Finanzsektor profitiert von Entspannung

auf den Finanzmarkten

Weiter steigende Wertbe-
richtigungen trotz einsetzender
Konjunkturerholung zu erwarten
Bilanzsumme nach Jahren hohen
Wachstums leicht riicklaufig
Nach Jahren anhaltend dynamischen
Wachstums ging die konsolidierte Bi-
lanzsumme der oOsterreichischen Ban-
ken durch die Auswirkungen der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise im ersten
Halbjahr 2009 leicht zurtick. Zur Jah-
resmitte 2009 lag der Wert, der neben
dem Inlandsgeschift auch das Geschift
der
in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa
(CESEE) umfasst, bei 1.159 Mrd EUR.
Dies entspricht einem Riickgang von
1,4% gegeniiber Ende 2008. Der An-
teil der finf groBten Banken' fiel dabei
leicht von 57,6 % auf 57,1 %. In der un-
konsolidierten Betrachtung zeigt sich
eine dhnliche leicht riicklaufige Ent-
wicklung der Bilanzsumme, die sich
auch im dritten Quartal 2009 fort-
setzte. Der in Grafik 27 deutlich er-
kennbare Riickgang um 1,0% im ers-
ten Halbjahr 2009 resultiert dabei aus-
schlieBlich aus dem Auslandsgeschaft,
das unter dem Eindruck des Anfang
2009 Konjunkturein-
bruchs in CESEE, geringerer Nachfrage
nach Neukrediten im Ausland und ho-
herer Risikoaversion steht. Die Aus-
landsforderungen gegeniiber Kunden
sanken gegentiber Ende 2008 um 3,1 %.
Das Inlandsgeschaft verlief trotz der
Auswirkungen der Finanzkrise auf die
osterreichischen Banken

osterreichischen Tochterbanken

einsetzenden

sowie der
realwirtschaftlichen Rezession sehr sta-
bil. Die Forderungen an inlandische

1

Kunden stiegen im Vergleich zu Mitte
2008 um 3,1 % auf 305,6 Mrd EUR.

Im Zuge des leichten Bilanzsum-
menriickgangs reduzierten die Banken
auch ihre Abhdngigkeit vom Interban-
kenmarkt und
staatliche Maflnahmen unterstttzt. So
belief sich der Anteil staatlich garan-
tierter Anleihen an den gesamten Brut-
toemissionen im ersten Halbjahr 2009
auf knapp 29,2%, wodurch sie Mitte
2009 bereits rund 7,7 % an den konso-
lidierten Schuldverschreibungen dar-
stellten. Zusatzlich konnten aber auch
Verbesserungen in der Einlagenrefi-
nanzierung, wie durch einen Riickgang
von 1,8 Prozentpunkten im Verhaltnis
der unkonsolidierten Kundenforderun-
gen zu Kundeneinlagen auf 130,5%
verdeutlicht, erreicht werden. Die
durchschnittliche Restlaufzeit der Ver-
bindlichkeiten reduzierte sich zwar im
Verlauf der Krise, blieb aber seit Jah-
resende 2008 stabil.

Waihrend die Trends im Aggregat
der osterreichischen Banken vor allem
die Geschiftsentwicklung bei den
GroBbanken und Spitzeninstituten wi-
derspiegeln, kénnen Entwicklungen bei
regional titigen, kleinen und mittel-
groBen Kreditinstituten durch die ge-
zielte Betrachtung der Primarbanken’
beleuchtet werden. Diese hatten per
Juni 2009 einen gemeinsamen Anteil
von rund 19 % an der unkonsolidierten
Bilanzsumme. Im Vergleich zum Ge-
samtbankensektor verfiigen sie vor al-
lem tiber relativ hohere Forderungsbe-
stande an Kunden im Verhaltnis zur Bi-
lanzsumme (57,5 % bei Primarbanken

wurden dabei durch

Die fiinf grofiten Banken per Juni 2009 und Dezember 2008, gemessen an der konsolidierten Bilanzsumme:

UniCredit Bank Austria AG, Erste Group Bank AG (Erste Bank), Raiffeisen Zentralbank AG (RZB), Oster-
reichische Volksbanken AG (VBAG), Hypo Group Alpe-Adria (HGAA).

Der Primdrbankensektor setzt sich zusammen aus bestimmten Aktienbanken, aus den Sparkassen ohne Erste Group

Bank AG und Erste Bank, aus den Raiffeisenbanken ohne RZB, Landesbanken und Holding sowie aus den Volks-

banken ohne VBAG.
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Grafik 27
Bilanzstruktur des dsterreichischen Bankensektors (unkonsolidiert)
Entwicklung der Aktiva 2004-2009 Entwicklung der Passiva 2004-2009
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gegeniiber 40,5% im Gesamtbanken-
sektor). Die unkonsolidierte Bilanz-
summe der Primarbanken stieg im Jah-
resvergleich um 3,5% auf 201 Mrd
EUR per Juni 2009, wobei der Anstieg
im ersten Halbjahr 2009 bei 0,1 % lag.

Kostenreduktion und gutes Zins- und
Handelsergebnis treiben Betriebs-
ergebnis (vor Risikovorsorge)

Einem internationalen Trend folgend
hat sich auch die Ertragssituation der
osterreichischen Banken wieder erholt.
Getragen vom Zinsergebnis stieg das
unkonsolidierte Betriebsergebnis vor
Risikovorsorge per Juni 2009 im Jah-
resvergleich um 16,2 % auf 3.331 Mrd
EUR. Dabei nahmen die Betriebs-
ertrage um 4,8 % auf 8,8 Mrd EUR zu,
wahrend die Betriebsaufwendungen
um 1,2% auf 5,4 Mrd EUR sanken.

Daraus resultiert wiederum eine effizi-
entere Aufwand-Ertrag-Relation von
62% (gegeniiber 65,9% im zweiten
Quartal 2008).

Neben dem schwachen Vorjahres-
ergebnis war vor allem das gute Zins-
ergebnis die Grundlage fiir die Erho-
lung auf der Ertragsseite. Der Netto-
zinsertrag stieg per Juni 2009 im
Jahresvergleich um 10,5% auf knapp
44 Mrd EUR. Mit einem Anteil von
50% an den gesamten Betriebsertrigen
(Ende 2008: 40,1%) stellte sich der
Nettozinsertrag damit im ersten Halb-
jahr als in zunchmendem Malle wich-
tigste Ertragskomponente heraus.

Das wieder positive Finanzgeschaft
war die zweite wesentliche Kompo-
nente fir die Ertragserholung und be-
lief sich per Ende Juni 2009 nach dem
negativen Ergebnis im Jahr 2008 auf
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Grafik 28

Gegeniiberstellung von unkonsolidiertem und konsolidiertem Betriebsergebnis

auf unkonsolidierter Basis
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Anmerkung: Die Balken stellen das Betriebsergebnis im jeweiligen Quartal dar (kumuliert). Aufgrund von Umstellungen in der Rechnungslegung ist die
konsolidierte Aufwand-Ertrag-Relation ab 2008 nicht mit der Historie vergleichbar.

0,34 Mrd EUR, wobei der Anteil an
den gesamten Betriebsertrigen mit
3,9 % verhaltnismaflig gering ausfiel.

Trotz sich erholender Mirkte lag
das Provisionsgeschift mit 1,8 Mrd
EUR im Jahresvergleich um 16,1 % zu-
riick. Der Anteil des Provisionsergeb-
nisses an den Betriebsertrigen redu-
zierte sich um 5,1 Prozentpunkte auf
20,6 %. Die Ertrage aus Wertpapieren
und Beteiligungen beliefen sich Ende
Juni auf 1,49 Mrd EUR, was einem An-
teil von 17% an den unkonsolidierten
Betriebsergebnissen entsprach.

Auf der Aufwandsseite gingen die
allgemeinen  Verwaltungsaufwendun-
gen im Jahresvergleich um 1,2% auf
47 Mrd EUR zuriick, wobei der Perso-
nalaufwand im Jahresvergleich stag-
nierte, wahrend der Sachaufwand um
2,2 % reduziert wurde.

Im Gegensatz zum Gesamtsystem
schrumpfte bei den Primarbanken das
Betriebsergebnis im Jahresvergleich per
Juni 2009 um 0,1% von 0,89 Mrd

EUR auf 0,8 Mrd EUR. Abnehmende
Betriebsertrage (—3,3% im Jahresver-
gleich) und leicht wachsende Betriebs-
aufwendungen (+0,3%) fiihrten zu
einer Verschlechterung der Aufwand-
Ertrag-Relation von 66,2 % auf 68,6 %.
Der Riickgang der Betricbsertrige re-
sultierte hierbei aus allen wesentlichen
Ertragskategorien — einem im Jahres-
vergleich um 0,7% geringeren Netto-
zinsertrag, einem um 7% niedrigeren
Ergebnis im Provisionsgeschift und
einem um 19,9% geringeren Ergebnis
aus Beteiligungen. Das fir die Primar-
banken relativ unbedeutende Finanzge-
schaft steuerte 48 Mio EUR zu den Be-
triebsertragen bei.

Im dritten Quartal 2009 sank das
erwartete Jahresbetriebsergebnis im
Vergleich zu den Erwartungen im drit-
ten Quartal 2008 um 15,8 %, wogegen
im zweiten Quartal 2009 noch ein
Wachstum von 6 % gegeniiber dem er-
warteten Jahresbetriebsergebnis  der
Vergleichsperiode 2008 zu verzeichnen
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gewesen war. Weiters kam es zu einem
deutlichen Anstieg der erwarteten Kre-
ditrisikokosten. Gemessen am erwar-
teten Jahresbetriebsergebnis  stiegen
diese auf 62,6 % — im zweiten Quartal
2009 war nur ein Anteil von 49% er-
wartet worden.

Kreditrisikovorsorge mindert
konsolidierten Gewinn trotz
gewachsenem Betriebsergebnis

Die operative Ertragslage auf konsoli-
dierter Ebene hat sich stark verbessert.
Das konsolidierte Betriebsergebnis vor
Risikokosten’ zeigte eine dhnliche Ent-
wicklung wie das unkonsolidierte. Auf-
grund des um 6,8 % gestiegenen Zins-
ergebnisses und des sehr guten Han-
delsergebnisses im Jahresvergleich kam
es zu einem Anstieg um 50,4% oder
2.8 Mrd EUR auf 8,5 Mrd EUR. Wih-
rend die konsolidierten Betriebsertrige
um 14,3% im Jahresvergleich zunah-
men, wurden die Betriebsaufwendun-
gen um 3,8 % reduziert. Die konsoli-
dierte Aufwand-Ertrag-Relation vor
Risikovorsorge betrug Ende Juni 2009
56 %. Das Periodenergebnis nach Steu-
ern und Fremdanteilen ging, bedingt
durch einen deutlichen Anstieg der Ri-
sikovorsorge im Kreditgeschift, um
0,96 Mrd EUR bzw. 29,5% auf 2,3
Mrd EUR zuriick (fir weitere Details
zur Risikovorsorge siche den Abschnitt
sVerschlechterte Kreditqualitat fithrt
zu steigenden Risikokosten®).

