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Engagement in Zentral- 
und Osteuropa treibt 
Bilanzsummen- und Gewinn-
wachstum der Banken
Bilanzsummenwachstum 
leicht rückläufig
Im Jahr 2006 hat sich das Wachstum 
der unkonsolidierten Bilanzsumme 
österreichischer Kreditinstitute leicht 
verringert. Trotz der weiterhin dyna-
mischen Entwicklung mit einem Plus 
von 9,9 % wurde der Wert des Vor-
jahres von 11,1 % nicht erreicht. Die 
unkonsolidierte Bilanzsumme belief 
sich per Jahresultimo 2006 auf 798 
Mrd EUR, an denen die fünf größten 
Banken1 einen Anteil von 43,8 % 
 hatten. Im Jahresvergleich stieg die 
Bilanzsumme dieser Gruppe von Ban-
ken mit 9,0 %, womit ihr Marktanteil 
im Wesentlichen unverändert blieb. 

Auf Basis der konsolidierten Bi-
lanzsumme, die per Dezember 2006 
928 Mrd EUR betrug, ergab sich ein 
Wachstum von 9,5 % gegenüber dem 
Ende des Vorjahres.

Treibende Kraft für das Wachs-
tum der unkonsolidierten Bilanz-
summe ist weiterhin das Auslands-
geschäft. 36,9 % aller Aktiva waren 
2006 im Ausland veranlagt. Der Aus-
landsanteil auf der Passivseite betrug 
per Jahresende 2006 32,5 %. Im Lauf 
des Jahres sind die Auslandsforde-
rungen um 19,4 % und die Auslands-
verbindlichkeiten um 10,5 % gewach-
sen. Aktivseitig stiegen dabei die For-
derungen an ausländische Kreditins-
titute um 21,7 % und an ausländische 
Kunden um 16,9 %, während auf der 

Passivseite die Auslandsverbindlich-
keiten gegenüber Banken um 6,7 % 
und gegenüber Kunden um 28,8 % 
zunahmen. 

Beim Inlandsgeschäft gab es bei 
den Forderungen an Kreditinstitute 
während des Jahres 2006 eine Zu-
nahme um 6,2 %. Die Tendenz bei 
den Forderungen an Nichtbanken 
(Kundenforderungen) ist weiterhin 
steigend. Im Jahresabstand war eine 
Zunahme von 5,0 % zu verzeichnen; 
dies stellt den zweithöchsten Wert 
seit 1996 dar. Passivseitig zeigte sich 
ein ähnliches Bild. So nahmen die 
Verbindlichkeiten gegenüber inländi-
schen Kreditinstituten um 6,7 % zu 
(nach 4,5 % im Jahr 2005), während 
Einlagen von Nichtbanken mit 4,7 % 
etwas moderater anstiegen. Trotz 
des hohen Wachstums von 15,5 % bei 
 eigenen Inlandsemissionen wurde der 
sehr hohe Wert von 2005 (+22,7 %) 
bei dieser Refinanzierungsart nicht 
erreicht. Dabei nahmen vor allem 
die begebenen Schuldverschreibungen 
und die sonstigen verbrieften Verbind-
lichkeiten (+ 17,8 % bzw. + 13,4 %) 
zu.

Das Volumen der besonderen 
außer bilanzmäßigen Finanzgeschäfte 
(Derivativgeschäfte) legte nach stag-
nierender Entwicklung zu Jahresbe-
ginn 2006 im Gesamtjahr um 10,2 % 
zu und erreichte einen Wert von 
1.660 Mrd EUR per Jahresultimo.2

Einem langjährigen Trend folgend 
hat sich in Österreich die im Euro-

Einem langjährigen Trend folgend 
hat sich in Österreich die im Euro-

Einem langjährigen Trend folgend 

raumvergleich hohe Bankstellendichte 
auch im Jahr 2006 leicht verringert; 

Österreichische Finanzintermediäre 
profitieren von günstigem Umfeld

1 Bank Austria Creditanstalt AG (BA-CA), Bank für Arbeit und Wirtschaft und Österreichische Postsparkasse AG 
(BAWAG P.S.K.), Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG (Erste Bank), Österreichische Volksbanken 
Bank Austria Creditanstalt AG (BA-CA), Bank für Arbeit und Wirtschaft und Österreichische Postsparkasse AG 
(BAWAG P.S.K.), Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG (Erste Bank), Österreichische Volksbanken 
Bank Austria Creditanstalt AG (BA-CA), Bank für Arbeit und Wirtschaft und Österreichische Postsparkasse AG 

AG (ÖVAG) und Raiffeisen Zentralbank AG (RZB).
(BAWAG P.S.K.), Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG (Erste Bank), Österreichische Volksbanken 
AG (ÖVAG) und Raiffeisen Zentralbank AG (RZB).
(BAWAG P.S.K.), Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG (Erste Bank), Österreichische Volksbanken 

2 Da die diesbezügliche Meldung auf Nominalwerten basiert, ist eine eindeutige Aussage über den Risikogehalt 
des Derivativgeschäfts nicht möglich.
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so nahm die Anzahl der Bankstellen 
um 47 auf 5.150 ab. Gegenüber dem 
Jahr 2000, als es noch 5.479 Bank-
stellen gab, stellt dies einen Rückgang 
um 6 % dar. Die Zahl der Fusionen 
(über alle Sektoren) hat von 9 im Jahr 
2005 auf 13 im Jahr 2006 zugenom-
men, womit sich der Konsolidie-
rungstrend fortsetzt.

Auslandsgeschäfte lassen 
Gewinne weiter wachsen

Während das Wachstum der inlän-
dischen Ergebnisse im Verlauf des 
Jahres 2006 abgenommen hat, sorgt 
das Geschäft in Zentral- und Ost-
europa für eine weiterhin dynamische 
Entwicklung der Gewinne des öster-
reichischen Bankensektors.

Im Jahr 2006 ist das Betriebser-
gebnis des konsolidierten Gesamtsek-
tors,3 in dem sich das rasch wachsende 
Geschäft in Zentral- und Osteuropa 
niederschlägt, wieder deutlich um 
18,9 % auf 9,2 Mrd EUR gestiegen. 
Trotz der stark wachsenden Bilanz-
summe hat sich die Betriebsergebnis-
spanne4 leicht verbessert – von 0,92 % 
im Jahr 2005 auf 1,0 % im Jahr 2006. 
Auch die Aufwand-Ertrag-Relation 
ist von 63,3 % im Jahr 2005 auf 
61,5 % im Jahr 2006 weiter gesun-
ken. Die Betriebserträge sind dabei 
mit +13,4 % deutlich stärker gewach-
sen als die Betriebsaufwendungen 
mit +10,2 %. Der wichtigste Beitrag 
stammt vom Zinsergebnis, auf das 
mehr als die Hälfte (59,3 %) des 
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3 Aus der Aggregation von UGB- und IAS-Konzernabschlüssen sowie Einzelabschlüssen ergeben sich für konsoli-
dierte Gesamtzahlen gewisse Unschärfen.

4 Betriebsergebnis in Relation zur Bilanzsumme (konsolidiert).
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Die Auslandsaktiva österreichischer Banken

Durch die seit Jahren zunehmende Internationalisierung der österreichischen Banken und die 
damit steigenden Auslandsaktiva 1 gewinnt die Frage des damit einhergehenden Länderrisikos2

an Bedeutung. Eine detaillierte Meldung der Auslandsaktiva der österreichischen Banken 
 erfolgte erstmals mit der Restlaufzeiten- und Risikostatistik im Juni 2005. Meldepflichtig sind 
jene Banken, die per Jahresultimo Auslandsaktiva von über 100 Mio EUR aufweisen, wobei die 
Meldung auf dem höchstmöglichen Konsolidierungsniveau erfolgt. Die Zuordnung der Aus-
landsaktiva erfolgt nach der jeweiligen Landeszugehörigkeit. Diese Auslandsaktiva werden in 
die Sektoren Kreditinstitute, Nichtbanken, Staat und in einen eigenen Sektor „Nicht zuorden-
bar“ aufgeteilt. Zusätzlich werden auch Risikotransferleistungen gemeldet (dazu gehören 
 Garantien, Sicherheiten und sonstige Transferleistungen, welche auch Beteiligungsverhältnisse 
und außerbilanzmäßige Geschäfte inkludieren). Durch diese Risikotransferleistungen kann das 
Letztrisiko, das sich aus den Auslandsaktiva und dem Saldo des Risikotransfers ergibt, gegen-
über einem Land bestimmt werden.

 Die konsolidierten Auslandsaktiva der österreichischen Banken sind mit Ende 2006 
 gegenüber dem Vorjahr um 19,4  % auf 404,7 Mrd EUR gestiegen (siehe Grafik 13). Das 
Wachstum der Auslandsaktiva wurde hauptsächlich durch Veranlagungen und Kredite gegen-
über Nichtbanken (+23,8 %) verursacht. Die Auslandsaktiva in Zentral- und Osteuropa sowie 
in den GUS-Staaten weisen absolut mit 43,6 Mrd EUR das stärkste Wachstum auf, gefolgt 
von Westeuropa mit einem Plus von absolut 20 Mrd EUR. Zum Jahresende 2006 erfolgte eine 
weitere Risikoaufnahme von rund 5,6 % oder 22,6 Mrd EUR, wobei dieser Risikotransfer 
hauptsächlich den Regionen Westeuropa (+16,8 Mrd EUR), Zentral- und Osteuropa sowie 
den GUS-Staaten (+ 5,0 Mrd EUR) zugeordnet werden kann. Eine Risikoreduktion fand per 
Saldo vor allem in jenen Ländern statt, die von anerkannten Ratingagenturen schlechter 
 be urteilt werden („non-investment grade“-Status). Zu einer  weiteren Risikoaufnahme kam es 
in jenen Ländern, die als gut bis sehr gut („investment grade“) eingestuft werden.

1 Auslandsaktiva beinhalten unter anderem Kredite, Beteiligungen, Veranlagungen etc. gegenüber ausländischen 
Stellen.

2 Das Länderrisiko resultiert aus der komplexen Beurteilung der wirtschaftlichen und politischen Situation eines 
Landes, die von Ratingagenturen vorgenommen wird. Die OeNB quantif iziert anhand der Länderrisikoeinstufung 
anerkannter Ratingagenturen (Moody’s, S&P, Fitch) das Risiko der Auslandsaktiva.
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Wachstums entfiel. In die konsoli-
dierte Betrachtung fließt insbeson-
dere das sehr rentable Zinsgeschäft in 
Zentral- und Osteuropa mit ein. Dem 
Provisionsergebnis kommt als Wachs-
tumstreiber eine nur unwesentlich 
geringere Bedeutung zu, aus dieser 
Position stammen rund 40 % des 
 Ertragszuwachses. Der Wachstums-
beitrag des für den österreichischen 
Bankensektor weniger bedeutenden 
Handelsergebnisses von rund 2,4 % 
wird von einem Rückgang des sonsti-
gen Ergebnisses so gut wie kompen-
siert. Bei den Betriebsaufwendungen 
trugen die Personalkosten zwei Drit-
tel und die Sachkosten ein Drittel 
zum Zuwachs bei.

Die Risikovorsorgen im Kreditge-
schäft haben im Jahr 2006 27,5 % des 
Betriebsergebnisses verbraucht, was 
etwas unter dem Vorjahreswert von 
30 % liegt. Das Periodenergebnis ist 
mit +62,8 % fast doppelt so stark ge-
wachsen wie im Vorjahr. Im Ergebnis 
nach dem operativen Geschäft schla-
gen sich jedoch unter anderem die 
Verkaufserlöse der Beteiligungen der 
Bank Austria-Creditanstalt in Polen 
und Kroatien im Zuge der Umstruk-
turierungen innerhalb des UniCre-
dit-Konzerns nieder und heben den 
konsolidierten Return on Assets 
(ROA) von 0,63 % im Jahr 2005 auf 
0,94 % im Jahr 2006.5

Gewinnwachstum im 
Inlandsgeschäft geht zurück

Nachdem seit dem Jahr 2002 eine 
kontinuierliche Verbesserung der Er-
tragslage im Inlandsgeschäft zu ver-
zeichnen gewesen war, sind im Jahr 
2006 die Wachstumsraten rückläufig. 

Im unkonsolidierten Geschäft, das 
die Entwicklung der inländischen Er-
tragslage widerspiegelt, ist das Be-
triebsergebnis im Jahr 2006 nur mehr 
um 3 % im Vergleich zum Vorjahr an-
gestiegen – im Jahr 2005 betrug das 
Wachstum noch 19 % (siehe Grafik 
14). Damit verzeichnete man im Jahr 
2006 das geringste Wachstum seit 
2002. Auch die unkonsolidierte Auf-
wand-Ertrag-Relation hat sich nach 
dem historischen Tiefststand im Jahr 
2005 in Höhe von 64,1 % mit einem 
Anstieg im Jahr 2006 auf 65,0 % 
 etwas verschlechtert. Das Wachstum 
der unkonsolidierten Betriebserträge 
lag 2006 mit +6 % erstmals seit dem 
Jahr 2002 unter dem Wachstum der 
Betriebsaufwendungen in Höhe von 
+7 %.

Das unkonsolidierte Zinsergebnis 
ist zwar aufgrund des hohen Kredit-
wachstums in den letzten Jahren um 
1,1 % im Jahresvergleich gestiegen, 
die Zinsspanne hat aber zwischen 
Ende 2005 und Ende 2006 um wei-
tere 9 Basispunkte auf 1,01 % nach-
gegeben. Die Zinssätze für das Neu-
geschäft lassen auch weiterhin keine 
Entspannung erwarten. Die Diffe-
renz zwischen den Zinssätzen für 
Euro-Kredite und Euro-Einlagen6 lag 
seit Mitte 2006 weitgehend bei knapp 
unter 1 %.

