹sterreichischer
Pensionskassen ab. Im zweiten Quartal 2002 sanken die Vermo‹gensbesta‹nde
gegenu‹ber dem Vorquartal um 0.4 Mrd EUR auf 7.8 Mrd EUR. Im Zuge
der anhaltenden Bo‹rsenschwa‹che lag die Performance der 107 Veranlagungs-
und Risikogemeinschaften aller 19 Pensionskassen im Jahr 2001 zwischen
—5 und +5%. Die sieben u‹berbetrieblichen Pensionskassen wiesen zum Halb-
jahr 2002 bereits ein negatives Veranlagungsergebnis von durchschnittlich 4.5%
aus. Die zwo‹lf betrieblichen Kassen verzeichneten sogar ein Minus von durch-
schnittlich 6%. Die Pensionskassen haben auf die schwierige Veranlagungssitua-
tion aber bereits reagiert und ihre Veranlagungsstruktur der Marktsituation ent-
sprechend angepasst. Obwohl die Veranlagung in Investmentzertifikaten in- und
ausla‹ndischer Emittenten mit 94% nach wie vor den gro‹§ten Anteil einnimmt,
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wurde im zweiten Quartal 2002 um 0.2 Mrd EUR weniger in Investment-
zertifikaten in- und ausla‹ndischer Emittenten veranlagt. Demgegenu‹ber erho‹hte
sich der Anteil der Rentenwerte, die eine weniger risikoreiche Veranlagungs-
form darstellen. Als Reaktion auf die Kursru‹ckga‹nge an den ausla‹ndischen
Bo‹rsen war der Gro§teil des Ru‹ckgangs bei den Investmentzertifikaten aus-
la‹ndischer Emittenten zu verzeichnen, in die um mehr als ein Drittel weniger
investiert wurde als im ersten Quartal 2002. Der deutliche Ru‹ckgang la‹sst sich
mit der Strategiea‹nderung einiger Pensionskassen erkla‹ren, die vermehrt auf
inla‹ndische Wertpapiere setzen.

Ebenso zeigt sich ein Ru‹ckgang bei den gesamten Veranlagungsformen aus-
la‹ndischer Emittenten, der vor allem durch die Abnahme der Investitionen in
ausla‹ndische Investmentzertifikate im ersten Halbjahr 2002 getragen wird
(siehe Grafik 40). Auch ihr Anteil am gesamten Vermo‹gensbestand sank zuguns-
ten der Veranlagung in inla‹ndischen Wertpapieren. Im Zuge der Aufwertung
des Euro gegenu‹ber dem US-Dollar ist der Anteil der Veranlagung in Euro
auf Kosten der Veranlagung in Fremdwa‹hrung im ersten Halbjahr 2002 gestie-
gen und macht rund 97.6% des gesamten Vermo‹gensbestands aus.
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