Abnehmende Dynamik im Kredit-
geschift aufgrund eines weiterhin
schwierigen Umfelds*

Das Wachstum der Ausleihungen ge-
genﬁber inlandischen Kunden’ im Jah-

resvergleich ging in den ersten neun
Monaten 2009 deutlich zurtick, wobei
die Dynamik vor allem seit Jahresmitte
deutlich nachlieB. Per September 2009
betrug das Kreditvolumen gegeniiber
inlandischen Kunden rund 308,7 Mrd
EUR und somit etwa 1% mehr als zum
Vergleichszeitpunkt des Vorjahres. Da-
bei stiegen Ausleihungen in Euro um
2,3% wahrend Ausleihungen in frem-
der Wahrung um 4,7% deutlich zu-
riickgingen. Das Wachstum wurde
getrieben von Ausleihungen an Nicht-
banken-Finanzintermediare und nicht-
finanzielle Unternehmen (+5,4 % bzw.
+2,1%), vornehmlich im kurzfristigen
Bereich, wihrend das Kreditwachstum
bei privaten Haushalten unterdurch-
schnittlich ausfiel (+0,3%) und vor-
nehmlich von Wohnbaufinanzierungen
getragen wurde. Die hochsten Wachs-
tumsraten zeigten die Sparkassen, Lan-
des-Hypothekenbanken und Raiffeisen-
banken, wahrend Aktien- und Sonder-
banken nur ein geringes Kreditwachs-
tum zu verzeichnen hatten.

Die Fremdwahrungskreditvergabe
in Osterreich ging in den ersten neun
Monaten des Jahres 2009, insbesondere
bei privaten Haushalten, weiter zuriick,
wahrend Nichtbanken-Finanzinterme-
didre ihr Engagement im Fremdwah-
rungsbereich (wenn auch auf sehr nied-
rigem Niveau) deutlich erhohten. Per
September 2009 reduzierte sich das
Fremdwéhrungskreditvolumen ~ oster-
reichischer Banken um 4,7 % bzw. rund
2,6 Mrd EUR auf etwa 53 Mrd EUR
(rund 36 Mrd EUR davon entfielen auf
private Haushalte). Dies entspricht
einem Anteil von Fremdwahrungskre-
diten an den Gesamtkrediten inlandi-

Beinhaltet unter anderem die Aktivitdten des dsterreichischen Bankensektors in CESEE. Die Anwendung unter-

schiedlicher Rechnungslegungsstandards bei der Aggregation verursacht eine gewisse Unschdrfe.

Die Betrachtung der Kreditentwicklung basiert auf der unkonsolidierten Monetdrstatistik und wurde um Wechsel-

kurseffekte, Wertberichtigungen und Reklassifikationen bereinigt.

° Der Begriff ,inldndische Kunden® umfasst hier alle Finanzmarktteilnehmer exklusive Kreditinstitute.
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scher Kunden von rund 17,3 %. Zu Jah-
resbeginn 2009 lag der Wert noch bei
rund 18%. Weiterhin dominierend
war der Schweizer Franken mit einem
Anteil von knapp 87%. Die Entwick-
lungen wahrend der Finanzmarktkrise
haben die Risiken von Fremdwéhrungs-
krediten stark verdeutlicht (insbeson-
dere die Risiken bei Tilgungstragern,
die bei knapp 70% aller endfilligen
Fremdwiahrungskredite bei privaten
Haushalten hinterlegt sind). Der Riick-
gang war daher zum Teil auf steigende
Risikoaversion der Kreditnehmer und
auf sinkende Anreize zur Neuauf-
nahme, bedingt durch eine héhere Vo-
latilitat auf den Devisenmarkten und
gerin-gere Zinsdifferenzen, zuriickzu-
fihren. Seit Herbst 2009 wird von der
(FMA)
und der Oesterreichischen Nationalbank
(OeNB) zudem das Modell der ,,Selbst-
regulierung unter Aufsicht mit dem
Ziel einer Reduktion der Fremdwah-
rungskreditvergabe bei privaten Haus-
halten implementiert. Die Umsetzung
wird dabei von der OeNB und der FMA
im Rahmen ihrer aufsichtlichen Tatig-
keit laufend beobachtet.

Finanzmarktaufsichtsbehorde

Verschlechterte Kreditqualitit fiihrt
zu steigenden Risikokosten

Die Auswirkungen des globalen Kon-
junktureinbruchs auf die Kernmarkte
der heimischen Banken — Osterreich
und CESEE — haben in deren Kredit-
portfolio mittlerweile deutliche Spuren
hinterlassen. So zeigen die Insolvenzra-
ten inldndischer Unternchmen seit gut
einem Jahr eine steigende Tendenz,
wobei der Anstieg derzeit noch mo-
derat erscheint und das Niveau fritherer
Jahre noch bei weitem nicht erreicht ist

Finanzsektor profitiert von Entspannung auf den Finanzmarkten

Grafik 29

Wertberichtigungsquoten 6ster-
reichischer Kreditinstitute und
Insolvenzrate Gsterreichischer
Unternehmen
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Quelle: OeNB.

(orange Linie in Grafik 29).° In jenen
Landern der CESEE-Region, fiir die
entsprechendes Datenmaterial vorliegt,
ist die Unternehmensausfallsrate eben-
falls im Steigen begriffen. Historische
Daten zeigen, dass ein konjunktureller
Einbruch generell erst mit einer gewis-
sen Verzogerung ein Ansteigen von
Unternchmensinsolvenzen zur Folge
hat. Daher ist zu erwarten, dass die In-
solvenzraten in der naheren Zukunft
weiterhin ansteigen werden.
Dementsprechend bildeten 6ster-
reichische Banken in letzter Zeit ho-
here Vorsorgen fiir das Kreditrisiko,
wobei es in Bezug auf Ausmal} und Dy-
namik dieses Prozesses Unterschiede
zwischen den Instituten gibt. Auf un-
konsolidierter Ebene, fiir die es Vor-
schauwerte fiir das Jahresergebnis gibt,
beliefen sich die erwarteten Wertbe-
richtigungen7 fir Kundenforderungen

® Die Insolvenzrate in einem Quartal ergibt sich als die Anzahl von Insolvenzen in diesem Quartal dividiert durch
die Gesamtzahl von Unternehmen zum Quartalsende, wobei dieser Wert durch Multiplikation mit dem Faktor 4

annualisiert wird. Datenquelle: Kreditschutzverband von 1870.

” Die im Jahr 2009 ertragswirksamen Fliisse von Wertberichtigungen.
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am Ende des dritten Quartals 2009 auf
3,9 Mrd EUR, womit sie um 1,6 Mrd
EUR iiber dem Vergleichswert des Vor-
jahres lagen. Bei der Risikovorsorge
ist eine Differenzierung zwischen in-
landischem und auslindischem Ge-
schaft festzustellen: So ist die unkonso-
lidierte Wertberichtigungsquote® fiir
inldndische Kunden im ersten Halbjahr
2009 nur relativ moderat — namlich um
7% — angestiegen (blaue Linie in Gra-
fik 29), wihrend die konsolidierte
Wertberichtigungsquote’, in die das
gesamte inlandische und auslandische
Geschaft eingeht, im gleichen Zeitraum
um 24 % gestiegen ist (violette Linie in
Grafik 29). Aus der Abbildung geht
auch hervor, dass in der konsolidierten
Betrachtung der aktuelle Stand der Ri-
sikovorsorgen vom historischen Héchst-
stand zum Jahresende 2002 nicht mehr
weit entfernt ist, wohingegen im Os-
terreichgeschift das aktuelle Wertbe-
richtigungsniveau noch weit unter dem
historischen Spitzenwert liegt.

Die steigenden Risikokosten stellen
eine nicht unbetrichtliche Belastung
fur die Profitabilitat des osterreichi-
schen Bankensystems dar. So steht der
Steigerung des konsolidierten Betriebs-
ergebnisses vor Risikovorsorge von
50% im ersten Halbjahr 2009 (gegen-
tiber dem Vergleichszeitraum des Vor-
jahres) ein entsprechender Riickgang
des Periodenergebnisses nach Steuern

und Fremdanteilen von 30% gegen-
uber.

Es bleibt die Frage, ob der in Zu-
kunft zu erwartende Anstieg von Kre-
ditausfillen aufgrund des erhcéhten
Kreditrisikos von den Banken in ad-
dquater Weise in Form von Risikovor-
sorgen abgedeckt wird. In diesem
Zusammenhang deuten einige Indika-
toren darauf hin, dass die problembe-
hafteten Kredite schneller wachsen als
die dafiir gebildeten Risikovorsorgen.
So steht der oben erwahnten Steige-
rung der konsolidierten Wertberichti-
gungsquote im ersten Halbjahr 2009
von 24% eine Steigerung der Quote
wertberichtigter Forderungen10 von
30% gegeniiber. Vor dem Hintergrund
einer unsicheren Prognose iiber die
Entwicklung der  Schuldnerbonitt
stellt somit die adaquate Vorsorge von
Kreditrisiken fir osterreichische Ban-
ken eine der wesentlichen kiinftigen
Herausforderung dar.

Im Zuge der globalen Finanzkrise
sind die in Verbriefungen enthaltenen
Kreditrisiken ins Zentrum des Interes-
ses gertickt. 17 dsterreichische Banken
waren (auf konsolidierter Basis) im
zweiten Quartal 2009 in verbriefte
Forderungen mit einem Bruttoforde-
rungswert von 11,7 Mrd EUR inves-
tiert'" — Ende 2008 betrug das Volu-
men noch 13,6 Mrd EUR. 37% (4,4
Mrd EUR) der verbrieften Forderun-

¥ Stand der gebildeten Einzelwertberichtigungen auf Forderungen gegeniiber Nichtbanken im Verhdltnis zu den

gesamten Forderungen in Form von Krediten und festverzinslichen, nicht borsegehandelten Wertpapieren.

’ Diese Quote beriicksichtigt die nach International Financial Reporting Standards (IFRS) bilanzierenden Kon-
zerne, die 81 % der konsolidierten Bilanzsumme des osterreichischen Bankensystems abdecken. Die konsolidierte

Wertberichtigungsquote ist mit der unkonsolidierten Wertberichtigungsquote nicht unmittelbar vergleichbar,
unter anderem deshalb, weil sich die konsolidierte Quote aus Griinden der Datenverfii(gbarkeit auch az{f For-
derungen gegeniiber Banken bezieht. Weiters konnen die Quoten aufgrund der unterschiedlichen zugrunde liegen-
den Rechnungslegungsvorschriften (unkonsolidiert: HGB, konsolidiert: IFRS) eine unterschiedliche Dynamik auf-

weisen.