Grund für die schwächere Ent-
wicklung des Inlandsgeschäfts im 
Jahr 2006 ist neben dem unkonsoli-
dierten Zinsergebnis der Rückgang 
des Wachstums des unkonsolidierten 
Provisionsergebnisses, das nach einem 
Zuwachs von 16 % im Jahr 2005 nur 
mehr um 9 % stieg. Zudem weiteten 
die Banken – nachdem sie in den letz-

5 Ohne diese Verkaufserlöse der BA-CA würde der ROA des Jahres 2006 ungefähr auf dem Vorjahresniveau liegen.
6 Die Zinssätze errechnen sich aus dem volumengewichteten Durchschnitt der Zinsen aller in Euro denominierten 

Kredite und Einlagen privater Haushalte und nichtfinanzieller Unternehmen.
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ten Jahren eher Personal abgebaut 
hatten – ihre Mitarbeiterkapazitäten 
im Lauf des Jahres 2006 deutlich aus, 
was sich in den Personalaufwen-
dungen niederschlägt. So wurden 
die Mitarbeiterkapazitäten7die Mitarbeiterkapazitäten7die Mitarbeiterkapazitäten  von rund 
69.700 im Jahr 2000 auf rund 65.400 
im Jahr 2005 reduziert, während des 
Jahres 2006 gab es dann einen An-
stieg auf rund 66.500. Ein Teil dieser 
neuen Kapazitäten dürfte im Bereich 
Auslandsgeschäft und dabei insbeson-
dere im Zentral- und Osteuropage-
schäft der Großbanken zum Einsatz 
kommen, aber auch die kleinen Ban-
ken haben im Zuge der guten Kon-
junktur neue Mitarbeiter eingestellt.

Obwohl sich insgesamt die Ge-
winne aufgrund des Zentral- und 
Osteuropageschäfts weiterhin dyna-
misch entwickeln und auch ein Teil 
der Kostensteigerungen im Inland auf 
die Auslandsgeschäfte zurückzufüh-
ren sein dürfte, ist es notwendig, die 
in den letzten Jahren erreichten Ver-
besserungen in der Rentabilität des 
Inlandsgeschäfts weiter zu festigen 
und zu vertiefen. 

Anhaltend hohes Kreditwachstum
Obwohl sich das Wachstum der Kre-
ditvergabe durch in Österreich tätige 
Banken an inländische private Haus-
halte und nichtfinanzielle Unterneh-
men im vierten Quartal 2006 auf 
4,9 % im Vergleich zum Vorjahr ver-
langsamt hat, bleibt es im längerfris-
tigen Vergleich nach wie vor dyna-
misch. Unternehmenskredite wach-
sen mit einem Plus von knapp über 
6 % deutlich stärker als Kredite an 
private Haushalte, die jedoch eben-
falls mehr als 3 % zugenommen 
 haben. Angesichts der Leitzinser-
höhungen der EZB im Verlauf des 
Jahres 2006 spiegelt diese Entwick-
lung die anhaltend gute konjunktu-
relle Situation wider.

Betrachtet man die fünf größten 
Banken,8 so zeigt sich ein deutlich 
stärkerer Wachstumsrückgang – die-
ser vor allem bei einem Institut – der 
insgesamt das Bild bestätigt, dass der 
Kreditzyklus bei den Großbanken 
stärkeren Schwankungen unterliegt.

Betrachtet man die Kreditent-
wicklung nach den einzelnen Bank-

Grafik 14afik 14af
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7 Teilzeitbeschäftigte gehen in die Berechnung mit ihrem jeweiligen Beschäftigungsausmaß ein.
8 BA-CA, BAWAG P.S.K., Erste Bank, ÖVAG und RZB.
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sektoren, zeigt sich – sieht man von 
den Sonderbanken ab – ein starkes 
jährliches Wachstum der Kreditver-
gabe im Raiffeisensektor und im 
 Hypothekenbankensektor mit einem 
Jahreswachstum von 6,6 % bzw. 
7,2 % im Jahr 2006. Unterdurch-
schnittlich entwickelte sich hingegen 
die Kreditvergabe im Aktienbanken- 
und im Sparkassensektor, die im Ver-
lauf des Jahres 2006 um 2,8 % bzw. 
1,9 % gewachsen sind. Die 3,5-pro-
zentige Wachstumsrate der Bauspar-
kassen liegt im Trend des allgemeinen 
Kreditwachstums bei privaten Haus-
halten.

Trotz leichtem Rückgang hoher 
Fremdwährungskreditanteil 
bei privaten Haushalten

Trotz eines auf dem Geldmarkt 
 wieder gestiegenen Zinsvorteils des 
Schweizer Franken und insbesondere 
des japanischen Yen gegenüber dem 
Euro büßten Fremdwährungskredite 
vor allem in der zweiten Hälfte des 
Jahres 2006 etwas an Popularität ein. 
Sowohl das Volumen von Fremdwäh-
rungskrediten, die an inländische 

Nichtbanken vergeben wurden, als 
auch ihr Anteil an allen vergebenen 
Krediten waren rückläufig. Ende 
2006 waren noch Fremdwährungs-
kredite in Höhe von 52 Mrd EUR 
ausständig, was einem Anteil von 
18,7 % an allen Krediten entspricht. 
Ausschlaggebend dafür war der schon 
seit dem Jahr 2002 anhaltende Trend 
einer rückläufigen Fremdwährungs-
finanzierung von Unternehmen. Nur 
mehr knapp 10 % der Unterneh-
menskredite sind in fremder Wäh-
rung denominiert. Der Fremdwäh-
rungsanteil bei Krediten an private 
Haushalte hat diesen Rückgang je-
doch im Gegensatz zur Vergangenheit 
nicht mehr wettgemacht. Auch die 
privaten Haushalte agierten etwas 
vorsichtiger, der Fremdwährungskre-
ditanteil ging im Jahr 2006 leicht zu-
rück, wenn auch von einem hohem 
Niveau aus – nach wie vor lautet 
nahe zu ein Drittel des Kreditvo-
lumens auf eine fremde Währung.

Der Schweizer Franken bleibt mit 
einem Anteil von 91 % die dominante 
Fremdwährung. Nur 3 % der Fremd-
währungskredite waren in japani-

Grafik 15afik 15af
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schen Yen denominiert. Trotz einer 
seit geraumer Zeit anhaltenden Aus-
weitung des Zinsvorteils des japa-
nischen Yen gegenüber dem Schwei-
zer Franken (siehe Grafik 16) stagnie-
ren Yen-Kredite weiterhin auf nied-
rigem Niveau. Auch dieser Umstand 
spiegelt ein gesteigertes Risikobe-
wusstsein der Kreditnehmer wider.

Angesichts des vor allem bei pri va-
ten Haushalten noch hohen Fremd-
währungskreditanteils wird die OeNB 
weiterhin Banken und Kreditnehmer 
auf die mit Fremdwährungskredi-
ten verbundenen Risiken aufmerksam 
machen.

Kreditqualität: Institute 
rechnen weiterhin mit 
sinkenden  Ausfallraten 

Aus den Einzelwertberichtigungen 
für Kredite, die von in Österreich 
Aus den Einzelwertberichtigungen 
für Kredite, die von in Österreich 
Aus den Einzelwertberichtigungen 

 tätigen Banken vergeben werden, ist 

eine weiterhin zunehmend positive 
Einschätzung der Kreditqualität ab-
leitbar. So betrug zum Jahresende 
2006 der Stand der Einzelwert-
berichtigungen in Relation zu den 
Forderungen gegenüber in- und aus-
ländischen Nicht-Banken (Kundenfor-
derungen) auf unkonsolidierter Basis 
2,86 %, was einen Rückgang im Jah-
resabstand um 0,21 Prozentpunkte 
darstellt.9 Dies ist die stärkste Ab-
nahme der Wertberichtigungsrate 
seit Beginn ihrer rückläufigen Ent-
wicklung im Jahr 2003. Eine Trend-
umkehr bei der zuletzt immer opti-
mistischer werdenden Beurteilung 
der Kreditinstitute in Bezug auf zu 
erwartende Ausfälle im Kreditporte-
feuille ist somit nicht erkennbar. 

Eine sektorale Aufgliederung der 
Wertberichtigungen zeigt zum Jah-
resende 2006 nach wie vor deutliche 
Unterschiede: Traditionell hohe Werte 
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weisen Volksbanken- (4,68 %)10 und 
Raiffeisensektor (3,66 %) auf, gefolgt 
vom Sparkassensektor mit 3,30 % 
und den Aktienbanken mit 3,04 %. 
Deutlich unter dem Durchschnitt 

 liegen die Landes-Hypothekenbanken 
(1,35 %) und Bausparkassen (0,47 %). 
Überdurchschnittliche Rückgänge der 
Einzelwertberichtigungen bezogen 
auf Kundenforderungen im Jahresab-

Die Vergabe von Fremdwährungskrediten österreichischer Banken

in Zentral- und Osteuropa

Die Vergabe von Fremdwährungskrediten durch österreichische Banken beschränkt sich nicht 
auf das Inland. Fremdwährungsfinanzierungen erfreuen sich auch in Zentral- und Osteuropa 
großer Beliebtheit. Infolge des starken Engagements der österreichischen Banken in diesem 
Raum kommt zu ihrem inländischen Fremdwährungsexposure noch jenes im Ausland hinzu. 
Dieses kann in Form von direkt aus Österreich vergebenen Fremdwährungskrediten oder in 
Form von indirekt über Tochterbanken vor Ort vergebenen Fremdwährungskrediten auftreten. 
Bereits in der Ausgabe Nr. 12 des Finanzmarktstabilitätsberichts (vom Dezember 2006) 
wurde versucht, eine erste Schätzung dieses Exposures vorzunehmen. Mithilfe einer von der 
OeNB durchgeführten Umfrage unter den größten österreichischen Banken in der Region 
 liegen nunmehr empirische Ergebnisse über die Fremdwährungskreditvergabe österreichischer 
Banken in Zentral- und Osteuropa vor.

Die Umfrage ergab, dass die Fremdwährungskredite an Unternehmen und private 
Haushalte über Tochterbanken per Juni 2006 ein Volumen von 39,7 Mrd EUR aufwiesen.1

Gemessen an den insgesamt von den Töchtern der befragten Banken vergebenen  Krediten 
entspricht dies einem Fremdwährungsanteil von 51,5 %. OeNB-Daten zeigen, dass zudem 
direkt aus Österreich vergebene Fremdwährungskredite im Umfang von 22,7 Mrd EUR 
bestehen.2 Da es sich dabei jedoch fast ausschließlich um Unternehmenskredite in Euro 
(u.a. an Töchter österreichischer Unternehmen) handelt, unterscheidet sich das  Risikoprofil 
der Direktkredite deutlich von jenem der indirekt über Tochterbanken ver gebenen  Kredite.
 Im Zuge der insgesamt raschen Kreditexpansion in Zentral- und Osteuropa ist der 
 Umfang von Fremdwährungskrediten besonders schnell gewachsen, wenngleich die jüngsten 
Daten auf eine Verlangsamung dieses Wachstums hindeuten. Die bedeutendsten Länder 
im Bereich der Fremdwährungsfinanzierungen österreichischer Tochterbanken sind Ungarn 
und Kroatien, auf die etwa 37 % der indirekt über Tochterbanken vergebenen Fremd-
währungs kredite entfallen. Bei den Direktkrediten nimmt zudem die Tschechische Republik 
eine besondere Stellung ein. In der Währungsaufteilung dominiert der Euro klar, wenn-
gleich Kredite in Schweizer Franken in einigen Ländern – insbesondere in Polen, Ungarn 
und Kroatien – bereits von großer Bedeutung sind.

Die österreichischen Banken weisen beim Fremdwährungskreditgeschäft im Verhält-
nis zu den jeweiligen nationalen Bankenmärkten einen überproportionalen Anteil auf. 
Dies dürfte unter anderem durch ihre Erfahrung im Management von Fremdwährungs-
krediten aus dem Inlandsgeschäft begründet sein. Für eine abschließende Risikobeur-
teilung dieses Exposures muss jedoch auch das Vorliegen sogenannter „natürlicher 
Hedges“ beachtet werden. Diese können in Form von Exporterlösen bei Unternehmen 
oder Fremdwährungseinkommen bei privaten Haushalten bestehen. Gesicherte Daten 
hierzu liegen jedoch nicht vor, weshalb die Fremdwährungskreditvergabe der österrei-
chischen Banken in der Region jedenfalls genauer Beobachtung bedarf.

1 Dieser Betrag inkludiert Euro-Fremdwährungskredite in Slowenien in Höhe von 2,1 Mrd EUR, die durch den 
 Beitritt Sloweniens zum Euroraum nicht mehr als Fremdwährungskredite einzustufen sind.

2 Auch dieser Betrag inkludiert Euro-Fremdwährungskredite in Slowenien in Höhe von 2,3 Mrd EUR.

10 Die Definition des Volksbankensektors versteht sich exklusive der als Sonderbanken klassifizierten Investkredit 
Bank AG und Kommunalkredit AG.
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stand gab es zum Jahresende 2006 im 
Sparkassensektor und bei den Landes-
Hypothekenbanken (beide 0,26 Pro-
zentpunkte) sowie im Raiffeisensek-
tor mit 0,25 Prozentpunkten. Eben-
falls einen Rückgang gab es bei den 
Aktienbanken (0,14 Prozentpunkte) 
und den Bausparkassen (0,02 Pro-
zentpunkte), während es im Volks-
bankensektor zu einem Anstieg um 
0,12 Prozentpunkte kam.