' Diese Quote bezieht sich wiederum auf die gemdaf} IFRS bilanzierenden Konzerne.

" Die Meldungen zielen dabei nicht auf den Marktwert der Verbriefungen, sondern auf die zugrunde liegenden

Forderungen ab, um daraus das Eigenmittelerfordernis zu bestimmen. Fiir eine detaillierte Darstellung von Ver-

briefungen siehe den Leitfaden ,Best Practice im Risikomanagement von Verbriefungen“ von OeNB und FMA
(2004), abzurufen im Internet unter http://www.oenb.at/de/img/best_practice_tcm14-11168.pdf.
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gen, in die die Banken investierten, wa-
ren der héchstrangigen Most Senior-
Tranche, 56% (6,6 Mrd EUR) der
Mezzanine-Tranche und 3% (0,3 Mrd
EUR) der First Loss-Tranche zugeord-
net. Die restlichen 4% (0,4 Mrd EUR)
waren verbriefte auBBerbilanzielle Posi-
tionen. Lediglich zwei Banken traten
als Originatoren von Verbriefungen
auf. Die Hohe des verbrieften For-
derungsvolumens betrug Mitte 2009
11,5 Mrd EUR. Davon waren 91%
(10,4 Mrd EUR) in Most Senior-, 3%
(0,4 Mrd EUR) in Mezzanine- und 6 %
(0,7 Mrd EUR) in First Loss-Tranchen
verbrieft. Keine oOsterreichische Bank
trat als Sponsor in Verbriefungsaktio-
nen auf.

Marktrisiken — also Risiken, die sich
auf Wertminderungen von Finanzinst-
rumenten aufgrund von Schwankungen
von Marktrisikofaktoren wie Zins-
satzen, Aktienkursen, Wechselkursen
oder Warenpreisen bezichen — sind
wohl anhand des Eigenmittelerforder-
nisses fiir Positionsrisiken'” gegeniiber
dem Kreditrisiko weiterhin als gering
einzustufen; allerdings haben die im
Zuge der Krise gestiegenen Volatilita-
ten der Marktrisikofaktoren Einfluss
auf die Profitabilitat der osterreichi-
schen Banken gehabt. Wihrend im Jahr
2008 das Handelsergebnis einen deut-
lich negativen Beitrag zum Betriebs-
ergebnis geliefert hatte, konnte dieser
Geschiftsbereich im ersten Halbjahr
2009 wieder an die positiven Ergeb-
nisse in den Jahren vor der Krise an-
schlieBen.  Zinsanderungsrisiken im
Bankbuch waren auf konsolidierter
Ebene — nach einer starken Ruckfiih-
rung in der zweiten Hilfte 2008 — zu
Beginn des Jahres 2009 wieder ausge-
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weitet worden. Dies kann als Zeichen
dafiir gesehen werden, dass Banken
vermehrt die Moglichkeit nutzten, mit-
hilfe der wieder steiler gewordenen
Zinskurve zusitzliche Strukturbeitrage
zu erzielen.

Liquiditdtssituation verbessert sich
deutlich

Im Vergleich zum bisherigen Héhe-
punkt der Finanzkrise zeigt sich eine
deutliche Stabilisierung der Liquiditats-
situation der Osterreichischen Banken.
Diese Einschatzung bestitigt sich so-
wohl auf konsolidierter als auch auf un-
konsolidierter Basis. So machten etwa
die (unkonsolidierten) liquiden Forde-
rungen (bis drei Monate Laufzeit) und
die liquiden Aktiva (z. B. in Euro deno-
minierte Staatsanleihen) der oOsterrei-
chischen Banken zum Stichtag 30. Juni
2009 125% der kurzfristigen Passiva
(bis drei Monate Laufzeit) aus. Gegen-
iber dem 31. Dezember 2008 stellt
dies einen Anstieg um 16 Prozent-
punkte dar.

Auch konsolidiert erreichte die nach
sechs Monaten noch verfiigbare zusitz-
liche Liquiditat 114 Mrd EUR (nach
Geldmarkt und FX-Swaps) bzw. 92
Mrd. EUR (vor Geldmarkt und FX-
Swaps).” Das heifit, dass die Banken
auch nach einer konservativen Ein-
schatzung ihrer zukinftigen Cashflows
nach sechs Monaten noch tber eine sta-
bile Liquiditatsausstattung verfiigen,
die sich vor allem gegeniiber dem 31.
Dezember 2008 deutlich verbessert
zeigt. Eine detaillierte Darstellung der
Liquiditatssituation  des
schen Bankensystems findet sich im
Studienteil ab Seite 62.

osterreichi-

12 Hier handelt es sich um Aktienpreis- und Zinsanderungsrisiken bei Positionen des Handelsbestands sowie um
Wechselkurs- und Warenpreisrisiken aller Bankpositionen.

" Die verfiighare zusitzliche Liquiditdt berechnet sich aus der Nettoposition der erwarteten Mittelzu- bzw. -ab-
Sliisse plus der iiber den Beobachtungszeitraum zusdtzlich realisierbaren Liquiditdt. Die Daten stammen vom

4. Dezember 2009.
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Neue rechtliche Rahmenbe-
dingungen fiir den Zahlungsverkehr
Mit 1. November 2009 ist das Zah-
lungsdienstegesetz (ZaDiG) in Oster-
reich in Kraft getreten. Damit wurde
die Richtlinie 2007/64/EG des Euro-
paischen Parlaments und des Rates vom
13. November 2007 tber Zahlungs-
dienste im Binnenmarkt (Payment Ser-
vices Directive), die den rechtlichen
Rahmen von SEPA'™ bildet, in nationa-
les Recht implementiert. Wihrend sich
fir die Konsumenten vor allem ra-
schere Transaktionsabwicklungen so-
wie Verbesserungen im Konsumenten-
schutz ergeben, ist aus Aufsichtssicht
die Einfiihrung einer neuen Kategorie
von Zahlungsdienstleistern, den soge-
nannten Zahlungsinstituten, hervorzu-
heben. Diese durfen nunmehr Zah-
lungsdienstleistungen® erbringen, die
bisher als klassische Bankgeschafte aus-
schlieBlich Kreditinstituten vorbehal-
ten waren. Vor der Aufnahme der Ta-
tigkeit als Zahlungsinstitut ist eine ent-
sprechende Konzession einzuholen, die
grundsitzlich ein EU-weites Tatigwer-
den im Rahmen der Dienstleistungs-
freiheit ermdglicht.

Inwieweit sich die neue Kategorie
von Zahlungsdienstleistern auf den 6s-
terreichischen Zahlungsverkehrsmarkt
auswirken wird, bleibt abzuwarten. Im
betroffenen Bereich des Massenzah-
lungsverkehrs jedenfalls nach
einem jahrelangen kontinuierlichen
Wachstum im ersten Halbjahr 2009
erstmals eine Stagnation zu verzeichnen.
Bei den Wertpapierabwicklungssyste-
men waren im Halbjahresvergleich auf-
grund der Entwicklungen auf den Fi-
nanzmarkten anzahl- wie wertmaBige

war

s Single Euro Payments Area.

Riickgange (—18,4% bzw. —26,6 %) zu
verzeichnen, wobei sich die Umsatz-
zahlen ab Miarz/April 2009 wieder ver-
bessert haben. Der mit Abstand hochste
Transaktionswert wurde weiterhin tiber
das Notenbanksystem HOAM.AT'® ab-
gewickelt (rund 700.000 Transaktio-
nen im Gesamtwert von 4.500 Mrd
EUR im ersten Halbjahr 2009).
Hinsichtlich der Systemsicherheit
waren im ersten Halbjahr 2009 insge-
samt sechs Systemstérungen Zu Vver-
zeichnen, die vor allem aufgrund von
Wartungsarbeiten bzw. Softwareprob-
lemen auftraten. Im Juli 2009 war zu-
dem ein groBflichiger Bankomatausfall
zu verzeichnen. Die Ursache lag in
einer Systemumstellung, welche falsch-
licherweise  Sicherheitsmechanismen
aktivierte, die zum Einzug von Banko-
matkarten fihrten. Die Betreiberfirma
des Bankomatsystems hat in der Folge
in Abstimmung mit der OeNB ein
MaBnahmenkonzept ausgearbeitet, das
einen vergleichbaren Storfall zukiinftig
verhindern soll. Grundsatzlich ist her-
vorzuheben, dass die turbulenten Ent-
wicklungen auf den Finanzmarkten
keine negativen Auswirkungen auf die
Sicherheit oder Verfiigbarkeit der Zah-
lungs- und Wertpapierabwicklungssys-

teme hatten.

Steigende Risikokosten inmitten
eines schwierigen Umfelds in CESEE

In den letzten Monaten waren zwar
erste Anzeichen einer realwirtschaftli-
chen Erholung erkennbar und wurden
von den Finanzmarkten teilweise auch
eingepreist, Prognosen tiber die Nach-
haltigkeit bzw. Intensitit eines mogli-
chen Konjunkturaufschwungs in CESEE

5 Dies betrifft insbesondere das Einlagen-, Giro- und Kreditgeschdft, die Ausgabe und Verwaltung von Zahlungs-

mitteln sowie das Finanztransfergeschft.

! Das Home Accounting Module Austria (HOAM.AT) ist ein von der OeNB fiir Teilnahmeberechtigte zur Verfiigung
gestelltes Echtzeit-Bruttozahlungssystem fiir die Abwicklung von Euro-Zahlungen.
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bleiben allerdings mit hoher Unsicher-
heit behaftet. Aufgrund des verzéger-
ten Durchschlagens der realwirtschaft-
lichen Entwicklung auf Risikokenn-
zahlen und der nachlaufenden Rech-
nungslegungspraxis sind vor einer Ent-
spannung noch weitere Belastungen
aus dem Kreditrisiko fiir Banken zu er-
warten.

Im ersten Halbjahr 2009 konnte
das Osteuropageschift jedoch trotz
hoher Kreditrisikovorsorgekosten posi-
tiv bilanzieren und Gewinnpolster auf-
bauen. So zeigt die gemeldete Segment-
berichterstattung der Osterreichischen
GroBbanken per Juni 2009 etwa einen
konsolidierten Vorsteuergewinn von
2,6 Mrd EUR (Vergleichswert Juni
2008: 3,3 Mrd EUR) allein im CESEE-
Segment. Ver'glichen mit den restlichen
Segmenten Osterreich und restliche
Welt (0,6 Mrd EUR, Vergleichswert:
0,7 Mrd EUR), offenbart sich hiermit
dessen ungebrochen groBe Bedeutung.
Im gleichen Zeitraum kam es zu einem
Riickgang der CESEE zuordenbaren Bi-
lanzsumme von 4,5% auf 300 Mrd
EUR, wodurch der CESEE-Anteil an
der konsolidierten Bilanzsumme aller
osterreichischen Banken von 31,2%
Ende 2008 auf 30,7% per Juni 2009
schrumpfte."”

Diese riicklaufige Tendenz war aber
kein Spezifikum der oOsterreichischen
Banken in CESEE, weshalb die — nach

Finanzsektor profitiert von Entspannung auf den Finanzmarkten

einer Zusammenlegung in Kroatien —
nunmehr 68 vollkonsolidierten Toch-
terbanken'® in den NMS-2004"", NMS-
2007%°, SEE”" und GUS” ihren Markt-
anteil”’ von 15,1 % (bei Ausklammerung
Russlands: 21,9 %) trotz einer seit dem
Jahr 2008 um 4 % niedrigeren Bilanz-
summe der CESEE-Tochterbanken
(siche Grafik 30) halten konnten.

Die Rentabilitat der CESEE-Toch-
terbanken hat sich aber, wie aus Grafik
31 ablesbar, nach Beriicksichtigung der
Risikovorsorge klar eingetriibt. Insge-
samt beliefen sich das aggregierte Be-
tricbsergebnis und das Periodenergeb-
nis nach Steuern Mitte 2009 auf 3,5
Mrd EUR bzw. 1,2 Mrd EUR (zweites
Quartal 2008: 3,2 Mrd EUR bzw. 2,1

Grafik 30

Bilanzsumme der Tochterbanken
in CESEE

in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.

"7 Die Bilanzsumme wurde im Jahr 2009 durch keine nennenswerten Umstrukturierungen verzerrt und beruht somit
auf der organischen Geschdftsentwicklung bestehender Tochterbanken sowie dem grenziiberschreitenden Direkt-

kreditgeschdft.

'* Ohne Beriicksichtigung des nicht vollkonsolidierten Joint Ventures der Bank Austria in der Tiirkei (Yapi ve Kredi

Bankasi).

" Neue Mitgliedstaaten der EU seit 2004 (NMS-2004): Lettland (LV), Polen (PL), Slowakei (SK), Slowenien (SI),

Tschechische Republik (CZ) und Ungarn (HU).

*% Neue Mitgliedstaaten der EU seit 2007 (NMS-2007): Bulgarien (BG) und Ruménien (RO).
?! Siidosteuropa (SEE): Albanien (AL), Bosnien und Herzegowina (BA), Kroatien (HR), Montenegro (ME), Mazedo-

nien (MK), Serbien (RS), Tiirkei (TR).

> Gemeinschaft Unabhdingiger Staaten (GUS): Armenien (AM), Aserbaidschan (AZ), Georgien (GE), Kasachstan
(KZ), Kirgisistan (KG), Moldawien (MD), Russland (RU), Tadschikistan (T]), Turkmenistan (TM), Ukraine

(UA), Usbekistan (UZ) und Weifsrussland (BY).

23 Beide Marktanteilszahlen jeweils ohne Tiirkei.
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Grafik 31

Ertragslage der Tochterbanken
in CESEE
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Mrd EUR). Am deutlichsten schlug die
Krise auf die Ergebnisse der Tochter-
banken in den GUS durch, wo der mar-
kanteste Anstieg bei den Wertberichti-
gungen verzeichnet wird. So fiel der
GUS-Anteil am aggregierten Perioden-
ergebnis nach Steuern im Jahresver-
gleich von 19% auf 3,5 % Mitte 2009.
Die Kundenforderungen (jeweils
vor Wertberichtigungen) der Gsterrei-
chischen Tochterbanken blieben wei-
testgehend konstant, der 2-prozentige
Riickgang per Juni 2009 im Vergleich
zum vierten Quartal 2008 auf 172,3
Mrd EUR ist vor allem auf die GUS zu-
ruckzufiihren. Wahrend der Anteil am
indirekten Kreditvolumen in CESEE in
den NMS-2004 im Vergleich zu Jahres-
ende 2008 von 46,9 % auf 48,1 % stieg
und sowohl der Anteil der SEE von
17,7% auf 18,8% als auch jener der
NMS-2007 von 15,3% auf 15,4% an
Bedeutung gewannen, fiel dagegen der
Anteil der GUS von 20 % auf 17,7 %.

Die Wertberichtigungsquote  fiir
von Tochterbanken in CESEE verge-
bene Kredite hat sich seit ihrem Tief im
dritten Quartal 2008 stetig auf 4% im
zweiten Quartal 2009 erhoht. Insbe-
sondere fur die GUS nahmen die Wert-
berichtigungsquoten gegeniiber Jahres-
ende 2008 deutlich von 4,2 % auf 7,3 %
per Ende Juni zu, aber auch in den
NMS-2007 stiegen die Wertberichti-
gungsquoten von 3,5% auf 4,1%.
Niedrigere ~ Wertberichtigungsquoten
zeigen sich in SEE mit einem Anstieg
von 3,4% auf 3,9% und in den NMS-
2004 mit einer Zunahme von 2,1 % auf
2,7%. Sowohl aufgrund der den Wert-
berichtigungen vorlaufenden Zunahme
der Anteile der notleidenden Kredite
als auch aufgrund vermehrter Restruk-
turierungen bei Krediten ist noch mit
einem weiteren Anstieg der Wertbe-
richtigungsquoten, insbesondere in den
GUS, zu rechnen.

Das Volumen der von den osterrei-
chischen Banken direkt vergebenen
Kredite an Nichtbanken und Finanzins-
titute” in CESEE sank gegeniiber Jah-
resende 2008 um 3,1% auf 51 Mrd
EUR per Ende Juni 2009. Wahrend die
Finanzierung von Nichtbanken mit
rund 46 Mrd EUR nahezu konstant
blieb, ist die Abnahme des Volumens
der Direktkredite auf eine deutliche
und alle Subregionen betreffende Re-
duktion der Kredite an Finanzinstitute
auBerhalb des Konzerns um 21,5 % auf
5,4 Mrd EUR zurtckzufiithren. Die
Wertberichtigungsquoten fiir Direkt-
kredite in CESEE lagen weiterhin deut-
lich unter jenen bei indirekten Kredi-
ten. Regional betrachtet entfallt der
groBte Anteil an Direktkrediten auf die
NMS-2004 mit 53,5%, gefolgt von
SEE mit 24,3%, den NMS-2007 mit

 Diese Position umfasst Direktkredite an Nichtbanken und Finanzinstitute aus der Grofkreditevidenz (Melde-
schwelle > 350.000 EUR) auflerhalb der jeweiligen Bankengruppe. Eine historische Vergleichbarkeit mit bisher
verdffentlichten Zahlen ist aufgrund des bisherigen Einbezugs der Intra-Group-Kredite in die Darstellung der

Direktkredite nicht maglich.

FINANZMARKTSTABILITATSBERICHT 18 — DEZEMBER 2009



15,1% und den GUS mit 7,1%. Die
Entwicklung im Vergleich zum Jahres-
ende 2008 zeigt eine Abnahme der An-
teile von NMS-2007 und GUS und eine
Zunahme der Anteile der NMS-2004
bzw. SEE.

Insgesamt hat die Entwicklung des
Osteuropaexposures der Osterreichi-
schen Banken im Zuge der Krise deut-
lich an Dynamik verloren, jedoch kam
es unter anderem aufgrund des koordi-
nierten Handelns der betroffenen Ban-
ken, des IWF, der EU und anderer
internationaler Finanzinstitutionen im
Rahmen der European Bank Coordina-
tion Initiative” zu keinem abrupten
Kreditabfluss aus der Region. Zwar re-
duzierte sich die Exponierung 6sterrei-
chischer Banken’® gegeniiber CESEE
seit dem Jahresende 2008 um knapp
6,6% auf 186 Mrd EUR (297 Mrd

Grafik 32
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Quelle: OeNB.
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Grafik 33

Anteil der Konzernmiitter an den
Interbankenverbindlichkeiten der Tochter
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EUR inklusive Banken im Auslandsbe-
sitz). Dies ist jedoch neben Wahrungs-
effekten tiberwiegend auf den Interban-
kenmarkt sowie auf die GUS-Region
zurickzufihren.

Im Zuge der Konsolidierung in
CESEE kam es zu einer Verbesserung
der Refinanzierungssituation. So sank
das Verhiltnis der Ausleihungen an
Kunden zu deren Einlagen bei osterrei-
chischen Tochterbanken von in der
Spitze 120% wieder auf 113% Mitte
2009 ab. Haupttreiber waren stark stei-
gende Wertberichtigungen, wieder-
erstarkende Lokalwihrungen und teil-
weise Einlagenriickflisse. So konnten
die Konzernmitter die Interbanken-
kredite an ihre Tochterbanken in
CESEE um 7% reduzieren, nachdem
sie ihre Unterstiitzungen inklusive De-
rivaten im zweiten Halbjahr 2008 um

2> Rumdinien, Ungarn, Bosnien-Herzegowina und Serbien profitierten im Rahmen der Hilfspakete supranationaler
Organisationen auch von Verpflichtungserkldrungen auslindischer Bankkonzerne, die sowohl die Teilnahme an
lokalen Stresstestiibbungen und gegebenenfalls Eigenmittelzuschiisse fiir Tochterbanken als auch die Aufrecht-
erhaltung der Linderexponierung (siche Grafik 32) beinhalten.

’ Gemdf Definition der BIZ.
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knapp 25% erhoht hatten. Dennoch
stieg der Anteil der Konzernmiitter an
der Interbankenrefinanzierung  der
Tochterbanken um rund 4 Prozent-
punkte auf 79 % weiter an.

Einen wichtigen Beitrag zur Stabili-
sierung der Refinanzierung in CESEE
leisteten auch die Zentralbanken mit
der Ausweitung der Liquiditat im Euro
und den Fremdwahrungsswaplinien,
insbesondere im Schweizer Franken.
Die Krise hat verdeutlicht, dass auf die
Nachhaltigkeit der Refinanzierung ge-
achtet werden muss, was einen stirke-
ren Fokus auf das Einlagengeschéft und
auf wihrungskongruente Kreditver-
gabe und damit autarkere Tochterge-
sellschaften bedeutet.