In Grafik 17 ist die Verteilung der 
in Österreich tätigen Kreditinstitute 

In Grafik 17 ist die Verteilung der 
in Österreich tätigen Kreditinstitute 

In Grafik 17 ist die Verteilung der 

bezüglich ihrer Einzelwertberichti-
gungsraten auf Kundenforderungen 
zum Jahresende 2006 dargestellt. 
Um Verzerrungen zu vermeiden, sind 

dabei Banken mit Kundenforderun-
gen unter 10 Mio EUR nicht berück-
sichtigt.11 Der Median dieser Ver-
teilung liegt bei 4,31 %; im Bereich 
zwischen 4 % und 5 % sind auch die 
meisten Institute angesiedelt. Daraus 
wird ersichtlich, dass die vielen 
kleineren Banken höhere Wert-
berichtigungsraten aufweisen als das 
gesamtösterreichische Aggregat. Bei 
den acht Banken mit Wertberichti-
gungsraten über 15 % handelt es sich 
durchgehend um kleine Institute, de-
ren Kundenforderungen zusammen-
genommen nur 0,14 % des Gesamt-
systems ausmachen. Die Wertberich-
tigungsraten der großen und mittel-

Risiken aus dem Engagement im Leveraged Buyout-Markt

Österreichische Banken haben in den letzten Jahren ihre Kreditengagements zur Finanzierung 
von Leveraged Buyouts (LBO) von einer niedrigen Basis ausgehend stark ausgeweitet, das 
 davon ausgehende Stabilitätsrisiko ist jedoch als vergleichsweise gering einzustufen. Dies 
 ergab eine Umfrage der OeNB im Rahmen des Banking Supervision Committee (BSC) des 
Euro päischen Systems der Zentralbanken unter drei in diesem Geschäftsfeld aktiven öster-
reichischen Banken. Anlass für diese Initiative waren das dynamische Wachstum des LBO-
Marktes, der zuletzt auch durch Rekapitalisierungen1 deutlich gestiegene Fremdkapitalanteil 
und der höhere Wettbewerb unter den involvierten Banken.
 Im Allgemeinen versteht man unter einem LBO die Unternehmensübernahme durch 
 externe Finanzinvestoren, die große Teile der Transaktion mit Fremdkapital f inanzieren. Der 
Investitionshorizont erstreckt sich gewöhnlich über fünf bis zehn Jahre. Innerhalb dieser Zeit 
wird durch Restrukturierung, Expansion oder Änderung der Finanzierungsstruktur von den 
Unternehmenseigentümern versucht, den Wert des Unternehmens zu steigern. 
 Die Umfrage zeigte, dass sich die Aktivitäten der befragten österreichischen Banken im 
LBO-Geschäftsfeld sehr stark auf die Kreditvergabe konzentrieren. Die Höhe der Gesamt-
exponierung inklusive Investitionen in LBO-Fonds betrug Ende Juni 2006 1,9 Mrd EUR. 
 Gemessen am Tier 1-Kapital ist das LBO-Kreditexposure im Vergleich zu den befragten 
EU-Banken unter dem Medianwert von 15 %. Die Tatsache, dass das LBO-Kreditvolumen fast 
ausschließlich vorrangig ist und der Großteil der LBO-Kredite über Syndikatsgeschäfte verge-
ben wurde, schränkt das Risiko aus LBO-Finanzierungsaktivitäten ein. Die befragten Institute 
setzen auch diverse Risikomanagementinstrumente ein, führen Stresstests durch und fordern 
eine höhere Transparenz von Kreditnehmern. 
 Auf Basis der Umfrageergebnisse scheinen die Risiken aus den LBO-Aktivitäten der 
 befragten Banken für die Finanzmarkstabilität in Österreich gering zu sein, wenngleich die 
Entwicklung des LBO-Marktes und das Risikomanagement der Banken weiter genau beobach-
tet werden. In diesem Zusammenhang sind auch die Entwicklungen auf dem Kreditrisiko-
transfermarkt, der den LBO-Markt maßgeblich gefördert hat, zu beobachten.

1 Das durch Finanzinvestoren übernommene Unternehmen schüttet eine Sonderdividende aus, die durch die 
 Aufnahme von Fremdkapital f inanziert wird.

11 Dabei handelt es sich um 123 Institute, die zusammen weniger als 0,1 % aller Kundenforderungen halten.



Österreichische Finanzintermediäre 
profitieren von günstigem Umfeld

48 ◊ Finanzmarktstabilitätsbericht 13

großen Banken liegen unter dem 
Niveau des Gesamtsystems: So be-
trägt die Wertberichtigungsrate des 
Aggregats der 30 in Bezug auf die 
Kundenforderungen größten Banken 
2,34 % und liegt damit um mehr als 
einen halben Prozentpunkt unter dem 
Wert des gesamten Bankensektors. 

Marktrisiko: Verflachung der 
Zinsstruktur geht mit Reduktion 
des Zinsänderungsrisikos im 
Bankbuch einher 

Die Positionen des Handelsbestands 
der Banken unterliegen dem Markt-
risiko, also der Möglichkeit von 
Wertveränderungen aufgrund der 
Schwankungen von Risikofaktoren 
wie Zinssätzen oder Aktienpreisen. 
Weitere Marktrisiken bestehen für 
die Banken in Form des Zinsände-
rungsrisikos im Bankbuch oder des 
Fremdwährungsrisikos von offenen 
Devisenpositionen.

Ende des Jahres 2006 haben 27 
der in Österreich tätigen Banken ein 
großes Wertpapierhandelsbuch ge-
führt und waren somit den einschlä-
gig geltenden Eigenmittelvorschriften 
unterworfen. Auf Ebene des Gesamt-
systems betrug der Anteil des Eigen-
mittelerfordernisses für Marktrisiken 

des Wertpapierhandelsbuchs an den 
gesamten Eigenmittelerfordernissen 
während des Jahres 2006 durch-
schnittlich 4,0 %, was gegenüber dem 
Jahr 2005 einem nur marginalen 
Rückgang von 0,1 Prozentpunkten 
entspricht. Dieser niedrige Anteil 
verdeutlicht den in Relation zum Kre-
ditportefeuille beschränkten Risiko-
gehalt im Handelsbestand der öster-
reichischen Banken. Wie in der Ver-
gangenheit entfiel der bei Weitem 
größte Teil dieser Eigenmittelerfor-
dernisse auf Zinsinstrumente: Diese 
bewegten sich während des Jahres 
mit historisch gesehen relativ geringen 
Schwankungen im Bereich  zwi schen 
700 und 800 Mio EUR (Stand zum 
Jahresende: 737 Mio EUR). Das 
 Eigenmittelerfordernis für Aktien  po-
si tionen fluktuierte während des  Jah res 
in einem Band von 85 bis 115 Mio EUR 
(Jahresende: 101 Mio EUR). 

Durch eine positive Fristentrans-
formation, die im kurzfristigen Refi-
nanzieren langfristig veranlagter Ak-
tiva besteht, können Banken im Um-
feld einer ansteigenden Zinsstruktur-
kurve strukturelle Ergebnisbeiträge 
erwirtschaften. Dieser zusätzlichen 
Einnahmemöglichkeit steht in Form 
des Zinsänderungsrisikos des Bank-

Grafik 17afik 17af

Verteilung der Kreditinstitute bezüglich der Einzelwertberichtigungsrate

auf Kundenforderungen Ende 2006
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buchs ein zusätzliches Risiko gegen-
über. Für das aggregierte österreichi-
sche Bankensystem sind in Grafik 18 
Aktiva und Passiva entsprechend 
 ihren Zinsbindungsfristen einander 
gegenübergestellt.12

Das sich ergebende Zinsrisikopro-
fil zeigt eine positive Fristentransfor-
mation für das Gesamtsystem. Diese 
ist allerdings weniger stark ausge-
prägt als noch zu Beginn des Jahres 
2006, was darauf schließen lässt, dass 
die Banken auf die im Lauf des Jahres 
stattgefundene Verflachung der Zins-
strukturkurven – insbesondere jener 
des Euroraums – reagiert und ent-
sprechend den gesunkenen struktu-
rellen Ertragsmöglichkeiten das Zins-
änderungsrisiko im Bankbuch redu-

ziert haben. Dies wird durch die Ent-
wicklung des bilanzsummengewich-
teten Durchschnitts der Basler Zins-
risikoquotienten13 der Institute unter-
mauert: Nach einem moderaten Rück-
gang während der ersten Jahreshälfte 
von 6,6 % auf 6,3 % fiel dieser Indi-
kator zum Jahresende auf den histo-
rischen Tiefststand von 5,6 %. 

Das Fremdwährungsrisiko auf-
grund offener Devisenpositionen war 
– gemessen an den gesetzlich vorge-
schriebenen Eigenmitteln – zuletzt 
leicht rückläufig. Nach einer leichten 
Ausweitung des Eigenmittelerforder-
nisses in der ersten Hälfte des Jahres 
2006 auf 102 Mio EUR gab es in der 
zweiten Hälfte einen Rückgang auf 
75 Mio EUR. 

Grafik 18afik 18af

Zinsrisikoprofil des aggregierten österreichischen Bankensystems Ende 2006
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12 Datenquelle ist die Zinsrisikostatistik. In die Darstellung fließen alle zinssensitiven und/oder zinsbindungs-
gesteuerten Bilanzpositionen sowie alle zinssensitiven Derivate ein.

13 Pro Bank ist das der geschätzte Barwertverlust der in der Zinsrisikostatistik gemeldeten Positionen, der sich bei 
Parallelverschiebung der Zinskurven aller Währungen um 200 Basispunkte ergibt, im Verhältnis zu den 
 an rechenbaren Eigenmitteln.



Österreichische Finanzintermediäre 
profitieren von günstigem Umfeld

50 ◊ Finanzmarktstabilitätsbericht 13

Neuer europäischer  
Rechtsrahmen für den 
unbaren Zahlungsverkehr

Nach intensiven Verhandlungen nah-
men das Europäische Parlament und 
der ECOFIN-Rat im Frühjahr 2007 
die Richtlinie über Zahlungsdienste 
im Binnenmarkt an. Mit dieser – im 
Rahmen des SEPA-Projekts14 erarbei-
teten – sogenannten Zahlungsver-
kehrsrichtlinie verfolgt der euro-
päische Gesetzgeber das Ziel, einen 
einheitlichen Rechtsrahmen für den 
unbaren Zahlungsverkehr (z. B. Über-
weisungen, Lastschriften, Kreditkar-
tenzahlungen etc.) im Binnenmarkt 
zu schaffen. Ein wesentlicher Teil der 
Bestimmungen gilt der Erhöhung der 
Transparenz und Rechtssicherheit 
(ein heitliche Informationspflichten, 
Ausführungszeiten, Haftungsfragen 
etc.). Daneben wird mit den soge-
nannten Zahlungsinstituten eine neue 
Kategorie von Zahlungsdienstleistern 
eingeführt, welche – je nach Tätig-
keitsumfang – unterschiedlich stren-
gen Aufsichtsbestimmungen unterlie-
gen. Die Zahlungsverkehrsrichtlinie 
ist von den Mitgliedstaaten bis 1. No-
vember 2009 in nationales Recht um-
zusetzen.

Mit der Zahlungsverkehrsricht-
linie wird in erster Linie auf elektro-
nische Zahlungen als Alternative zu 
den relativ teuren Barzahlungen ab-
gestellt. Vor diesem Hintergrund ist 
hervorzuheben, dass sich der elekt-
ronische Zahlungsverkehrsmarkt in 
Österreich auch schon bislang dyna-
ronische Zahlungsverkehrsmarkt in 
Österreich auch schon bislang dyna-
ronische Zahlungsverkehrsmarkt in 

misch entwickelt hat. Sowohl bei dem 

von der OeNB betriebenen Zahlungs-
system ARTIS/TARGET 15 als auch 
bei den Massenzahlungssystemen (die 
dem Transfer von Kleinbetragszah-
lungen dienen) sowie der Teilnahme 
österreichischer Banken an internati-
onalen Zahlungssystemen ist über die 
letzten Jahre ein kontinuierlicher 
Trend zu steigenden Transaktions-
zahlen und -werten festzustellen (so 
sind beispielsweise bei ARTIS im 
 Vergleich zum ersten Halbjahr 2004 
anzahl- und wertmäßige Steigerungen 
von rund 25 % bzw. 40 % zu ver-
zeichnen). Lediglich bei den Wert-
papierabwicklungssystemen ist es im 
zweiten Halbjahr 2006 zu einer 
 Unterbrechung dieses Trends gekom-
men, was auf die vorübergehenden 
Kursverluste an der Wiener Börse im 
Zeitraum Mai/Juni 2006 zurückzu-
führen ist.

Die Anzahl der Systemstörungen16

bei den beaufsichtigten Zahlungs- 
und Wertpapierabwicklungssystemen 
war im zweiten Halbjahr 2006 mit 
insgesamt 37 Systemstörungen etwas 
geringer als im Vergleichszeitraum 
des Vorjahres (40 Systemstörungen 
im zweiten Halbjahr 2005). Der nati-
onale ARTIS-Zugang war von einer 
Störung betroffen, bei der Teilnahme 
einer österreichischen Bank an einem 
internationalen Zahlungssystem waren 
es drei. Die übrigen Störungen be-
trafen kurzfristige störungsbedingte 
Stillstände (zwischen 35 Minuten und 
6 Stunden) während der Betriebs-
zeiten eines Kartenzahlungssystems, 
eines E-Geldsystems sowie dreier 

14 SEPA: Single Euro Payments Area.
15 ARTIS: Austrian Real Time Interbank Settlement; TARGET: Trans-European Automated Real-time Gross 

 settlement Express Transfer.
16 Systemstörung ist definiert als jeder 30 Minuten übersteigende, durch das Zahlungssystem bedingte Stillstand 

während der Betriebszeiten oder jeder störungsbedingte Stillstand innerhalb eines Zeitraums von 30 Minuten 
vor Buchungsende des Systems.
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kleiner Infrastrukturbetreiber, über 
die insgesamt lediglich rund 0,1 % 
sämtlicher Kleinbetragszahlungen ab-
gewickelt wurden. Sämtliche Störun-
gen waren ohne Folgewirkungen auf 
das österreichische Finanzsystem.

Bedeutung der zentral- und 
 osteuropäischen Länder für den 
österreichischen Bankenmarkt 
steigt ungebrochen17

Auf konsolidierter Basis zeigte die 
Segmentberichterstattung der sechs 

Mögliche Reformen der Regulierung und  Aufsicht

des Liquiditätsrisikomanagements der Banken

Der Basler Ausschuss für Bankenaufsicht (Basel Committee on Banking Supervision) hat im 
Jahr 2006 eine eigene Arbeitsgruppe zum Thema Liquiditätsrisikomanagement eingerichtet. 
Bereits im Jahr 2005 kündigte die Europäische Kommission eine Studie über das Liquiditäts-
management der Banken und die entsprechenden nationalen Aufsichtsanforderungen an. Eine 
gemeinsame Task Force mit dem Europäischen System der Zentralbanken (ESZB) soll ihre 
Ergebnisse im Herbst 2007 veröffentlichen. Auch im Bankensektor wird der Ruf nach  Reformen 
laut: Die European Banking Federation (EBF) veröffentlichte ein Diskussionspapier zu diesem 
Thema ebenso wie das International Institute of Finance (IIF). 
 Wodurch erklärt sich das rezente Reformbemühen im Bereich des Liquiditätsrisiko-
managements? Erstens wurde trotz zahlreicher Reformen in der Bankenregulierung (z. B. 
Basel II, EU-Aktionsplan für Finanzdienstleistungen) diesem Bereich bislang nur wenig Auf-
merk samkeit geschenkt. Zweitens deuten Studien über die Struktur der kurz- und mittel-
fristigen Finanzierung der Banken darauf hin, dass das Liquiditätsrisiko der Banken gestiegen 
und das Risikomanagement komplexer geworden ist.1 Gegenstand der Diskussion sind vor 
allem  folgende zwei Fragen: 2 Erstens, das Liquiditätsrisiko ist sehr institutsspezifisch. Wie 
kann die Liquiditätsregulierung gestaltet werden, um einerseits diesem Umstand Rechnung zu 
tragen und andererseits eine effiziente Aufsicht zu gewährleisten? Zweitens, in der EU ist die 
Liquiditätsregulierung nicht harmonisiert und die Aufsicht der Zweiganstalten unterliegt dem 
Gastlandprinzip. Soll die Harmonisierung der Liquiditätsregulierung in der EU bzw. der Über-
gang auf das Heimatlandprinzip im Rahmen der Aufsicht über die Liquidität der Zweig-
anstalten angestrebt werden?
 Da das Liquiditätsrisikomanagement der Banken auch für die Aufgaben der Zentral-
banken Implikationen haben könnte, engagiert sich die OeNB in diesem Reformdiskurs auf 
allen Ebenen. Liquiditätsprobleme einzelner Banken können zu negativen externen Effekten 
führen und so die Liquidität und Effizienz des Geldmarktes beeinträchtigen, wodurch die 
 Erfüllung zentraler Aufgaben der Notenbanken erschwert wird.3 Aus Sicht der OeNB ergeben 
sich  daher zwei wesentliche Anforderungen an einen adäquaten regulatorischen Rahmen: 
 Einerseits soll er die negativen externen Effekte internalisieren, andererseits soll er die 
 notwendige Flexibilität des Liquiditätsrisikomanagements, das sehr institutsspezifisch ist, 
er möglichen.

1 The Joint Forum. 2006. The Management of Liquidity Risk in Financial Groups. Basel; ECB. 2002. Developments 
in Banks’ Liquidity Profile and Management. Frankfurt/Main; ECB. 2006. EU Banking Structure. Frankfurt/Main.

2 European Banking Federation – EBF. 2006. Supervision of Banks’ Liquidity Management. Discussion Paper 
W6298IEW, Brüssel; International Institute of Finance – IIF. 2007. Principles of Liquidity Risk Management. 
Washington D.C.; The Joint Forum. 2006.

3 Schmitz, S. W. und A. Ittner. 2007. Why is Liquidity Risk Management a Concern for Central Banks? Central 
Banking Vol. XVII. Nr. 4, 65–72.

17 Quelle ist vornehmlich der Vermögens- und Erfolgsausweis, den die österreichischen Bankenkonzerne seit An-
fang 2002 quartalsweise melden. Diese Meldung umfasst ausgewählte Positionen aus den konsolidierten Jahres-
abschlüssen der Konzernmütter und ihrer vollkonsolidierten Tochterbanken im Ausland. Darüber hinaus er-
gänzen die Analyse an ausgewiesenen Stellen zusätzliche Datenquellen wie Jahresberichte oder Marktdaten.
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in Zentral- und Osteuropa aktiven 
österreichischen Großbanken18 er-
neut eine Steigerung der Bilanz-
summe auf rund 188 Mrd EUR im 
Zentral- und Osteuropasegment und 
hatte im Dezember 2006 einen An-
teil von 20,3 % an der konsolidierten 
Bilanzsumme aller österreichischen 
Banken. Der Gewinn vor Steuern 
ohne Sondereffekte verbesserte sich 
ebenfalls auf rund 2,8 Mrd EUR. 
Durch diesen Anstieg hat das Zentral- 

und Osteuropasegment Ende 2006 
bereits einen Anteil von 38,7 % am 
konsolidierten Ergebnis vor Steuern 
aller österreichischen Banken.

Insgesamt agierten per 31. Dezem-
ber 2006 11 österreichische Banken 
mit 62 vollkonsolidierten Tochter-
banken auf diesem Markt. Davon 
 entfielen 29 auf die neuen EU-
Mitgliedstaaten aus dem Jahr 2004 
(NMS-200419), 8 auf die neuen EU-
Mitgliedstaaten aus dem Jahr 2007 

18 BA-CA, BAWAG P.S.K., Erste Bank, Hypo Alpe-Adria International, ÖVAG und RZB.
19 NMS-2004: Lettland (LV), Polen (PL), Slowakei (SK), Slowenien (SI), Tschechische Republik (CZ) und Ungarn 

(HU).
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Marktanteile österreichischer Tochterbanken in Zentral- und Osteuropa1
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(NMS-200720), 20 auf die weiteren 
südosteuropäischen Länder 21 und 5 
auf die Gemeinschaft Unabhängiger 
Staaten (GUS22). Hinzu kommen 
noch das türkische Joint-Venture der 
italienischen UniCredit, das in Folge 
der Neuordnung des Zentral- und 
Osteuropa-Geschäfts der Banken-
gruppe von der BA-CA betreut wird, 
sowie weitere sieben Banken aus sie-
ben zentral- und osteuropäischen 
Ländern,23 die aufgrund der formal 
zum Jahresabschluss noch nicht voll-
ends abgeschlossenen Restrukturie-
rung in den Meldungen von Ende 
 Dezember 2006 noch nicht berück-
sichtigt sind. Zieht man diese jedoch 
in Betracht, halten österreichische 
 Banken mittlerweile rund 14,5 % am 
 gesamten Bankenmarkt in Zentral- 
und Osteuropa (siehe Grafik 19), und 

 sogar rund 23,7 %, wenn Russland 
und die Türkei nicht berücksichtigt 
werden. 

Wendet man den Blick nun den 
gemeldeten Daten der vollkonsoli-
dierten Tochterbanken in Zentral- 
und Osteuropa zu, zeigt sich deutlich 
eine Konzentration auf die neuen 
EU-Mitgliedstaaten. Mit Anteilen 
von 58,5 % (NMS-2004) und 16,4 % 
(NMS-2007) an der aggregierten 
 Bilanzsumme Ende 2006 befinden 
sich insgesamt rund 118,9 Mrd EUR 
innerhalb der Grenzen der EU (siehe 
Grafik 20). Dem gegenüber stehen 
16,6 % in Südosteuropa (SEE) (rund 
26,3 Mrd EUR) und 8,5 % in die 
GUS (rund 13,5 Mrd EUR). Gegen-
über dem Vorjahr entspricht das ins-
gesamt einem Anstieg von 19,3 %. 
Die um 10,3 Prozentpunkte fallende 

20 NMS-2007: Bulgarien (BG) und Rumänien (RO).
21 Südosteuropäische Länder: Albanien (AL), Bosnien und Herzegovina (BA), Kroatien (HR), Montenegro (ME) 

und Serbien (RS).
22 GUS: Russland (RU), Ukraine (UA) und Weißrussland (BY).
23 Bulbank (BG), Zivnostenska (CZ), Zagrebacka (HR), UniCredit (LV), UniCredit (RO), IMB (RU) und 

UniCredit (SK).

Grafik 20afik 20af
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Wachstumsrate erklärt sich aus der 
bereits angesprochenen Restruk-
turierung bei der BA-CA,24 deren 
 Effekte in Hinblick auf die Wachs-
tumsrate weder durch das ungebro-
chen dynamische Wachstum in Zen-
tral- und Osteuropa, noch durch Zu-
käufe kompensiert werden konnten. 
Große Unterschiede können indes 
zwischen den einzelnen Ländergrup-
pen festgestellt werden; insbesondere 
das rapide Wachstum bei den NMS-
2007 erklärt sich durch die erstma-
lige Meldung der rumänischen Erste 
Bank-Tochter BCR.

Dieselben Effekte zeigen sich auch 
beim aggregierten Betriebsergebnis 
der zentral- und osteuropäischen 
Tochterbanken, das im Jahr 2006 um 
14,0 % auf rund 2,8 Mrd EUR stieg 
(siehe Grafik 21). Davon entfallen 
57,1 % auf die NMS-2004, 13,4 % auf 
die NMS-2007, 15,2 % auf weitere 
Länder Südosteuropas und 14,2 % 
auf die GUS. Trotz eines ähnlichen 
 Bilanzsummenwachstums von rund 

20 % weisen Tochterbanken außer-
halb der EU beim Betriebsergebnis 
(+ 28,2 %) ein dynamischeres Wachs-
tum auf als jene innerhalb der EU 
(+8,9 %). Den höheren Renditen ent-
spricht allerdings auch ein deutlich 
höheres Risiko.

Die Cost Income Ratio25 (CIR) 
der vollkonsolidierten Tochterbanken 
in Zentral- und Osteuropa blieb mit 
56,7 % sowohl im Dezember 2005 
als auch im Dezember 2006 auf dem 
gleichen Niveau. Die Verbesserung 
der CIR um 1,6 Prozentpunkte auf 
56,3 % in Ländern innerhalb der EU 
wurde durch eine durchschnittliche 
Verschlechterung in den Tochter-
banken außerhalb der EU um 4,5 Pro-
zentpunkte auf 57,6 % ausgeglichen, 
was sich nicht zuletzt durch die 
 jüngeren Akquisitionen bei Letztge-
nannten erklärt und sich in Zukunft 
nach vollzogenem Integrationsauf-
wand wiederum in fallenden CIRs 
niederschlagen sollte.

Grafik 21afik 21af
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24 Genauer gesagt, aus dem nicht zeitgleich erfolgten konzerninternen Verkauf der polnischen BPH und der 
 kroatischen Splitska Banka und dem Zugang der acht angesprochenen Institute.

25 Verwaltungsaufwand in Relation zu den Betriebserträgen vor Abzug der Nettorisikovorsorge im Kreditgeschäft.
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Was die indirekte Kreditexponie-
rung 26 österreichischer Banken ge-
genüber Zentral- und Osteuropa be-
trifft, zeigt sich wiederum die beson-
dere Stellung der neuen EU-Mitglied-
staaten, auf die vom gesamten Kre-
ditvolumen von 91,7 Mrd EUR 
73,2 % entfallen (NMS-2004: 57,9 %, 
NMS-2007: 16,3 %). Das entspricht 
einer Wachstumsrate von 24,7 % 
(siehe Grafik 22). Dem gegenüber 
stehen das nur scheinbar stagnierende 
Kreditwachstum der südosteuropä-
ischen Länder,27 die mittlerweile bei 
einem indirekten Kreditvolumen von 
14,8 Mrd EUR stehen, und jenes der 
GUS-Staaten mit mehr als 50 %, das 
zu Krediten in Höhe von mittlerweile 
9,8 Mrd EUR geführt hat.

Neben dem Wachstum der bereits 
bestehenden Tochterbanken trug im 
Jahr 2006 neuerlich auch das zuneh-
mende Volumen direkt vergebener 
Kredite 28 zur steigenden Exponie-
rung in Zentral- und Osteuropa29 bei. 
Ähnlich wie bei den Daten der Toch-
rung in Zentral- und Osteuropa
Ähnlich wie bei den Daten der Toch-
rung in Zentral- und Osteuropa

terbanken weisen Kredite an Länder 
innerhalb der EU den bei Weitem 
größeren Anteil am Gesamtvolumen 
von 52,5 Mrd EUR auf (siehe Grafik 
22). Bei einer Wachstumsrate von ins-
gesamt 19,1 % (ohne Ausreißer nach 
oben) entfällt ein Anteil von 62,1 % 
der Direktkredite auf die NMS-2004 
und 7,9 % auf die NMS-2007. 
 Direktkredite im selben Volumen 
werden an Kreditnehmer aus den 
GUS-Staaten vergeben (rund 4,8 Mrd 

26 Kredite, die von Tochterbanken in anderen Ländern vergeben werden.
27 Die indirekten Kredite, vergeben von Tochterbanken in Südosteuropa, wuchsen im Jahresabstand um rund 6 %, 

allerdings ist der Wert verzerrt durch den Verkauf der Splitska Banka. Rechnet man deren Kredite aus dem Jahr 
2005 heraus, ergibt sich eine Wachstumsrate von rund 23 %.

28 Kredite, die von Banken in Österreich an Kreditnehmer in anderen Ländern vergeben werden.
29 Im Gegensatz zu den indirekten Krediten beinhaltet die Betrachtung der Direktkredite sämtliche Länder der 

jeweiligen Region (also auch jene ohne lokale Tochterbanken). Im Fall der südosteuropäischen Länder somit 
auch Mazedonien und im Fall der GUS alle 12 Länder der Staatengemeinschaft.