Per Ende Juni 2009 zeigten die
Tochterbanken in allen Subregionen so-
lide Eigenmittelstande. Fiir CESEE ins-
gesamt stieg die Eigenmittelquote per

Juni 2009 von 11,7% auf 11,9%, und
die Kernkapitalquote lag bei 10 %. Dies
schlieBt freilich die mittelfristige Not-
wendigkeit einer hoheren Eigenmittel-
decke nicht aus. Der Anstieg resultierte
primér aus Eigenmittelzuschiissen der
Konzernmiitter und Erginzungskapital
von internationalen Finanzinstitutio-
nen. Die Europiische Bank fiir Wie-
deraufbau und Entwicklung (EBRD),
die Europiische Investitionsbank (EIB)
und die Weltbank-Gruppe als groBte
Geldgeber in CESEE sagten Ende Feb-
ruar 2009 245 Mrd EUR fur die
Unterstiitzung des Bankensektors zu.
Die EBRD, die in den Jahren 2009 und
2010 bis zu 6 Mrd EUR fir den
CESEE-Finanzsektor bereitstellen wird,
vergab etwa langfristige nachrangige,
die Tier 2-Quote erhohende Kredite an
osterreichische Tochterbanken in der
Ukraine.

Kasten 2

Stagnation bei Fremdwédhrungskrediten

Zentral-, Ost- und Siidosteuropa

Neben der Fremdwdahrungskreditvergabe im
Inland haben die in Zentral-, Ost- und Siid-
osteuropa (CESEE) aktiven osterreichischen
Bankkonzerne auch in dieser Region Fremd-
wdhrungskredite in einem bedeutenden Um-
fang vergeben. Im Juni 2009 waren bei oster-
reichischen Tochterbanken in CESEE Kredite
an private Haushalte und nichtfinanzielle
Unternehmen in der Hohe von rund 163 Mrd
EUR ausstdndig. Davon waren rund 79,8
Mrd EUR in Fremdwdhrung denominiert,
was einem Fremdwdhrungskreditanteil von
knapp 49 % entspricht. Nach einem deutli-
chen Wachstum dieser Kreditart bis Jahres-
ende 2008 zeigt sich jedoch seither ein leich-
ter Riickgang, der durch ein allgemein niedri-
ges  Kreditwachstum  sowie  steigende
Kreditausfdlle bedingt sein diirfte. Gegen-
liber dem Jahresbeginn 2009 gingen Fremd-
wdhrungskredite wdhrungsbereinigt bereits
um 2% zuriick, wiewohl dieser Riickgang
teilweise auch auf ausgefallene Kredite zu-
riickzufiihren ist.

osterreichischer Tochterbanken in

Entwicklung des Volumens von
Fremdwahrungskrediten und des
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in Mrd EUR in %
90 — — 60
80 —
70 — _ 55
60 —
50 —

— 50
40 —
30 —
20 — 45
10 —
0 — — 40

Juni 07 Dez.07 Juni08 Dez. 08 Juni 09

B Volumen von Fremdwihrungskrediten &sterreichischer
Tochterbanken in CESEE (linke Achse)
== Fremdwahrungsanteil (rechte Achse)

Quelle: OeNB
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Das Fremdwdhrungskreditportfolio ist hierbei auf wenige Staaten konzentriert. 52 % des
Portfolios entfallen alleine auf Kroatien, Ungarn und Rumdnien. Den groBten Riickgang an
Fremdwdhrungskrediten konnte man bislang in der Ukraine und Russland beobachten.

Der Euro ist mit einem Anteil von 55 % nach wie vor die dominante Wdhrung, wdhrend
der Schweizer Franken und der US-Dollar leicht an Bedeutung einbiiten. Die Finanzkrise
schldgt nun auch auf die Wertberichtigungen bei Fremdwdhrungskrediten durch, die zuletzt
stdrker gestiegen sind als bei Krediten in Heimwdhrung. Aufgrund der hoheren Volatilitdt der
jeweiligen CESEE-Wadhrungen ist dafiir sicherlich auch ein im Vergleich zum Fremdwdhrungs-
kreditportfolio im Inland hoheres Risiko ausschlaggebend.

Trendumkehr bei den Eigenmittel- zipationskapital erhielten.”” Eine pri-

quoten setzt sich fort

Im Gegensatz zur 6konomischen Theo-
rie zum Zusammenhang von Finanz-
und Realwirtschaft, die (ceteris pari-
bus) eines  prononcierten
wirtschaftlichen Abschwungs aufgrund
von steigenden risikogewichteten Ak-
tiva”” (RWAs), einer Reduktion der Ka-
pitalbasis durch Kreditausfalle und der
Schwierigkeit frisches Kapital auf dem
Kapitalmarkt aufzunchmen eine Ver-
ringerung der Kapitalquoten vorhersa-
gen wiirde, stieg die aggregierte Kern-
kapitalquote (Eigenmittelquote) aller
osterreichischen Banken seit ihrem Tief
im dritten Quartal 2008 um rund 141
(162) Basispunkte auf 8,71 % (12,07 %)
Mitte 2009. Zwei Grinde sind hierfur
ausschlaggebend:

Erstens erhohten die Zufuhr von

wahrend

staatlichem  Partizipationskapital im
Ausmal von bisher 4,9 Mrd EUR und
(bedingte) private Platzierungen® (1,3
Mrd EUR) die Kapitalpuffer der Ban-
ken, wobei” bis zum zweiten Quartal
2009 die Erste Group, die RZB, die
VBAG und die HGAA staatliches Parti-

vate Platzierung der Erste Group an
der Borse erhohte deren Kapitalstock
um 1,74 Mrd EUR. Obwohl noch im-
mer bedeutende Teile des Bankenpa-
kets nicht genutzt wurden, tberstieg

Grafik 34
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Quelle: OeNB.

7 Vergleiche unter anderem die Studie ,,Quantifying the Cyclicality of Regulatory Capital — First Evidence from
Austria” von S. Kerbl und M. Sigmund im vorliegenden Heft.

2 Als bedingte private Platzierung wird jene Kapitalzufuhr bezeichnet, die zusatzlich zum staatlichen Kapital den
Eigenmitteln hinzugefiigt wurde, um, falls diese private Platzierung mehr als 30 % der gesamten Kapitalzufuhr
betrdgt, die Dividendenzahlung an den Staat von 9,3 % atlf8 % zu reduzieren.

?? Jede weitere Milliarde aus dem Bankenpaket wiirde die aggregierte Kernkapitalquote ceteris paribus um 0,15 Pro-

zentpunkte erhéhen. Eine aktuell nicht zu erwartende Vollausniitzung wiirde somit die Kernkapitalquote auch im

Aggregat iiber die 10-Prozent-Marke hieven.

0 Ein staatliches Hilfspaket fiir die BAWAG P.S.K. von 550 Mio EUR Partizipationskapital und 400 Mio EUR
Garantien fiir das strukturierte Kreditportfolio liegt zur Begutachtung bei der Europdischen Kommission.
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Grafik 35
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Quelle: OeNB.

die Kapitalzufuhr bisher die Wertbe-
richtigungen fiir erwartete Verluste.
Seit Ende 2008 ist zweitens auch
auf Seiten der risikogewichteten Aktiva
eine Reduktion in absoluten und relati-
ven Zahlen im Verhaltnis zu den Ge-
samtaktiva insbesondere bei den Top-
6-Banken zu beobachten.?!
Quantifiziert man den Anteil aller
erwihnten Effekte am Anstieg der
Eigenmittelquote bis zum zweiten
Quartal 2009, so sind rund 73 % durch
die Erhohung der anrechenbaren Eigen-
mittel bedingt. Von diesen 73% sind
rund 78 % durch staatliches Partizipa-
tionskapital, rund 20% durch private
mehrheitlich bedingte Platzierungen
und rund 2% durch sonstige Nettoka-
pitalzufuhr bedingt. Der restliche An-

stiegg der Eigenmittelquote (27 %)
wurde durch die Reduktion der risiko-
gewichteten Aktiva verursacht und
kann als Bilanzstraffung verstanden
werden.

Stresstestergebnisse verbessern sich,
jedoch deutliche Differenzierung auf
Einzelbankebene zu erkennen

Zur Beurteilung der Risikotragfahig-
keit des Osterreichischen Bankensys-
tems fiihrt die OeNB im Zuge ihres
Close Monitoring regelmaflig Stress-
tests durch. Im Juni 2009 ergab der
Stresstest, dass die Eigenmittelquoten
der osterreichischen GroBbanken auch
bei einer drastischen Verscharfung der
Krise iiber dem regulatorischen Min-
desterfordernis bleiben wiirden.* Seit-
her hat sich die realwirtschaftliche Per-
spektive allerdings nicht weiter ver-
schlechtert, vielmehr wurden — im
Gegenteil — erste Anzeichen einer all-
gemeinen Erholung sichtbar. Dass sich
diese positiv auf die Entwicklung der
osterreichischen  Banken auswirkt,
zeigt auch das sogenannte Backtesting
der OeNB, bei dem die tatsachliche
Entwicklung mit der ge_gamtwirtschaft—
lichen Prognose fiir Osterreich vom
Juni 2009 verglichen wird. Die Banken
haben sich im ersten Halbjahr 2009
demnach deutlich besser — vor allem
hinsichtlich des operativen Ergebnisses
vor Risikovorsorge — entwickelt, als
dies selbst im damaligen Baseline-
Szenario prognostiziert wurde.
Dennoch erwartet die OeNB, dass
noch weiterer Wertberichtigungsbe-
darf besteht, da sich die realwirtschaft-
liche Entwicklung erst verzégert in den
Biichern der Banken niederschligt.
Dies reflektiert der aktuelle OeNB-

3 Top-6-Banken: UniCredit Bank Austria, BAWAG P.S.K., Erste Group, RZB, VBAG und HGAA. Der Sektor
»Gesamt ohne Top-6-Banken® wurde um die Oesterreichische Kontrollbank AG, die Oesterreichische Clearingbank

AG (0eCAG) und die Kommunalkredit bereinigt.

32 Siche dazu die Stresstest-Kurzinformation der OeNB, verdffentlicht im Rahmen der Pressekonferenz anldsslich der
Prasentation des Finanzmarktstabilitdtsbericht 17 der OeNB im Juni 2009 (abzurufen auf www.oenb.at).
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Stresstest im Baseline-Szenario, der auf
der jiingsten gesamtwi_ytschaftlichen
Prognose der OeNB fiir Osterreich be-
ruht, erginzt um jene des IWF fiir den
Rest der Welt.?* Um dariiber hinaus die
— aus heutiger Sicht nicht erwarteten,
aber fiir Stressszenarien durchaus ge-
eigneten — Auswirkungen eines neuer-
lichen globalen Konjunktureinbruchs
abzuschitzen, unterstellt die OeNB im
Global Double-Dip-Stressszenario,
dass nach einer kurzen Erholungsphase
in der zweiten Hailfte 2009 das BIP-
Wachstum im Jahr 2010 erneut ein-
bricht.