Grafik 22afik 22af
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EUR), mehr als doppelt so viel ent-
fällt auf die südosteuropäischen Län-
der (rund 11,0 Mrd EUR). Ein be-
trächtlicher Teil des Kreditexposures 
lautet auf eine, jeweils bezogen auf 
die Heimatwährung des betroffenen 
Landes fremde Währung.30

Zur Quantifizierung des Risikos, 
das von zentral- und osteuropäischen 
Bankenmärkten für Österreich aus-
geht, können auch Stresstests heran-
gezogen werden, die die Auswirkun-
gen von extremen Schocks auf das 
 österreichische Bankensystem abbil-
den. Dabei soll analysiert werden, 
wie das österreichische Bankensys-
tem eine selbst extreme Verschlech-
terung der Kreditqualität der öster-
reichischen Tochterbanken vor Ort 
verkraftet. Das verwendete Szenario 
geht bewusst über historische Worst-
Case-Szenarien hinaus, da im der-
zeitigen dynamischen Marktum feld 
NPL-Quoten31 (NPLs über die Summe 
aller Kredite an Nichtbanken) niedrig 
sind. Ferner wird angenommen, dass 
der Schock sämtliche Länder der Re-
gion gleichzeitig betrifft. Die Ergeb-
nisse zeigen, dass selbst ein Schock, 
der für viele Tochterbanken eine Ver-
vielfachung der derzeit bestehenden 
NPLs bedeuten würde, vom öster-
reichischen Bankensystem verkraftet 
werden könnte. Die konsolidierte 
Eigen mittelquote des Gesamtbanken-
systems zum Jahresende 2006 redu-
zierte sich von 11,61 % auf 10,66 % 
und blieb somit deutlich über der ge-
setzlich vorgeschriebenen 8-Prozent-
Schwelle, wenngleich insbesondere 

eine der Banken, die nahe an der ge-
setzlichen Mindestquote operierte, 
unter die 8-prozentige Mindesteigen-
kapitalquote fiel. Zudem ist jedoch zu 
berücksichtigen, dass auch die gute 
Ertragslage der österreichischen Toch-
terbanken in Zentral- und Osteuropa 
einen zusätzlichen Puffer darstellte, 
um mögliche averse Entwicklungen 
zu absorbieren.32 Da die Erträge des 
Jahres 2006 in den Eigenmitteln auf-
grund der bereits im Jänner vorzu-
nehmenden Meldung noch nicht be-
rücksichtigt sind, wird sich die gute 
Ertragslage in den zentral- und ost-
europäischen Ländern zudem in einer 
 Erhöhung der Eigenmittel nieder-
schlagen. Insgesamt sind die in dieser 
Region besonders exponierten Ban-
ken aber gefordert, ihr Bilanzsum-
menwachstum bei der Eigenmittel-
unterlegung entsprechend zu berück-
sichtigen.

Das rasche Kreditwachstum in 
der Region, insbesondere auch in 
fremder Währung, stellt das Risiko-
management der Banken insgesamt 
vor die nicht unbeträchtliche Heraus-
forderung, die Akkumulation verbor-
gener Kreditrisiken zu verhindern. 
Die Tatsache, dass nach wie vor ein 
Großteil der Exponierung österrei-
chischer Banken in Zentral- und Ost-
europa auf Länder innerhalb der EU 
konzentriert ist, schränkt jedoch ins-
besondere die Risiken aus recht-
lichen, institutionellen und damit 
auch wirtschaftlichen Rahmenbedin-
gungen teilweise ein.

30 Siehe auch Box „Die Vergabe von Fremdwährungskrediten österreichischer Banken in Zentral- und Osteuropa“ 
weiter oben.

31 NPL: Non-performing loan (notleidender Kredit).
32 Eine detaillierte Darstellung der Stresstests für das Exposure der österreichischen Banken in Zentral- und Ost-

europa findet sich im vorliegenden Heft im Teil „Schwerpunktthemen“.
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Banken in Zentral- und Osteuropa: Weiterhin starkes Kreditwachstum

In Verbindung mit dem robusten gesamtwirtschaftlichen Wachstum in den meisten der hier 
untersuchten Länder beschleunigte sich das inflationsbereinigte Wachstum der inländischen 
Kredite an private Nichtbanken im zweiten Halbjahr 2006 und Anfang 2007 weiter oder blieb 
auf relativ hohem Niveau stabil. Es lag zuletzt in den meisten Ländern zwischen 17 % und 
25 % im Jahresabstand, erreichte in Rumänien jedoch fast 50 %. Die Ausnahme von dem 
Trend bildete Ungarn, wo sich das reale Wachstum der Inlandskredite an private Nichtbanken 
aufgrund des schwächeren Anstiegs der Fremdwährungskredite parallel zur Verlangsamung 
der inländischen Nachfrage im vierten Quartal auf etwa 15 % verringerte. In sämtlichen 
 Ländern, einschließlich Ungarn, lässt sich die Dynamik der inländischen Kredite an private 
Nichtbanken im zweiten Halbjahr 2006 auch daran erkennen, dass die jährliche Kreditaus-
weitung im Verhältnis zum BIP 1 zunahm.2 So kam es auch in Bulgarien im zweiten Halbjahr 
2006 zu einer erneuten Belebung der Kreditaktivität, doch blieb das Kreditwachstum deutlich 
unter den hohen Werten des Jahres 2005. In Rumänien und Kroatien beschleunigte sich das 
Kreditwachstum trotz der Maßnahmen, die die jeweiligen Notenbanken zur Eindämmung des 
 Kreditwachstums während der letzten Jahre gesetzt hatten. Anfang 2007 verschärfte die 
 kroatische Notenbank ihre Maßnahmen durch die erneute Einführung von Kreditlimits. 
 Demgegenüber lockerten mit Wirkung von Anfang Jänner 2007 die bulgarische und die rumä-
nische Notenbank einzelne (administrative) Kreditrestriktionen, was zum Teil mit dem EU-
Beitritt und zum Teil mit dem eingetretenen Erfolg oder auch mit zunehmender Unwirksam-
keit der Maßnahmen begründet wurde.
 Das hohe bzw. sich beschleunigende Wachstum der Inlandskredite hat im Jahr 2006 nur 
in Slowenien in einem größeren Ausmaß (4 % des BIP) zu einem Rückgang der Nettoauslands-
position der Banken geführt. In Polen, der Tschechischen Republik, Rumänien und Kroatien 
betrug der Rückgang dieser Position nur etwa 0,5 % bis 1,5 % des BIP, während sie in Ungarn 
leicht und in Bulgarien und in der Slowakei stark (um 4 % bzw. 10 % des BIP) zulegte. In 
 Bulgarien resultierte dies primär aus dem Anstieg der Auslandsforderungen, der zum Teil 
 Kredittransfers an ausländische Mutterbanken widerspiegeln dürfte. Im Ergebnis war der 
Stand bei Nettoauslandsforderungen der Banken Ende 2006 in Slowenien, Kroatien, Ungarn 
und der Slowakei negativ in Höhe von 5 % bis 20 % des BIP, in Rumänien ausgeglichen und in 
Bul garien, Polen sowie der Tschechischen Republik positiv in Höhe von 2,5 % bis 10 % des BIP.
 Risikomindernd wirkt der Rückgang des Anteils der Fremdwährungskredite am ausste-
henden Volumen der Kredite an Unternehmen und Haushalte in Ungarn, Kroatien und Rumä-
nien sowie die Stabilisierung des Fremdwährungsanteils in Bulgarien. In den ersten drei 
 Ländern dürften Notenbankmaßnahmen zu diesem Trend beigetragen haben, wie etwa die 
Empfehlung für ein besseres Kreditrisikomanagement in Ungarn, höhere Risikogewichte für 
Fremdwährungskredite an nicht abgesicherte Kreditnehmer und intensivere Berichtspflicht in 
Kroatien oder die inzwischen aufgehobene Begrenzung der Fremdwährungskredite an nicht 
abgesicherte Kreditnehmer in Prozent des Eigenkapitals von Banken in Rumänien. Außerdem 
dürften in Ungarn die Währungsturbulenzen im Mai/Juni 2006 die Wahrnehmung der  Banken 
und der Kreditnehmer hinsichtlich der mit Fremdwährungskrediten verbundenen Risiken 
 geschärft haben. In Polen und Slowenien hingegen erfreuten sich Fremdwährungskredite im 
Jahr 2006 zunehmender Beliebtheit. In Polen traf dies vor allem auf Wohnbaukredite zu, 
 während in Slowenien die zu diesem Zeitpunkt noch bevorstehende Euro-Einführung den 
Trend  begünstigte. Ende 2006 war der Fremdwährungsanteil an den ausstehenden Krediten 
an  Unternehmen und Haushalte in Bulgarien, Rumänien und Ungarn mit 45–50 %, in Slowe-
nien mit über 60 % und in Kroatien (einschließlich Kredite, die an Fremdwährung indexiert 
sind) mit 70 % sehr hoch, in Polen betrug er knapp 30 %. Dies stellt – nunmehr mit Ausnahme 
 Sloweniens – einen Risikofaktor für die Finanzmarktstabilität dar, da sich eine ungünstige 
 Entwicklung des Wechselkurses und ein Ansteigen des ausländischen Zinsniveaus negativ auf 
die Zahlungsfähigkeit der Kreditnehmer auswirken könnten, zumal vor allem Haushalte und 
KMUs nicht über ausreichende Absicherung gegen diese Risiken verfügen dürften.

1 Gemessen am Anteil der nominellen Änderung des ausstehenden Kreditbestands gegenüber demselben Quartal 
des Vorjahres in Prozent des BIP der entsprechenden vier Quartale.

2 Parallel stieg auch das Wachstum der grenzüberschreitenden Kredite an private Nichtbanken im zweiten Halb-
jahr 2006 in den meisten Ländern, mit Ausnahme von Polen (stabiles niedriges Wachstum) und Ungarn (markant 
rückläufiger Anstieg). Die Zunahme dieser Kredite war im Vergleich zur Höhe der Ausweitung der Inlandskredite 
vor allem in Bulgarien und Kroatien relevant.
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Die Rentabilität der Bankensektoren in Zentral- und Osteuropa war im Jahr 2006 
sowohl nominell als auch real in Polen, in der Tschechischen Republik und in Ungarn am 
höchsten. Polnische, wie auch slowakische und bulgarische Banken konnten ihre nominelle 
 Eigenkapitalrentabilität steigern, während sich dieser Indikator in der Tschechischen 
 Republik, Ungarn, Kroatien und Rumänien verringerte. Als Folge der anhaltenden starken 
Ausweitung der Kreditvolumina gegenüber Unternehmen und Haushalte (sowie in Kroa-
tien auch aufgrund der Verschärfung der Vorschriften betreffend die Berechnung der 
 risikogewichteten Aktiva) waren die Kapitaladäquanzquoten in allen Ländern weiter rück-
läufig. Sie blieben jedoch weiterhin zweistellig und sind, laut Stresstests des IWF und der 
nationalen Zentralbanken, gut positioniert gegenüber einer breiten Palette von Risiken. 
Allerdings musste die Stressresistenz in der jüngeren Vergangenheit nicht im „Ernstfall“ 
(starke Verlangsamung des Wirtschaftswachstums oder dauerhafte Abschwächung der 
Währung) getestet werden. Hinzu kommt, dass die Informationen über die Portfolioquali-
tät aufgrund des starken Kreditwachstums mit Vorsicht interpretiert werden müssen 
(stark expandierender Nenner, „junge“ Portfolios, begrenzte Daten über die Darlehens-
geschichte von Kunden, Wettbewerbsdruck beim Akquirieren neuer Kunden). In Ungarn 
etwa rechnen die Behörden für das Jahr 2007 aufgrund des ungünstigen Wirtschafts-
klimas mit einem Ansteigen des Wertberichtigungsbedarfs, was sich – zusammen mit der 
erwarteten Abschwächung der Kreditnachfrage und dem verstärkten Wettbewerb unter 
den Finanzdienstleistern sowohl im Aktiv- als auch im Passivgeschäft – negativ auf die 
Ertragskraft der Banken auswirken könnte.

Nominelle Eigenkapitalrendite

in %

2003 2004 2005 2006 H1 05 H1 06

Bulgarien 14,8 16,6 18,4 20,2 18,6 18,1
Kroatien 14,5 16,1 15,6 12,7 14,5 14,7
Polen 5,5 17,4 24,0 27,2 21,2 28,0
Rumänien 17,7 17,7 15,1 12,1 19,7 14,2
Slowakische Republik 10,5 12,3 13,4 15,7 14,6 16,4
Slowenien 8,2 8,7 11,1 . . . . . .
Tschechische Republik 23,4 23,1 24,9 22,2 29,3 24,8
Ungarn 18,7 23,8 23,2 21,6 27,3 23,1

Anmerkung:  Auf Basis Nachsteuergewinn.

Nettozinsertrag

in % des jahresdurchschnittlichen Bestands an Bankaktiva

2003 2004 2005 2006 H1 05 H1 06

Bulgarien 4,7 4,9 4,5 4,2 4,4 4,3
Kroatien 3,3 3,0 2,9 2,7 3,0 2,8
Polen 3,1 3,2 3,1 3,2 3,1 3,2
Rumänien 4,7 4,8 3,5 3,3 3,7 3,2
Slowakische Republik 2,9 2,9 2,2 2,4 2,2 2,2
Slowenien 3,2 2,8 2,5 . . 2,7 . .
Tschechische Republik 2,1 2,3 2,2 2,3 2,3 2,2
Ungarn 4,0 4,3 4,1 3,6 3,9 3,7
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Eigenmittelquote leicht rückläufig 
Die Risikotragfähigkeit von Kredit-
instituten wird wesentlich durch die 
sogenannte Eigenmittelquote be-
stimmt, die die Eigenmittel einer 
Bank in Relation zu deren risikoge-
wichteten Aktiva setzt. Nachdem die 
(konsolidierte) Eigenmittelquote der 
Gesamtheit aller österreichischen 

Banken im ersten Quartal 2006 im 
Vergleich zum Vorquartal um einen 
Prozentpunkt auf 12,7 % stieg, war 
sie im Jahresverlauf leicht rückläu-
fig und lag zum Ende des vierten 
Quartals 2006 bei 11,6 % (siehe 
 Grafik 23), was ungefähr dem Ver-
gleichswert des Vorjahres entspricht.