Kumuliert tiber die beiden Jahre re-
duziert sich dadurch das BIP in CESEE
und den Landern der GUS um 8,2 Pro-
zentpunkte im Vergleich zur Prognose
(+1,5%, siehe Grafik 36). Dartiber

hinaus treffen in einem derartigen Sze-

Grafik 36
Kumuliertes BIP-Wachstum im
Double-Dip-Stressszenario'
in %
25
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Bl Stresstest fur Osterreich?
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W Stresstest fur CESEE und GUS
Quelle: OeNB.
" Kumuliertes BIP-Wachstum fiir den OeNB-Herbst-Stresstest
Q309 —Q2 11).

? Prognose und Stresstest fiir Osterreich basieren auf dem gesamtwirt-
schaftlichen OeNB-Prognosemodell AQM.

Finanzsektor profitiert von Entspannung auf den Finanzmarkten

nario makrookonomische Feedbackef-
fekte auch das BIP-Wachstum in Oster-
reich, was die osterreichischen Banken
auf dem Heimatmarkt unter zusatzli-
chen Druck bringen wiirde. Das ent-
spricht wiederum einem zusétzlichen
kumulierten BIP-Riickgang tiber den
zweijahrigen  Beobachtungszeitraum
von 4,5 Prozentpunkten im Vergleich
zur gesamtwir.‘gschaftlichen Prognose
der OeNB fir Osterreich vom Dezem-
ber 2009, die ebenfalls kumuliert bei
+0,7% lag.

Im Stresstest der OeNB wird im
Global Double-Dip-Szenario iiber den
zweijahrigen Horizont eine NPL-Ratio
von fast 8 % auf dem heimischen Markt
und 16 % im Aggregat der CESEE- und
GUS-Léander erwartet. Bezogen auf die
Tochterbanken in der Region wird im
Stressszenario der Ausfall eines knap-
pen Fiinftels ihres Exposures erwartet.
Gegeniiber den Erwartungen zum
Halbjahr 2009 entspricht dies mehr als
einer Verdreifachung der NPL-Ratios.

Neben eciner Verschlechterung der
Kreditqualitit und des somit anfallen-
den erhohten Wertberichtigungsbe-
darfs fithren die makrookonomischen
Szenarien zu einem Riickgang des ope-
rativen Ergebnisses vor Risikovorsorge
und einem Anstieg der risikogewichte-
ten Aktiva bei IRB-Banken im Stress-
test. Alle drei GroBen treiben ihrerseits
die Entwicklung der Kapitalquoten,
wobei die Tier 1-Ratio bezogen auf das
Gesamtrisiko die zentrale Kenngréf3e
darstellt.**

Auf aggregierter Ebene ergibt sich
daraus ein Riickgang der Tier 1-Ratios

der Top-6-Banken und des Systems.

33 Siehe dazu IWF. 2009. Global Economic Outlook. Oktober.

* Die Auswirkung der makrookonomischen Szenarien wurde anhand der Meldedaten zum Ultimo Juni 2009 fiir
einen zweijdhrigen Prognosehorizont abgeschdtzt. Dabei erfolgte die Berechnung in einer sogenannten Joint-
Bottom-Up Exercise, in deren Rahmen die OeNB mit den sechs Gsterreichischen Grofbanken (Top-6-Banken:
UniCredit Bank Austria, Erste Group, RZB, VBAG, BAWAG P.S.K. und HGAA) kooperiert, um eine moglichst
realistische Einschdtzung méglicher adverser Entwicklungen zu erlangen.
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Grafik 37

Tier 1-Ratio im Double-Dip-Stressszenario'
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Tier 1-Ratio inklusive der verbleibenden 7,5 Mrd EUR aus dem Bankenpaket

Quelle: OeNB.

" Unter der Annahme, dass Gewinne dem Kapital zugefuhrt werden.

Anmerkung: Die Tier 1-Ratio zum Ausgangszeitpunkt beinhaltet neben den bereits verbuchten RekapitalisierungsmafBnahmen (davon 6,7 Mrd EUR
aus dem Bankenpaket), Kapital in der Héhe von: 3,2 Mrd EUR (Kapitalmarkt) und 0,8 Mrd EUR (Bankenpaket).

Die Tier 1-Ratios im Global Double-
Dip-Stressszenario sinken {iber den
zweijahrigen  Beobachtungszeitraum
um 3,0 Prozentpunkte (Top-6-Ban-
ken) bzw. 2,4 Prozentpunkte (System).
Sie bleiben allerdings auch im Stress-
szenario Ende 2009 weit iber 7%
(Top-6-Banken) bzw. 8 % (System) und
Ende 2010 deutlich iiber 6% (Top-6-
Banken) bzw. 7% (System) — und somit
klar iiber den regulatorischen Mindest-
erfordernissen (siche Grafik 37). Ent-
gegen der positiven Entwicklung auf
Systemebene zeigt sich auf Einzelbank-
ebene ein deutlich differenzierteres
Bild. Einerseits schneiden die meisten
GroBbanken noch deutlich besser ab,
als das aus dem Aggregat ersichtlich ist.
Andererseits zeichnet sich ab, dass ein-
zelne Institute merklich schwerer von
der Krise betroffen sind als andere und
somit bereits im Jahr 2009 mit hohem
Abschreibungsbedarf bzw. hohen Ver-
lusten zu rechnen haben.

Insgesamt  betrachtet zeigt der
jlingste Stresstest der OeNB, dass sich
die positive Wende im realwirtschaftli-
chen Ausblick auch positiv auf die Ent-
wicklung der Eigenmittelquoten des
osterreichischen  Bankensystems —im
Stressszenario auswirkt, sodass das os-
terreichische Bankensystem auch einen

nicht zu erwartenden neuerlichen Kon-
junktureinbruch bewiltigen wiirde.
Jene Banken hingegen, die bereits aus
der aktuellen Krise substanziell ge-
schwiacht hervorgehen, hatten in einem
Szenario, das den strengen Annahmen
des OeNB-Stresstests entspricht, Be-
darf weiterer Rekapitalisierung, Ge-
rade deshalb wird die OeNB die zu-
kiinftige Entwicklung der Realwirt-
schaft, des Bankensektors sowie des
gesamten Finanzsystems genauestens
beobachten, um bei allfilligen negati-
ven Signalen wie bisher gegensteuern
zu konnen.

Weitere Herabstufungen, jedoch
uneinheitliches Bild bei den Ratings
osterreichischer GroBBbanken

Die im Herbst 2008 initiierten Rating-
herabstufungen bei 6sterreichischen
GrofBbanken setzten sich in diesem Jahr
fort. So hat Moody’s in den Monaten
Mai bis Juli 2009 sowohl die HGAA
(zuvor Long-Term Deposit Rating
(LTDR): A2; Bank Financial Strength
Rating (BFSR): D—) als auch die OVAG
(zuvor LTDR: Aa3; BFSR: C—) auf ein
LTDR von Baal und ein BFSR von E+
herabgestuft und den Outlook auf ,ne-
gativ® belassen. Trotz des dominieren-
den negativen Outlook besitzt keine
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Tabelle 2

Ratings ausgewihlter 6sterreichischer Banken

Deposit Rating Bank Financial Strength Rating

Long-Term Outlook Outlook

Stand: 23. Oktober 2009
UniCredit Bank Austria Al Negativ D+ Negativ
BAWAG PS.K. Baal Stabil D Stabil
Erste Group Aa3 Negativ C- Negativ
Hypo Group Alpe-Adria Baal Negativ E+ Negativ
OVAG Baal Negativ E+ Negativ
RZB Al Stabil D+ Negativ

Quelle: Moody's Investors Service.

der Banken den Status ,Beobachtung
negativ®. Bei S&P und Fitch gab es in
den letzten beiden Quartalen fir die
osterreichischen GroBBbanken keine Ra-
tinganderung. Einzig Fitch hat beim
Erstrating die RZB mit einem Long
Term Issuer Default Rating von A und
cinem stabilen Outlook eingestuft.

CDS-Spreads und Aktienkurse
zeigen positive Tendenz

Die Entwicklung der Aktienkurse der
gehandelten 6sterreichischen Grof3ban-
ken seit Ausbruch der Finanzkrise
(1. Juni 2007) folgt grofiteils dem Ver-
lauf anderer européischer GroBbanken
(Dow Jones EURO STOXX Bank In-
dex)**, wobei der Verlust der osterrei-
chischen GroBbanken um einige Pro-
zentpunkte groBer war, was auf das
ausgedehnte Exposure in CESEE und
der GUS zuriickzufithren ist. Seit Er-
reichen der Talsohle im Marz 2009 ist
allerdings ein deutliches Plus zu ver-
merken.

Der Unterschied in der Aktienkurs-
Performance zwischen den beiden 0s-
terreichischen GroB3banken konnte auf
das regional unterschiedlich verteilte

Exposure innerhalb der CESEE-Lander
zurickzufithren sein. Der GUS-Raum
ist vom globalen wirtschaftlichen Ab-
schwung wesentlich starker betroffen
als die CEE-, aber auch die SEE-Lander.

Die Stimmungsaufhellung  zeigt
sich auch bei den Credit Default Swap
(CDS)-Spreads 6sterreichischer GroB-
banken. Verglichen mit dem Durch-
schnitt der européischen Finanzindust-
rie — reprasentiert durch den iTraxx
Senior Financials Index*® — haben sich
die Aufschlige der &sterreichischen
Banken auf ein dem Osteuropaexpo-
sure angemessenes Niveau reduziert.
Die CDS-Levels der osterreichischen
Banken haben sich seit dem Niedergang
von Lehman Brothers deutlich redu-
ziert, spiegeln aber weiterhin die Be-
sorgnis der Marktteilnechmer tber die
Kreditportfolioqualitit der osteuropii-
schen Tochterbanken wider. Auch die
impliziten Volatilititen von At-the-Mo-
ney-Call-Optionen auf die Aktien der
zwei Osterreichischen borsennotierten
Banken sind auf ein Niveau von unter
50% zurtickgefallen und deuten damit
keine tibermafige Kursunsicherheit in
nachster Zeit an.

* Der Dow Jones EURO STOXX Bank Index ist ein gewichteter Bankaktienindex. Er inkludiert 39 europdische
Banken (unter anderem Erste Group, Raiffeisen International und UniCredit).

% Der iTraxx Senior Financials Index ist ein Finanztitel-CDS-Index. Er ist ein Subindex des iTraxx Europe Index
und inkludiert 25 europdische Finanzwerte (16 Banken und 9 Versicherungen).
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Grafik 38

Aktien- und CDS-Kursentwicklungen 6sterreichischer Banken
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Andere Finanzintermediire ver-
zeichnen leichte Erholung

Trotz der Markterholung seit Frithjahr
2009 ist die im Zuge der Finanzmarkt-
krise gesunkene Risikobereitschaft bei
den Kunden osterreichischer Finanz-
intermedidre nach wie vor niedrig. Die
osterreichischen Anleger veranlagten
nur zogerlich frisches Kapital bei In-
vestmentfonds und Lebensversicherun-
gen. Die Investmentfonds konnten
zwar wieder erste Zuwachse beim Ver-
mogensbestand verzeichnen, was aber
groBtenteils auf Kurszuwiéchse zuriick-
zufithren war. Die Pramieneinnahmen
bei fonds- und indexgebundenen Le-
bensversicherungen waren riicklaufig.
Die gesunkene Risikobereitschaft traf
auch die Wertpapierdienstleister, deren
Provisionseinnahmen stark fielen.

Die Einschitzung fiir die anderen
Finanzintermedidre hat sich getragen
durch den deutlichen Aufschwung auf
den Finanzmarkten verbessert. Die Ri-
siken bleiben aber weiterhin erhoht, da
die Situation insgesamt noch fragil ist

und die Profitabilitat durch die Finanz-
marktkrise unter Druck kam.

Versicherungen profitierten von
Markterholung

Die deutliche Erholung auf den Finanz-
mirkten hat kurzfristig zu einer gewis-
sen Entspannung auf der Kapitalanlage-
seite bei europdischen Versicherungs-
unternchmen  gefithrt.  Durch die
insgesamt weiterhin geringe realwirt-
schaftliche Dynamik und die damit
verbundene hohe Unsicherheit bleiben
die Aussichten fur die Geschaftsent-
wicklung aber weiterhin eingetriibt.
Laut Bloomberg betrugen die turbulen-
zenbedingten Wertberichtigungen bei
Versicherungen weltweit von Sommer
2007 bis Mitte November 2009 2345
Mrd USD; davon entfiel der GroBteil
auf die USA (192 Mrd USD). Die euro-
paischen Versicherer waren mit Ab-
schreibungen in Hdéhe von lediglich
40,6 Mrd USD konfrontiert.*” Waren
die Versicherer anfangs von der Krise
hauptsachlich durch Wertverluste bei

7 In dieser Aufstellung sind osterreichische Versicherungsunternehmen nicht explizit genannt.
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Grafik 39

Jahrliches Pramienwachstum und EGT der Versicherungssektoren
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ihren Kapitalanlagen betroffen, kam es
in der Folge durch die globale Rezes-
sion auch zu einer Verlangsamung des
Pramienwachstums, insbesondere in der
Lebensversicherung. Das  verschlech-
terte Umfeld und die niedrigeren Ge-
schiftsergebnisse schlugen sich auch auf
die Ratings europdischer Versiche-
rungsunternchmen nieder, die im Jahr
2009 tendenziell herabgestuft wurden.

Der deutliche Aufschwung auf den
Finanzmairkten, der das gesamte zweite
Quartal 2009 andauerte, spiegelt sich
auch in der osterreichischen Versiche-
rungswirtschaft wider: Bilanzsumme
(+4,9%), Bestand der Kapitalanlagen
(+5,1%) und auch die Nettoertrage der
Kapitalanlagen (+4,2%) sind im Jah-
resvergleich gestiegen.

Die Pramieneinnahmen konnten im
Jahresvergleich eine leichte Zunahme
(+0,5%) verzeichnen. Die Nachfrage
an Lebensversicherungen ging, wie in
Europa aufgrund des schwierigen wirt-
schaftlichen Umfelds und erhohter

Arbeitsplatzunsicherheit sowie gerin-
gerer Kreditnachfrage zuriick. Der
Pramienriickgang in der Lebensversi-
cherungssparte ist hauptsichlich auf
niedrigere Einmalzahlungen bei index-
gebunden Lebensversicherungen  zu-
rickzufithren (—16% im Jahresver-
gleich). Veranderungen im Risikoappe-
tit schlagen sich bei diesem Versiche-
rungsprodukt besonders schnell auf die
Nachfrage nieder, da hier der Versiche-
rungsnchmer das Anlagerisiko voll-
standig iibernimmt.*® Die Schaden- und
Unfallversicherung zeigte sich im ers-
ten Halbjahr 2009 von der Rezession
kaum betroffen. Die wetterbedingten
Schiden im ersten Halbjahr 2009 wirk-
ten sich dank hoher Riickversicherungs-
quoten nicht wesentlich auf das Ergeb-
nis aus. Die Krankenversicherung, mit
knapp 10% das kleinste Segment des
osterreichischen  Versicherungsmark-
tes, verzeichnete trotz Finanzkrise wei-
terhin ein stabiles jahrliches Priamien-
wachstum von etwa 4 %.

3 Ebenso wird das Anlagerisiko in den fondsgebundenen Lebensversicherungen an den Versicherungsnehmer ab-

gegeben.
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Die Einschitzung zum Versiche-
rungssektor hat sich seit dem letzten Fi-
nanzmarktstabilitatsbericht der OeNB
bedingt durch die giinstige Finanz-
marktentwicklung etwas verbessert.
Die Risiken fir den Versicherungssek-
tor bleiben dennoch erhoht, da der
Wirtschaftsaufschwung und die Fi-
nanzmarktbedingungen weiterhin fra-
gil sind. Insbesondere wirkt sich die
Entwicklung des Kreditrisikos im An-
leiheportfolio auf die stillen Reserven
und somit auf die Risikotragfahigkeit
bei Versicherungen aus. Marktbeobach-
ter erwarten, dass die Pramieneinnah-
men der Osterreichischen Versiche-
rungswirtschaft im Jahr 2009 insge-
samt leicht zuriickgehen werden, was
hauptsachlich auf die Lebensversiche-
rung zuriickzufiihren sei. Die Lebens-
versicherung wird bedingt durch das
aktuelle Niedrigzinsniveau bei gleich-
zeitig vergleichsweise niedriger Aktien-
quote vor der Herausforderung stehen,
den garantierten Zinssatz bei klassi-

schen Lebensversicherungen 7ZU erwirt-
schaften.

Ansteckungsrisiko zwischen Banken-
und Versicherungssektor

Zur Analyse des Ansteckungsrisikos
werden die wechselseitigen Veranla-
gungen der Osterreichischen Versiche-
rungen bei den inlandischen Kreditins-
tituten und vice versa herangezogen.
Die Versicherungen verfligten Ende
Juni 2009 gegeniiber dem inlandischen
Bankensektor iiber ein Exposure39 von
17,4 Mrd EUR, das sind rund 18 % der
gesamten Bilanzsumme des Versiche-
rungssektors. Der Grofiteil des Expo-
sures entfiel auf Rentenwertpapiere in-
landischer Kreditinstitute in der Hohe
von 11,2 Mrd EUR. Die bei den inlan-
dischen Kreditinstituten veranlagten
Aktiva der Versicherungen liegen dem-
nach als Anteil an der konsolidierten
Gesamtbilanzsumme der Osterreichi-
schen Banken bei etwas mehr als 1,4 %.
Die osterreichischen Banken hatten

Grafik 40

Wechselseitiges Exposure von Versicherungen und Banken

Veranlagungen der 6sterreichischen
Versicherungen bei inlandischen Kreditinstituten

in Mrd EUR; Anteil an der Bilanzsumme der Versicherungen in %

Quelle: OeNB.

Veranlagungen inlindischer Kreditinstitute bei
osterreichischen Versicherungen

in Mrd EUR; Anteil an der Bilanzsumme der Versicherungen in 9%

? Laut Gesamtwirtschaftlicher Finanzierungsrechnung.
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gegeniiber den osterreichischen Versi-
cherungsunternehmen ein GKE-Expo-
sure” aus Kredit- und Investmentbe-
zichungen in der Hohe von 1,3 Mrd
EUR. Das entspricht 1,3% der Bilanz-
summe der Versicherungen und 0,1 %
der Bilanzsumme der Banken.

Die gegenseitigen Veranlagungen
erscheinen aufgrund der Geschifts-
und Ertragsentwicklung auf System-
ebene insgesamt als tiberschaubar. Das
Ansteckungsrisiko iiber den Reputa-
tionskanal, der insbesondere bei bor-
sennotierten Gesellschaften mit bedeu-
tenden  CESEE-Geschaftsaktivitaten
relevant ist, ist im Einklang mit der
Marktentwicklung im zweiten Quartal

2009 gesunken, bleibt aber erhoht.

Investmentfonds erholen sich nach
Einbruch im ersten Quartal deutlich

Der Vermdgensbestand — 6sterreichi-
scher Investmentfonds erholte sich nach
einem Abschwung im ersten Quartal
2009 (-3,5%) wieder deutlich und
verzeichnete im Jahr 2009 bis Ende
August einen klaren Zuwachs von
6,4 % auf 135,6 Mrd EUR, was vor al-
lem auf deutliche Kursgewinne (+7,8
Mrd EUR)* und weniger auf Netto-
mittelzuflisse (+737 Mio EUR) zu-
riickzufiihren ist. Die Anleger haben
ihr auf dem Markt veranlagtes Kapital
besonders stark in den Monaten Feb-
ruar und Marz 2009 abgezogen; in je-
ner Periode, in der die internationalen

Finanzsektor profitiert von Entspannung auf den Finanzmarkten

Grafik 41
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Markte gerade ihre Talsohle fanden und
zu einer Kursrallye ansetzten.*
Waihrend im ersten Quartal 2009
der Vermogensbestand samtlicher defi-
nierter Anlagestrategien bei Publi-
kumsfonds fiel (gesamt —5,6%),* legte
der Gesamtvermégensbestand im  bis-
herigen Jahr 2009 bei Publikumsfonds
+1,4% (+1,2 Mrd EUR) auf 83,9 Mrd
EUR zu. Dabei sollte die stark differen-
zierte  Entwicklung  verschiedener
Fondskategorien nicht auBer Betracht
gelassen werden. So stieg der Vermo-
gensbestand von Aktienfonds seit Ende
Februar 2009 schr stark (+36,9% im
Jahr 2009 bis August), wahrend jener
von Hedgefonds (—50,3 %) und Geld-

40 GKE: Grofkreditevidenz; es werden alle Kredite iiber den Wert von 350.000 EUR erfasst.

*" Inklusive Ertrigen und Aufwendungen.

*2 Der Unterschied zwischen auf dem Markt veranlagtem Vermogen und dem Vermigensbestand ergibt sich durch von
Investmentfonds gehaltene inlandische Investmentzertifikate. So zahlt z.B. das Fondsvolumen eines reinen Dach-
fonds zum Vermogensbestand, doch hdlt der reine Dachfonds kein direkt auf dem Markt veranlagtes Vermigen.
Der Vermogensbestand verandert sich somit nicht nur durch die Performance und Kapitalzu- und -abfliisse,
sondern auch durch Verdnderungen in den Fondsstrukturen.