 Quelle: Nationale Zentralbanken.      

 Anmerkung: Daten zwischen den Ländern nicht vergleichbar. Kumulative unterjährige Daten sind linear annualisiert.

Laufender Betriebsaufwand

in % des jahresdurchschnittlichen Bestands an Bankaktiva

2003 2004 2005 2006 H1 05 H1 06

Bulgarien 4,5 4,2 3,6 3,4 3,5 3,5
Kroatien 2,6 2,3 2,2 2,1 2,2 2,1
Polen 3,9 3,7 3,7 3,3 3,7 3,3
Rumänien 6,9 6,1 5,4 5,0 5,3 5,0
Slowakische Republik 2,6 2,4 2,1 2,1 2,1 2,0
Slowenien 2,9 2,7 2,5 . . 2,4 . .
Tschechische Republik 1,9 1,9 1,8 1,8 1,8 1,7
Ungarn 3,4 3,3 3,1 2,7 2,8 2,6

Nettoänderung an  Wertberichtigungen 

in % des jahresdurchschnittlichen Bestands an Bankaktiva

2003 2004 2005 2006 H1 05 H1 06

Bulgarien 0,3 0,7 0,8 0,3 0,9 0,4
Kroatien 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
Polen 0,9 0,4 0,2 0,2 0,3 0,2
Rumänien 0,6 0,7 0,5 0,6 0,2 0,3
Slowakische Republik –0,5 0,2 –0,1 0,2 0,0 0,1
Slowenien 0,8 0,7 0,7 . . 0,8 . .
Tschechische Republik 0,0 0,4 0,5 0,5 0,3 0,4
Ungarn 0,3 0,5 0,3 0,4 0,1 0,4

Notleidende Forderungen 

in % aller Forderungen

2003 2004 2005 2006 H1 05 H1 06

Bulgarien 4,2 3,6 2,8 2,2 2,8 2,7
Kroatien 5,1 4,6 4,0 3,2 4,3 3,6
Polen1 21,2 14,7 11,0 7,3 13,2 9,4
Rumänien 8,3 8,1 8,3 8,0 8,2 8,4
Slowakische Republik 9,1 7,0 3,7 3,3 4,7 3,7
Slowenien 6,5 5,5 4,7 . . 5,3 . .
Tschechische Republik 5,0 4,1 4,0 3,8 4,3 3,8
Ungarn 2,7 2,7 2,5 2,5 2,6 2,4
1 Die hier für Polen ausgewiesenen „notleidenden Forderungen“ umfassen sowohl die notleidenden Forderungen im engeren Sinn als 

auch die sogenannten „irregulären Forderungen“. 
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Der Anstieg der Eigenmittelquote 
zum Jahresbeginn 2006 ist in erster 
Linie auf eine akquisitionsgetriebene 
Kapitalerhöhung einer Großbank zu-
rückzuführen. Die betreffende Ak-
quisition wurde im vierten Quartal 
2006 verbucht, wodurch sich die 
 Eigenmittelquote dieser Bank und auf 
Grund ihrer Größe auch jene des ge-
samten Bankensystems entsprechend 
verringerte. Analog dazu sank die 
durchschnittliche Eigenmittelquote 
der fünf größten Banken im letzten 
Quartal 2006 auf 10,1 %, den glei-
chen Wert wie im Vergleichsquartal 
des Vorjahres. Im internationalen 
Vergleich liegt die durchschnittliche 
Eigenmittelquote der österreichischen 
Großbanken somit unterhalb des ent-
sprechenden Werts eines repräsenta-
tiven Samples europäischer Groß-
banken.33 Dies ist allerdings zu einem 
nicht unbeträchtlichen Teil auf die 
geringe Eigenmittelausstattung einer 

Großbank zurückzuführen, die wäh-
rend des letzten Jahres in die Schlag-
zeilen34 geriet und in der Folge von 
neuen Eigentümern übernommen 
wurde. Zudem ist zu berücksichti-
gen, dass die nicht ausgeschütteten 
Gewinne des Jahres 2006, die vor 
allem bei den in Zentral- und Ost-
europa tätigen Großbanken hoch 
 waren, noch nicht in den zum Jahres-
ende gemeldeten Eigenmittelquoten 
enthalten sind.

Der Median der Eigenmittelquote 
aller österreichischen Banken war im 
Jahresverlauf 2006 zwar ebenfalls 
leicht rückläufig, betrug zum Ende 
des vierten Quartals 2006 allerdings 
15,0 %, was auf eine solide Eigenmit-
telausstattung der Mehrheit der öster-
reichischen Banken schließen lässt. 
Die insgesamt gute Eigenmittelaus-
stattung der österreichischen Banken 
wird auch durch die Kernkapital-
quote, die das Tier 1-Kapital (Kern-

Grafik 23afik 23af

Eigenmittelquote österreichischer Banken (konsolidiert)

16

15

14

13

12

11

10

9

8

in %

Quelle: OeNB.Quelle: OeNB.Quelle:

Q1
2005

Alle Banken

Q2
2005

Q3
2005

Q4
2005

Q1
2006

Q2
2006

Q3
2006

Q4
2006

Q4
2004

Mittelwert der fünf größten Banken Median 5-Prozent-Quantil Kernkapitalquote

33 Gemäß ECB Financial Stability Review vom Dezember 2006 lag die durchschnittliche Eigenkapitalquote eines 
repräsentativen Samples von im Euroraum tätigen Großbanken Mitte 2006 bei 11,3 %.

34 Siehe hierzu Finanzmarktstabilitätsbericht Nr. 11 vom Juni 2006, Seite 49.
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kapital) in Relation zu den risikoge-
wichteten Aktiva setzt, unterstrichen. 
Zum Jahresende 2006 lag die konso-
lidierte Kernkapitalquote aller öster-
reichischen Banken bei 8,1 %.

Zusammenfassend lässt sich somit 
sagen, dass die österreichischen Ban-
ken insgesamt eine zuletzt zwar leicht 
rückläufige, aber immer noch zufrie-
denstellende Kapitalausstattung auf-
weisen.

Schockresistenz des öster-
reichischen Bankensektors 
 unverändert zufriedenstellend

Die Zielsetzung von Stresstests im 
Rahmen der Finanzmarktstabilitäts-
analyse ist es, die Risikotragfähigkeit 
eines Finanzsystems im Hinblick 
auf Krisenszenarien quantitativ abzu-
schätzen. Unter diesem Gesichts-
punkt wurde in der OeNB der 
 „Systemic Risk Monitor“ (SRM) ent-
wickelt, eine Software zur Quantifi-
zierung des systemischen Risikos im 
österreichischen Bankensektor sowie 
zur Durchführung entsprechender 
Stresstests.

Im Rahmen einer Monte-Carlo-
Simulation erzeugt der SRM eine 
Vielzahl verschiedener Szenarien, die 
mögliche Entwicklungen relevanter 
Risikofaktoren35 innerhalb des nächs-
ten Quartals darstellen. Für jedes 
Szenario wird dann pro Bank der 
 resultierende Gewinn bzw. Verlust 
berechnet und in aggregierter Be-
trachtung der Gewinn bzw. Verlust 
für das gesamte Bankensystem ermit-
telt. Insgesamt ergibt sich somit eine 
Verlustverteilung für das gesamte 

Bankensystem, dessen 95-Prozent-
Quantil jenen Verlust angibt, der 
mit einer Wahrscheinlichkeit von 
95 % – oder anders gesagt in 19 
von 20 Fällen – nicht überschritten 
wird.36

In Tabelle 5 werden die Ergeb-
nisse ausgewählter Stresstests sowie 
einer Simulation ohne Krisenszena-
rio, die mittels des SRM auf Basis der 
Daten Ende 2006 durchgeführt wur-
den, in der bereits aus der Ausgabe 
Nr. 12 des Finanzmarktstabilitäts-
berichts vom Dezember 2006 be-
kannten Darstellungsform gezeigt. 
Während bei Sensitivitätsstresstests 
üblicherweise die Verringerung der 
Eigenmittelquote unter einem be-
stimmten Krisenszenario berechnet 
wird, wird hier eine andere Darstel-
lungsform gewählt, die auf die Frage-
stellung abzielt, ob Verluste, die sich 
aus SRM-Simulationen (mit oder 
ohne Krisenszenarien) ergeben, unter 
Berücksichtigung der bestehenden 
Risikovorsorge hinreichend durch 
 Eigenmittel abgedeckt sind.

Die Tabelle zeigt für den gesam-
ten österreichischen Bankensektor je-
weils den Mittelwert und das 95-Pro-
zent-Quantil der Verlustverteilung 
über ein Quartal von Kredit-, Markt- 
und Ansteckungsrisiko auf dem in-
ländischen Interbankenmarkt sowie 
der Summe dieser drei Risikokate-
gorien, d.  h. dem Gesamtrisiko, in 
 Rela tion zu den anrechenbaren Eigen-
mitteln. Dabei wurde von den jewei-
ligen Verlusten die entsprechende, 
bereits gebildete Risikovorsorge ab-
gezogen.37

35 Insbesondere sind dies makroökonomische Risikofaktoren wie das BIP-Wachstum sowie Marktrisikofaktoren wie 
Zinssätze, Wechselkurse und Aktienkursindizes.

36 Bezüglich der dem SRM zugrunde liegenden Methodik siehe Boss, M., G. Krenn, C. Puhr und M. Summer. 
2006. Der Systemic Risk Monitor: Ein Modell zur systematischen Risikoanalyse und zur Durchführung von 
Stresstests für Bankensysteme. In: OeNB. Finanzmarktstabilitätsbericht 11. 92–106.

37 Siehe Anmerkungen zu Tabelle 5.
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Für das Gesamtrisiko ergibt sich 
in der Simulation ohne Krisenszena-
rio ein Mittelwert von –2,1 %. Dies 
bedeutet, dass die zum Jahresende 
2006 bestehende Risikovorsorge im 
Ausmaß von 10,74 Mrd EUR den für 
ein Quartal zu erwartenden Verlust 
aus Kredit-, Markt und Ansteckungs-
risiko im Interbankenmarkt von ins-
gesamt 9,45 Mrd EUR um 1,29 Mrd 
EUR bzw. 2,1 % der anrechenbaren 
Eigenmittel 38 übersteigt. Insbeson-
dere sind die bestehenden Wertbe-
richtigungen für Kredite an Kunden 
und ausländische Banken um 1,9 % 
der anrechenbaren Eigenmittel höher 
als die aus diesen Forderungen zu er-
wartenden Verluste. Der Mittelwert 
der Verlustverteilung aus dem Anste-
ckungsrisiko im Interbankenmarkt 
übersteigt hingegen die entsprechen-
den Wertberichtigungen, wenngleich 
nur um 0,1 % der anrechenbaren 
 Eigenmittel. Für das Marktrisiko 
wurde keine Risikovorsorge berück-
sichtigt, weshalb der angegebene 

Wert als erwarteter Gewinn in der 
Höhe von 0,3 % der Eigenmittel in-
terpretiert werden kann. Im 95-Pro-
zent-Quantil übersteigen die Verluste 
aus allen Risikokategorien die beste-
hende Risikovorsorge, in der Simula-
tion ohne Krisenszenario allerdings 
in keinem Fall um mehr als 2 % der 
anrechenbaren Eigenmittel. 

Bei allen Stresstests ist der unter 
den angenommenen Krisenszenarien 
insgesamt erwartete Verlust geringer 
als die zum Jahresultimo 2006 gebil-
deten Wertberichtigungen. Selbst 
unter der Annahme einer Verdoppe-
lung der Ausfallwahrscheinlichkeiten 
inländischer Kreditnehmer übersteigt 
die entsprechende Risikovorsorge den 
Mittelwert der Verlustverteilung aus 
dem Kreditrisiko noch um 1 % der 
Eigenmittel. Bei einer Parallelver-
schiebung der Zinskurve um 120 Ba-
sispunkte nach oben ergibt sich ein 
erwarteter Verlust aus dem Markt-
risiko in der Höhe von 1,5 % der 
Eigen mittel. Die Stresstests für das 

Tabelle 5

 Ergebnisse ausgewählter SRM-Stresstests für Ende 2006

in %

Gesamtrisiko Kreditrisiko Marktrisiko Ansteckungsrisiko

Mittel-
wert

95-
 Prozent-
Quantil

Mittel-
wert

95-
 Prozent-
Quantil

Mittel-
wert

95-
 Prozent-
Quantil

Mittel-
wert

95-
 Prozent-
Quantil

Simulation ohne Krisenszenario –2,1 1,1 –1,9 0,6 –0,3 1,5 0,1 1,6
Verdoppelung inländischer 
 Ausfallwahrscheinlichkeiten –1,1 2,2 –1,0 1,2 –0,3 1,5 0,2 1,6

Anstieg der Euro-Zinsen
um 120 Basispunkte –0,3 2,9 –1,9 0,5 1,5 3,2 0,1 1,6
Aufwertung des Euro um 10% –2,8 0,8 –1,9 0,5 –1,0 1,5 0,1 1,6
Abwertung des Euro um 10% –1,4 2,2 –1,9 0,5 0,3 2,9 0,1 1,6

Quelle: OeNB.