* Die Kategorie der sonstigen Fonds (Investmentfonds, die keine Anleihe-, Aktien-, Gemischte, Immobilien- oder
Hedgefonds sind) legte im ersten Quartal 2009 11,1 % zu.
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marktfonds (-25,2%) stark abnahm.**
Auch die Entwicklung bei Rentenfonds,
die im August 2009 54 % des Vermo-
gensbestands von Publikumsfonds aus-
machten, war seit Jahresbeginn 2009
negativ (—1,8 %).

Spezialfonds verzeichneten in allen
Monaten einen relativ geringeren Volu-
mensverlust bzw. hoheren -anstieg als
Publikumsfonds (+15,7 % bis Ende Au-
gust 2009). Interessant ist anzumer-
ken, dass der Anteil der Spezialfonds
am gesamten Investmentfondsvermo-
gensbestand von 29% vor der Finanz-
marktkrise (2006) auf 38 % im August
2009 angestiegen ist. Diese Entwick-
lung ist sehr wahrscheinlich — neben
moglichen  Renditeunterschieden  —
darauf zuriickzufithren, dass Spezial-
fondsinvestoren ihre Anlagen innerhalb
ihrer Fonds umschichteten, wihrend
Investoren in Publikumsfonds ihre An-
teile teilweise liquidierten und in staat-
lich garantierte Spareinlagen einbrach-
ten.

Betrachtet man die geografische
Veranlagung des Verméogensbestands so
sind knapp zwei Drittel des Vermégens-
bestands Osterreichischer Fonds im
Ausland veranlagt. Diese Investitionen
wuch-sen seit Jahresbeginn 2009 um
9,5%, wahrend jene des in Osterreich
veranlagten Vermogensbestands nur
1,5% zulegen konnten. Diese unglei-
che Entwicklung kénnte sowohl ein In-
diz fir die unterschiedliche Perfor-
mance lokaler Markte als auch fiir die
vermehrte Veranlagung von Invest-

mentfondskapital auBerhalb Osterreichs
sein.

Der Anteil des Osterreichischen In-
vestmentfondsmarktes am  europai-
schen Investmentfondsvolumen blieb
im ersten Halbjahr 2009 stabil bei 2 %.
Den gréften Anteil halten weiterhin
Luxemburg  (25,6%),  Frankreich
(21,3 %), Deutschland (14,7 %) und Ir-
land (10,5 %). Die aggregierten Fonds-
volumina (in Euro) in Osterreich fielen
von Ende 2007 bis Juni 2009 um 22 %.
Damit lag Osterreich knapp schlechter
als der europaische volumensgewicht-
ete Durchschnitt von —19,4%. Neben
Griechenland (—57%) stechen vor al-
lem manche Staaten in CESEE hervor,
die seit Ende 2007 mehr als die Halfte
ihres Volumens eingebiiB3t haben, z.B.
Bulgarien (—64 %), Polen (=55 %) und
Slowenien (—51 %). Im ersten Halbjahr
2009 legten europdische Fondsvolu-
mina um 4,8% auf insgesamt 6.378
Mrd EUR zu.

Die o6sterreichischen Kapitalanlage-
gesellschaften (KAGs) versuchten nach
einem auBerst schwierigen Jahr 2008,
in dem ihr Betriebsergebnis um knapp
die Hilfte auf 89,5 Mio EUR einbrach,
ihre Kosten-Ergebnis-Relation zu ver-
bessern. In den ersten drei Quartalen
2009 sank der Personal- und Sachauf-
wand zwar um 7% gegeniiber dem
Vergleichszeitraum des Vorjahres, das
Betriebsergebnis sank jedoch noch
deutlich starker (—24 %). Der betriebs-
wirtschaftliche Ausblick heimischer
KAGs bleibt somit auch weiterhin mit
Unsicherheiten behaftet.

* Die Ge]dmarktf(mdsdatenfiir das erste Quartal (—15,6 %) mogen bei erster Betrachtung iiberraschend erscheinen,
da diese Fonds sehr liquide und relativ sicher sind und somit von der damals vorherrschenden Marktunsicherheit
profitieren hdtten sollen. Doch eben diese hohe Liquiditdt wurde von Investoren beim Verkauf der Fondsanteile
genutzt, um ihre eigenen Liquiditdtserfordernisse abzudecken.
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Kasten 3

Finanzkrise fiihrt zu Reputationsverlusten bei Wertpapierfirmen und Wert-
papierdienstleistungsunternehmen

In Osterreich waren Mitte Oktober 2009 116 Wertpapierfirmen (WPF) und 109 Wertpapier-
dienstleistungsunternehmen (WPDLU) bei der FMA konzessioniert. Diese Wertpapierdienst-
leister unterscheiden sich hauptsdchlich im Umfang des konzessionierten Tatigkeitsbereichs.
So diirfen WPDLU gemdB § 4 Wertpapieraufsichtsgesetz (WAG) 2007 die Annahme und
Ubermittlung von Auftrdgen in Bezug auf iibertragbare Wertpapiere sowie Anteile an Invest-
ment- und Immobilienfonds erbringen, wdhrend WPF gemdB § 3 WAG 2007 auch die Portfo-
lioverwaltung, die Annahme und Ubermittlung von Auftrdgen beziiglich aller Finanzinstru-
mente libernehmen kénnen bzw. entsprechend ihrer jeweiligen Konzession den Betrieb eines
multilateralen Handelssystems (MTF) durchfiihren kénnen. AuBerdem konnen WPF in der
gesamten EU tdtig sein, die WPDLU aber nur in Osterreich.

Die gesunkene Risikobereitschaft bei Privatanlegern und die negativen Entwicklungen
rund um einige borsennotierte Immobiliengesellschaften haben sich negativ auf die Geschdfts-
ergebnisse osterreichischer WPF und WPDLU im Jahr 2008 ausgewirkt. Zudem waren einige
Wertpapierdienstleister auch mit rechtlichen Auseinandersetzungen konfrontiert. Diese Ent-
wicklungen fiihrten zu einem Reputationsverlust und lieBen das Neugeschdft der Wertpapier-
dienstleister einbrechen. Die WPDLU verzeichneten einen hoheren Umsatzriickgang (=54 %)
als die WPF (=37 %), deren Umsatzerlose stdrker von wiederkehrenden Ertrdgen abhdngen.
Insgesamt verbuchten die Wertpapierdienstleister Umsatzerlose aus Wertpapierdienstleistun-
gen in Héhe von 0,4 Mrd EUR, die zum GroBteil auf Provisionseinnahmen beruhen. Zum Ver-
gleich betrugen die Provisionsertrdge aus dem Wertpapiergeschdft bei den osterreichischen
Banken' im Jahr 2008 2,3 Mrd EUR.

Die FMA hat ihre Aktivitdten zur Erhéhung der Transparenz und zu verbesserter Ausbil-
dung bei den Wertpapierdienstleistern intensiviert. Im ndchsten Jahr sind insbesondere zwei
Gesetzesnovellen geplant. Eine Novelle soll die Ausbildungsstandards fiir in der Wertpapier-
beratung tdtige Personen regeln. Die zweite Novelle des WAG 2007 betrifft die Eigenmittel-
ausstattung der WPF und soll eine Klarstellung beziiglich der Beriicksichtigung des Kreditrisi-
kos und des operationellen Risikos bringen.

Bei den Wertpapierdienstleistern hat sich die Konsolidierung durch die Finanzkrise be-
schleunigt, nachdem kleinere Unternehmen bereits in den Jahren davor deutlich an Bedeutung
verloren hatten.

" In Provisionen aus dem Wertpapiergeschdft der Banken sind sdmtliche Provisionen und Gebiihren (auch Handelsspan-
nen bzw. Bonifikationen), die im Wertpapierhandel, aber auch im Emissionsgeschdft (Emission fiir Dritte) anfallen,

sowie Wertpapier- und Kuponeinloseprovisionen und andere Ertrdge bzw. Aufwendungen aus der Wertpapierverwal-
tung (Depotgebiihr etc.) enthalten.

Betriebliche Vorsorgekassen und
Pensionskassen zuletzt mit starkem
Wachstum

Das Finanzmarktumfeld

gens ist strukturell bedingt wieder
stark gestiegen (+35% im Jahresver-
gleich auf 2,7 Mrd EUR per drittem
Quartal 2009). Es wird dabei stark von

allgemeine

war auch fiir die betrieblichen Vorsor-
gekassen (BVKs) herausfordernd. Dies
zeigte sich primér in der Renditeper-
formance, die die BVKs fiir ihre An-
wartschaftsberechtigten  erwirtschaf-
ten konnten (2008: —2 %). Im Lauf des
Jahres 2009 hat sich die Performance
der BVKs jedoch positiv entwickelt.
Das Volumen des verwalteten Vermo-

den jahrlich steigenden Beitragen ge-
trieben und von Auszahlungen (2008:
127 Mio EUR) kaum geschmilert. Im
dritten Quartal 2009 allein stieg das
Vermogen um 9 %.

Unter anderem bedingt durch das
Volumenswachstum  steigt auch der
Jahresiiberschuss der BVKs kontinuier-
lich (2007 bis 2008: +1,4 Mio EUR auf
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Grafik 42
Entwicklung der Vermogensbestinde von Pensionskassen
und betrieblichen Vorsorgekassen
in Mrd EUR in Mrd EUR
140 — — 28

M5 —

== Vermogensbestinde der Pensionskassen (linke Achse)

— 10
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= Vermogen der Veranlagungsgemeinschaften betrieblicher Vorsorgekassen (rechte Achse)

Quelle: OeNB.

5,2 Mio EUR). Uber die letzten fiinf
Jahre waren Kosten und Ertrége fiir die
Veranlagungsgemeinschaften ausgegli-
chen — es stehen im Zeitraum von 2004
bis 2008 in Summe 84 Mio EUR an
verrechneten Verwaltungskosten genau
84 Mio EUR an Veranlagungsertréigen
gegentiber.

Fir die starker in Aktien investier-
ten Pensionskassen war das Jahr 2008
besonders schwierig. Durch die Perfor-

mance von —13% (2008) schrumpfte
das verwaltete Vermdgen per Ultimo
2008 auf unter 12 Mrd EUR, stieg aber
bis zum dritten Quartal 2009 wieder
auf 13,3 Mrd EUR an — bei jahrlichen
Beitrdgen von rund 1 Mrd EUR ist dies
auch auf eine bessere Performance im
bisherigen Verlauf des Jahres 2009 zu-
riickzufithren. Im Jahr 2008 erwirt-
schafteten die Pensionskassen einen
Jahrestiberschuss von 4,7 Mio EUR.
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