Anmerkung: Die Werte geben den Mittelwert sowie das 95-Prozent-Quantil der der jeweiligen Risikokategorie entsprechenden Verlustver-
teilung über das erste Quartal 2007 relativ zu den anrechenbaren Eigenmitteln an. Dabei wurden vom Kreditrisikoverlust 
die Wert berichtigungen bezüglich Forderungen an in- und ausländische Nichtbanken sowie an ausländische Banken und 
vom Verlust aus dem Ansteckungsrisiko auf dem österreichischen Interbankenmarkt – das dem Kreditrisiko gegenüber 
 inländischen Banken entspricht – die Wertberichtigungen bezüglich Forderungen an inländische Banken abgezogen. 
 Entsprechend wurden vom Verlust aus dem Gesamtrisiko Wertberichtigungen bezüglich aller Forderungen abgezogen.

38 Im SRM werden unkonsolidierte Eigenmittel betrachtet, da die Beteiligungsstruktur zwischen den inländischen 
Banken modellimplizit berücksichtigt wird.
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Wechselkursrisiko ergeben wie schon 
in der Vergangenheit einen zu erwar-
tenden Verlust im Fall einer Abwer-
tung des Euro, wenngleich dieser mit 
lediglich 0,3 % der anrechenbaren 
 Eigenmittel gering ausfällt. Insgesamt 
bleibt die Eigenmittelquote des öster-
reichischen Bankensystems bei allen 
angeführten Szenarien deutlich über 
der regulatorischen Mindestanforde-
rung von 8 %. 

Stresstests für zwei für den öster-
reichischen Bankensektor wesent-
liche Risikokategorien, das indirekte 
Kreditrisiko von Fremdwährungskre-
diten sowie das Kreditrisiko aus For-
derungen in den zentral- und osteu-
ropäischen Ländern, können derzeit 
innerhalb des Modellrahmens des 
SRM nicht durchgeführt werden. Aus 
diesem Grund wurden die ent-
sprechenden, aus früheren Ausgaben 
des Finanzmarktstabilitätsberichts be-
kannten Sensitivitätsstresstests auf 
Basis der Daten zum Jahresende 2006 
berechnet. Der Sensitivitätsstresstest 
für das indirekte Kreditrisiko von 
Fremdwährungskrediten ergibt eine 
Verringerung der Eigenkapitalquote 
um 0,25 Prozentpunkte für den 
Schweizer Franken bzw. um 0,03 Pro-
zentpunkte für den japanischen Yen. 
Bezüglich des Kreditexposures in den 
zentral- und osteuropäischen Län-
dern wurde bereits für die letzte 
 Ausgabe des Finanzmarktstabilitäts-
berichts ein neues Szenario entwi-
ckelt, das im vorliegenden Heft aus-
führlich in der Schwerpunktstudie 
„Stresstests für das Kreditengagement 
österreichischer Banken in Zentral- 
und Osteuropa“ präsentiert wird.

Zusammenfassend kann jedenfalls 
festgehalten werden, dass die zu-
friedenstellende Schockresistenz des 
 österreichischen Bankensektors, die 
bereits in der Vergangenheit attestiert 
wurde, durch die Stresstests auf Basis 
der Daten zum Jahresende 2006 wei-
terhin bestätigt wird.

Moody’s Umstellung bewegt die 
Ratings österreichischer Banken

Die Analyse der Finanzmarktstabili-
tät basiert hauptsächlich auf dem auf-
sichtsrechtlichen Meldewesen. Darü-
ber hinaus kann sie jedoch durch 
Marktdaten, wie Bewertungen an 
Börsen, und Ratings ergänzt werden. 
Neben den langfristigen Deposit-
Ratings ziehen wir in der Folge vor 
allem Moody’s Rating der Finanz-
stärke einer Bank („Bank Financial 
Strength Rating“, BFSR) heran.

Nach den turbulenten Rating-
änderungen bei zwei österreichischen 
Großbanken im ersten und zweiten 
Quartal 2006 blieben sowohl die 
 Ratings der betroffenen Institute,39

als auch jene anderer österreichischer 
Großbanken bis zum Ende des ersten 
Quartals 2007 unverändert. Ledig-
lich der Reviewprozess des BFSR der 
Hypo Alpe-Adria wurde abgeschlos-
sen und das Rating von D– bestätigt. 
Außerdem leitete Moody’s nach der 
Übernahme der BAWAG P.S.K. 
Außerdem leitete Moody’s nach der 
Übernahme der BAWAG P.S.K. 
Außerdem leitete Moody’s nach der 

durch ein Konsortium um die US-
Investmentgesellschaft Cerberus eine 
neuerliche Review der Ratings ein.

Anfang des zweiten Quartals 
2007 kam es allerdings zu zwei ein-
schneidenden Ratingveränderungen. 
Einerseits lief mit 1. April 2007 die 

39 Wie bereits im Finanzmarktstabilitätsbericht Nr. 12 dargestellt, setzte Moody’s das BFS-Rating der BAWAG 
P.S.K. in mehreren Schritten von Jänner bis Mai 2006 von C+ auf E+ herab. Auch das langfristige Deposit-
Rating wurde im März von A2 auf A3 herabgestuft. Ebenfalls schon dargestellt wurde das Downgrade des 
BFS-Ratings der Hypo Alpe-Adria.
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zwischen Österreich und der EU ver-
einbarte Übergangsfrist für die öffent-
liche Ausfallhaftung für Landes-
Hypothekenbanken aus. In der Folge 
kam es zu einer Zuweisung von  
„Non-guarantee“-Ratings für lang-
fristige Verbindlichkeiten bei den drei 
betroffenen Kreditinstituten (Hypo 
Alpe-Adria, Hypo Tirol Bank AG und 
Vorarlberger Landes- und Hypothe-
kenbank AG), was zu einer entspre-
chenden Rückstufung bei den Ratings 
führte (siehe Tabelle 6).

Andererseits bewirkte eine Um-
stellung bei Moody’s Ratingmethodik 
Veränderungen bei Ratings. Im Zuge 
der Einführung der so genannten 
Joint Default Analyse (JDA) wurde 
die externe Unterstützung für Ban-
ken durch die eigene Gruppe bzw. die 
öffentliche Hand im Krisenfall stär-
ker miteinbezogen. Mit der erstma-
ligen Veröffentlichung von JDA-
Ratings stiegen sowohl international 
als auch für österreichische Banken 
die Ratings langfristiger Verbindlich-
keiten, während die BFSRs leicht zu-

rückgingen (siehe ebenfalls Tabelle 6). 
Durch die Umstellung auf die JDA 
kam es bei den Ratings für langfris-
tige Verbindlichkeiten von österrei-
chischen Banken in beinahe zwei 
Drittel aller Fälle zu Ratingverbesse-
rungen, während es bei den restli-
chen Banken zu keinen Verschlechte-
rungen kam. Im Fall des BFSR stehen 
zwei verbesserte vier verschlechter-
ten Ratings gegenüber. Bei jenen 
Tochterbanken, die ebenfalls von 
Moody’s geratet wurden, kam es hin-
gegen weder bei den langfristigen 
Verbindlichkeiten noch beim BFSR 
zu einschneidenden Ratingverände-
rungen.40

Bedingt durch die Tatsachte, dass 
sich die Ratings der anderen Rating-
agenturen nicht annähernd im glei-
chen Ausmaß änderten, spiegeln die 
Änderungen bei Moody’s weniger ein 
chen Ausmaß änderten, spiegeln die 
Änderungen bei Moody’s weniger ein 
chen Ausmaß änderten, spiegeln die 

verbessertes bzw. verschlechtertes 
Umfeld des österreichischen Banken-
systems oder auch einzelner Institute, 
sondern vielmehr die Umstellung von 
Moody’s Ratingverfahren wider.

Tabelle 6

Ratings ausgewählter österreichischer Banken

Stand: 14. Mai 2007
Deposit-Rating BFSR

LT Outlook Outlook

BA-CA Aa2 (+ 3) Stabil C+ (–1) Stabil
BAWAG P.S.K. A3 Under review E+ Under review
Erste Bank Aa3 (+ 1) Stabil C (–1) Stabil
Hypo Alpe-Adria A2 (–3) Stabil D– Stabil
Hypo Tirol Aa1 (–1) Stabil C Stabil
Investkredit A1 (+1) Stabil C (+1) Stabil
Kommunalkredit Aa2 (+1) Stabil B– Stabil
Kontrollbank Aaa Stabil .. ..
ÖVAG Aa3 (+ 2) Stabil C Stabil
RZB Aa2 (+2) Stabil C (–1) Stabil
RLB OÖ Aa3 (+1) Stabil C (–2) Stabil
Hypo Landesbank Vorarlberg Aa1 (–1) Stabil C Stabil

Quelle: Moody‘s Investors Service.

Anmerkung: LT: Long-term, BFSR: Bank Financial Strength-Rating. Die Werte in den Klammern neben den Ratings beziehen sich auf die
 Veränderungen durch das Auslaufen der Landeshaftung bzw. die Einführung von Moody‘s JDA (siehe Text).

40 Siehe auch Darstellung im Finanzmarktstabilitätsbericht Nr. 12 vom Dezember 2006.
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Aktienkurse österreichischer 
 Groß banken steigen beständig
Nach den Marktturbulenzen im 
 Frühsommer des Jahres 2006, als 
weltweit Emerging-Markets-Werte 
unter Druck gerieten und nahezu 
sämtliche am ATX Prime notierten 
Titel mit nach unten zogen, folgten 
drei Quartale mit einer positiven Ent-
wicklung und ohne größere Kurskor-
rekturen. Die Marktkapitalisierung 
der drei gelisteten Banken41 stieg von 
30. September 2006 bis 31. März 
2007 um 26,1 % auf 53,8 Mrd EUR, 
im Jahresabstand betrug der Zuwachs 
32,6 % (siehe Grafik 24). Zusätzliche 
Dynamik brachte vor allem die An-
kündigung der UniCredit, den ver-
bleibenden Streubesitz der BA-CA im 
Rahmen eines so genannten Squeeze-
Out von der Wiener Börse zu neh-
men. Das solide Wachstum bei den 
Bankenlistings konnte vom Gesamt-

markt zum größten Teil nachvollzo-
gen werden. So stieg der Anteil der 
Banktitel an der gesamten Markt-
kapitalisierung des ATX Prime im 
letzten halben Jahr um nur einen Pro-
zentpunkt auf 36,1 %. 

Auch die impliziten Volatilitäten 
von At-the-Money Call-Optionen42

der im ATX notierten Banken sind 
im zweiten Halbjahr 2006 nach den 
abrupten Kursbewegungen im Mai 
und im Juni 2006 wieder zurückge-
gangen. Der bisherige Verlauf der im-
pliziten Volatilitäten im Jahr 2007 
war vor allem von den Effekten der 
Kurskorrektur im Februar gekenn-
zeichnet, wobei sie sich seitdem wie-
der auf das Niveau des zweiten Halb-
jahres 2006 verringert haben. Insge-
samt zeigt sich jedoch, dass mit der 
guten Performance des ATX bzw. der 
Banktitel im ATX auch eine höhere 
implizite Volatilität gegenüber etwa 

41 BA-CA, Erste Bank und Raiffeisen International.
42 Quelle: Bloomberg, Datastream.
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dem Dow Jones EURO STOXX 50 
bzw. dem Dow Jones EURO STOXX 
Financial Services Index einhergeht.

Wachstum bei  Versiche-
rungen und Investmentfonds 
weniger dynamisch
Günstiges Umfeld unterstützt den 
Versicherungssektor 
Verhaltenes Prämienwachstum bei 
den österreichischen Versicherungen 
Günstige Entwicklungen in der Real-
wirtschaft und auf den Finanzmärk-
ten sowie ein Ausbleiben von Groß-
schadenereignissen haben auf die 
 Finanzlage der Erst- als auch Rück-
versicherer in Europa positiv gewirkt. 
Die weiter bestehende Aufwärts-
bewegung auf den internationalen 
Aktienmärkten schlug sich in höheren 
Kapitalanlageergebnissen nieder. Die 
Solvabilität des europäischen Versiche-
rungssektors dürfte sich vorläufigen 
Schätzungen zufolge leicht verbessert 
haben. Vor dem Hintergrund verbes-
serter Risikomanagementsysteme und 
risikoadäquater Prämiengestaltung so-
wie der guten wirtschaftlichen Rah-
menbedingungen bleiben die Aus-
sichten für die europäischen Versiche-
rungsunternehmen insgesamt positiv. 

Die österreichischen Versicherun-
gen entwickelten sich im Jahr 2006 
weniger dynamisch als in den Jahren 
zuvor. Das Wachstum der verrechne-
ten Prämien aller Versicherungsspar-
ten betrug im Jahr 2006 1,9 %, nach 
9,6 % im Jahr davor.43 Die deutliche 
geringere Expansion ist vor allem auf 
das niedrige Prämienwachstum von 
nur 0,8 % im Lebensversicherungs-
bereich zurückzuführen. In diesem 
Bereich konnten die Rückgänge bei 
den Einmalerlägen nur durch einen 

Anstieg bei den prämienbegünstigten 
Zukunftsvorsorgeprodukten von 36 % 
auf 619 Mio EUR kompensiert wer-
den. Trotz dieses  geringen Wachs-
tums blieben die Lebensversicherun-
gen mit einem  Anteil von etwas mehr 
als 46 % an den gesamt verrechneten 
Prämien die wichtigste Sparte. Die 
Anteile der Schaden- und Unfallver-
sicherungen bzw. der Krankenver-
sicherungen an den gesamten Prä-
mien stiegen leicht auf 44,7 % bzw. 
9,2 %. Dies ist dem relativ höheren 
Wachstum von jeweils 2,8 % im Jahr 
2006 zu verdanken. Die gesamten 
Leistungen der Versicherungen stie-
gen im Jahr 2006 um 10,4 %. Verant-
wortlich für diesen Anstieg waren zu 
fast 60 % abreifende Lebensversiche-
rungen und zu rund 40 % Schnee-
druckschäden. Für das Jahr 2007 
wird vom Verband der Versicherungs-
unternehmen Öster reich ein Anstieg 
wird vom Verband der Versicherungs-
unternehmen Öster reich ein Anstieg 
wird vom Verband der Versicherungs-

des Prämienvolumens von 3,9 % er-
wartet. Die Stürme im ersten Quar-
tal 2007 führten zu versicherten 
Schäden von rund 200 Mio EUR und 
werden die Leistungen der österrei-
chischen Versicherer im laufenden 
Jahr beeinflussen. 

Die Marktindikatoren für öster-
reichische Versicherungen entwickel-
ten sich leicht positiv. Ende des ersten 
Quartals 2007 war der Ratingaus-
blick für die großen österreichischen 
Versicherungen stabil. Die im Prime-
Market-Segment der Wiener Börse 
 notierten Aktien von Versicherungs-
unternehmen haben sich von Dezem-
ber 2006 bis Mai 2007 im Kurs nur 
wenig verändert. Im Vergleich zum 
MSCI Europe Insurance Index haben 
sie sich in diesem Zeitraum unter-
durchschnittlich entwickelt. Während 

43 Quelle: Verband der Versicherungsunternehmen Österreich (VVO), März 2007.
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der Korrektur auf den Aktienmärk-
ten Ende Februar 2007 verzeichneten 
die Aktien österreichischer Versiche-
rer im Einklang mit der Entwicklung 
auf den Märkten in Zentral- und Ost-
europa teilweise deutliche Verluste. 

Risiken für die Profitabilität und 
Stabilität des Versicherungssektors 
sind neben Schocks auf den Finanz-
märkten und vermehrt auftretenden 
Großschadenereignissen auch eine 
länger andauernde Phase niedriger 
Langfristzinssätze und eine wettbe-
werbsbedingt nicht risikoadäquate 
Prämiengestaltung. 

Ansteckungsrisiko weiterhin gering

Im Jahr 2006 stieg die Summe der 
Aktiva44 österreichischer Versiche-
rungsunternehmen um 5,8 Mrd EUR 
auf 82,5 Mrd EUR. Die Wachstums-
rate für das Jahr 2006 war mit 7,5 % 
zwar deutlich niedriger als in den 
vorangegangenen zwei Jahren, sie be-
fand sich aber leicht über dem Durch-
schnitt der letzten fünf Jahre (7,4 %). 
Dieses Wachstum war aktivseitig 
maßgeblich auf inländische Anteils-
wertpapiere und sonstige inländische 
Wertpapiere (+2,4 Mrd EUR bzw. 
+11,1 %), ausländische Rentenwert-
papiere (+2,1 Mrd EUR bzw. 
+11,7 %) und inländische Renten-
wertpapiere (+0,9 Mrd EUR bzw. 
+10,0 %) zurückzuführen. Der Trend 
zur verstärkten Veranlagung im Aus-
land hielt an und trieb den Anteil der 
Auslandsaktiva an der Summe der 
Aktiva auf 34,8 %. Ende 2006 wur-
den 37,8 % der Aktiva in Renten-
wertpapieren veranlagt und 40,1 % 
in in- und ausländischen Anteils-

werten und sonstigen Wertpapieren 
sowie inländischen Beteiligungen. 

Das Gesamtexposure der Versi-
cherungen gegenüber den inländi-
schen Kreditinstituten wuchs im Jahr 
2006 um 6,1 % auf 11,2 Mrd EUR, 
was 13,6 % der Summe der Aktiva 
entsprach. Der Großteil des Exposures 
entfiel auf Rentenwertpapiere in län-
discher Kreditinstitute in Höhe von 
8,4 Mrd EUR. Diese Position stieg 
um 10,1 %. Die Darlehen an in  län-
dische Kreditinstitute wurden weiter 
ausgeweitet und erhöhten sich im Jahr 
2006 um 0,1 Mrd EUR auf 0,5 Mrd 
EUR. Diese bei den inländischen 
Kreditinstituten veranlagten Aktiva 
der Versicherungen lagen als Anteil 
an der konsolidierten Gesamtbilanz-
summe der österreichischen Banken 
unverändert bei etwas mehr als 1,2 %. 
Aufgrund der Geschäfts- und Gewinn-
entwicklung sowie des moderaten 
Exposures ist das Ansteckungsrisiko 
nach wie vor gering. 

Geringeres Wachstum 
bei Investmentfonds

Der europäische Investmentfonds-
markt profitierte weiterhin vom all-
gemein günstigen Umfeld auf den 
 Finanzmärkten, wuchs jedoch mit 
einem Anstieg des verwalteten Ver-
mögens45 von +15,0 % auf 7.574 Mrd 
EUR im Jahr 2006 etwas weniger dy-
namisch als im Jahr zuvor (+22,9 %). 
Dies kann unter anderem auf den 
zum Teil starken Rückgang der Akti-
enkurse im Mai/Juni 2006 zurück-
geführt werden. Die dadurch gesun-
kene Risikofreudigkeit von Anlegern 
bei Aktienfonds sorgte im zweiten 

44 Exklusive Rückversicherungsgeschäft; auf Basis der Quartalsmeldung (OeNB-Versicherungsstatistik).
45 Von UCITS- (Undertakings for Collective Investment in Transferable Securities) und Non-UCITS-Investment-

fonds. Quelle: The European Funds and Asset Management Association (EFAMA).
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Quartal 2006 für teilweise hohe 
 Kapitalabflüsse in diesem Segment. 
Die anschließende Erholung im zwei-
ten Halbjahr 2006 trug dann wieder 
zu höherer Zuversicht bei, sodass die 
Nettozuflüsse mit 8 Prozentpunkten 
sogar leicht höher ausfielen als die 
Kursgewinne mit 7 Prozentpunkten. 
Auf Jahressicht konnten zwar alle 
Fondskategorien Nettozuflüsse ver-
zeichnen, im vierten Quartal 2006 
flossen jedoch bei Renten- und Geld-
marktfonds Mittel ab.

Neuinvestitionen in österreichische 
Investmentfonds zurückhaltend

Das netto in österreichische Invest-
mentfonds investierte Kapital (exklu-
sive Fonds-in-Fonds-Veranlagungen) 
stieg im Jahr 2006 um 5,9 % auf 
140,8 Mrd EUR und somit deutlich 
schwächer als im Jahr zuvor und im 
europäischen Vergleich. Rund 90 % 
dieses Anstiegs resultierten aus Kurs-
gewinnen. Im Jahresvergleich fielen 
die Nettozuflüsse um zwei Drittel auf 
4,5 Mrd EUR und die Kursgewinne 
um fast die Hälfte auf 7,1 Mrd EUR. 
Die Ausschüttungen erhöhten sich 
im Jahr 2006 um knapp 11 % auf 
3,8 Mrd EUR. Im dritten und vierten 
Quartal 2006 wurden sogar Netto-
abflüsse verzeichnet. Neben dem all-
gemeinen Marktumfeld könnte auch 
die steigende Bedeutung von struktu-
rierten Produkten und Zertifikaten, 
die als Konkurrenz zu Investment-
fonds gesehen werden können, zum 
schwächeren Wachstum beigetragen 
haben. Die Ausschüttungen stiegen 
hingegen um rund 11 % auf 3,8 Mrd 
EUR an. Die kapitalgewichtete durch-
schnittliche Gesamtperformance aller 
österreichischen Investmentfonds fiel 
mit +4,4 % im Jahr 2006 deut-
lich  niedriger aus als im Jahr zuvor 

(+10,1 %). Die Performance war 
stark vom nur marginalen Wertzu-
wachs bei den Rentenfonds (+0,9 %) 
geprägt, die im Umfeld steigender 
Zinsen und eines zum Euro schwä-
cheren US-Dollar operierten. Eine 
überdurchschnittlich hohe Wert-
entwicklung war bei den Aktien-
fonds  (+12,8 %), Alternativen Fonds 
(+9,8 %) und Mischfonds (+5,0 %) 
zu verzeichnen. Hingegen erzielten 
Renten-, Immobilien- und Geld-
marktfonds im Jahr 2006 nur unter-
durchschnittliche Renditen. 

Anteil österreichischer Aktien 
am investierten Kapital 
stieg auf Rekordhoch

Betrachtet man nun die einzelnen 
 Kategorien bei den Publikumsfonds, 
so fällt auf, dass die Rentenfonds wei-
terhin dominierten (52,6 %), jedoch 
seit dem Jahr 2003 etwas an Bedeu-
tung verloren haben. Im Gegensatz 
dazu nahm der Anteil der Aktien-
fonds am Publikumsfondsvolumen – 
auch unterstützt durch Kursgewinne 
– von rund 16 % auf 20,5 % zu. Die 
Bestände an inländischen Aktien und 
Beteiligungspapieren stiegen – auch 
dank der Entwicklung an der Wiener 
Börse – weiter an und repräsentierten 
Ende 2006 einen Anteil von 2,8 % 
am gesamten investierten Kapital in 
Investmentfonds. Dies ist der höchste 
Wert seit der Einführung der OeNB-
Investmentfondsstatistik im Jahr 1998. 
Gemischte Fonds nahmen 20,9 % des 
Publikumfondsvermögens ein und 
waren die zweitwichtigste Fondskate-
gorie. In den restlichen  Kategorien 
(Geldmarktfonds, alternative Fonds 
und Immobilienfonds)  befanden sich 
zum Jahresende 2006 kumuliert 
knapp 6 % des Publikumfondsvermö-
gens.



Österreichische Finanzintermediäre 
profitieren von günstigem Umfeld

Finanzmarktstabilitätsbericht 13 ◊ 69

Mitarbeitervorsorgekassen: 
Rendite gering
Im vierten Quartal 2006 waren in 
Österreich neun Mitarbeitervorsor-
gekassen (MVKs) zur Verwaltung 
von Abfertigungsanwartschaften kon-
zessioniert. Ihre Bilanzsumme betrug 
1,2 Mrd EUR, was einem Zuwachs 
um 59,6 % gegenüber dem Vergleichs-
zeitraum des vierten Quartals 2005 
entspricht. Das Volumen der Abferti-
gungsanwartschaften stieg im Jahr 
2006 von 696 Mio EUR auf 1,1 Mrd 
EUR (+61,8 %). Die anrechenbaren 
Eigenmittel stiegen im Vergleich um 
2,6 % von 21,76 Mio EUR auf 
22,3 Mio EUR und liegen über den 
vor geschriebenen Eigenmitteln in Höhe 
von 3,7 Mio EUR. Die Mitarbeiter-
vorsorgekassen lassen vor allem von 
Kapitalanlagegesellschaften veranla-
gen. In auf Euro lautende Anteils-
scheine von Kapitalanlagefonds wur-
den 781 Mio EUR veranlagt und da-
mit 69,4 % des Vermögens der Ver-
anlagungsgemeinschaften und 93,9 % 
der indirekten Veranlagungen. Ende 
2006 bestanden mit 345.914 Dienst-
gebern MVK-Verträge.46 Im Vergleich 
zum Vorjahr stieg die Zahl der Ver-
träge, ausgehend von 284.531, um 
21,6 %. Die drei größten Anbieter 
kontrollierten 75,2 % des Marktes, 
gemessen an den Verträgen mit 
Dienstgebern. Die hohe Marktkon-
zentration konnte somit im Jahr 2006 
(Vergleichswert 2004: 74,5 %, 2005: 
75 %) abgesichert werden. Durch die 
Dienstgeberverträge wurden im Jahr 
2006 rund 4,5 Millionen Anwart-
schaftszeiten für 2,1 Millionen Per-

sonen begründet. Im Vergleich zum 
Vorjahr entspricht das einem Anstieg 
von 37,7 % bzw. 20,7 %. Die Zahl 
der keiner MVK zugewiesenen An-
wartschaftszeiten fiel von 115.134 im 
Jahr 2005 (2004: 215.728) auf 
54.508, wovon 51.574 Personen be-
troffen waren. Die Performance der 
MVKs erreichte im Jahr 2006 real 
2,1 % (nominell 3,5 %), nachdem im 
Jahr 2004 (nominell 4,6 %) noch real 
2,5 % und im Jahr 2005 real 3,2 % 
(nominell 5,5 %) erwirtschaftet wer-
den konnten.47 Unter Berücksichti-
gung der Kosten der Vermögensver-
waltung ergab sich eine reale Per-
formance von rund 1,4 % im Jahr 
2006. Insgesamt blieben die Renditen 
deutlich unter den Erwartungen des 
Gesetzgebers, die bei einem lang-
fristigen Durchschnitt von rund 6 % 
p.a. nominell (und nach der Berück-
sichtigung aller Kosten) lagen.48 Nach 
Beendigung eines Arbeitsverhältnisses 
(aus genommen den in § 14 Abs. 2 
BMVG genannten Fällen) haben die 
Anwartschaftsberechtigten die Wahl, 
sich ihre Abfertigung entweder als 
Kapitalbetrag auszahlen zu lassen oder 
zur weiteren Veranlagung in der 
MVK des alten Arbeitgebers zu be-
lassen bzw. in die des neuen zu über-
tragen. Angesichts der erzielten Ren-
diten und möglicher Konsum bedürf-
nisse hat sich bisher etwa die Hälfte 
der Anspruchsberechtigten  gegen eine 
Weiterveranlagung bei  einer MVK 
entschieden, so dass im Jahr 2006 
über 23 Mio EUR an  Abfertigungen 
ausgezahlt werden mussten.49

46 Quelle: Hauptverband der Sozialversicherungsträger. 
47 Quelle: Plattform der Mitarbeitervorsorgekassen und OeNB. 
48 Quelle: Wirtschaftskammer Wien (2006). Die neuen Abfertigungskassen im Kostenvergleich, www.wkw.at/

docextern/ArbeitundSoziales/Extern/Arbeitsrecht/AbfertigungNeu/AbfertigungskassenKostenvergleich.doc und 
BGBl. 100/2002.

49 Quelle: Plattform der Mitarbeitervorsorgekassen.




