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WIFO

ASPEKTE AUSLANDISCHEN
EIGENTUMS IM OSTERREICHI-
SCHEN BANKWESEN

Die Eigentimerstruktur des Ssterreichischen Bankensystems ist in
einer grundlegenden Neuvordnung begriffen. Bedingt durch den
Rickzug des Staates als Eigentimer und die Internationalisie-
rung der Finanzmdrkte steigt dabei der Anteil ausléndischer
Eigentimer. Derzeit weisen 45 Ssterreichische Banken eine
qualifizierte Auslandsbetfeiligung Imehr als 25%! auf, 30 Banken
befinden sich in ausléndischem Mehrheitseigentum. Einschliel3-
lich der Reprdsentanzen und Anmeldungen im Rohmen der
Dienstleistungsfreibeit sind rund 125 ausléndische Anbieter auf
dem &sterreichischen Markt présent.

Dem Bankensystem kommt im Rahmen der Globalisierung der Markte und der
Corporate-Governance-Diskussion in mehrfacher Hinsicht eine besondere Rolle
zu. Banken sind selbst Gegenstand der Eigentimerproblematik. Wie fir alle
anderen Unternehmen auch stellt sich fir sie die Frage nach einer effizienten
Ausgestaltung der EigentUmerstruktur und der entsprechenden Kontrollmecha-
nismen

Dieser Zugang wird aber durch die spezifischen Merkmale und Funktionen von
Banken um zusétzliche Aspekte erweitert. Zu den wichtigsten Fragen z&hlen:

* die zentrale Position von Banken im Rahmen der gesamtwirtschaftlichen Fi-
nanzierungsstruktur und ihre damit verbundene Rolle im Corporate-Gover-
nance-Mechanismus einer Volkswirischaft,

* die im Bereich der Finanzmaérkte besonders frilhzeitig und stark ausgeprag-
ten Tendenzen der Internationalisierung und Lliberalisierung traditionelier
Marktstrukiuren und Verhaltensweisen,

* das mit diesen Veranderungen eng verbundene Anpassungserfordernis der
nationalen Markistrukturen und regulatorischen Rahmenbedingungen und
die sich daraus ergebenden Konsequenzen fur die Wettbewerbsposition
des Bankensystems sowie

* die spezifischen Faktoren, durch die sich diese Bedingungen fir Anbieter von
{Finanz-Dienstleistungen von denen eines produktionsorientierten Unterneh-

mens unferscheiden
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Unter diesen Varaussetzungen versucht der vorliegende
Beitrag, eine Verbindung zwischen den Fragen der
Eigentimerstruktur siner Volkswirtschaft und der Veran-
derung der relevantern Markibedingungen auf den Fi-
nanzmarkten herzustefien und anhand der konkreten Si-
tuation des ésterreichischen Bankensystems zu illusirie-
ren.

DIE AKTUELLE CORPORATE-
GOVERNANCE-PROBLEMATIK M
OSTERREICHISCHEN BANKENSEKTOR

Kennzeichnend fur die Auslandsbanken sind
ihre stark spezialisierte Geschdéffsstruktur
und eine hohe Ertragskraft. Gemessen an
der Bilanzsumme ist ihr Marktanteil mit rund
3% noch eher niedrig.

Die Diskussion um Corporate Governance im dsterrei-
chischen Bankensekior steht in unmittelbarem Zusam-
menhang mit dem Rickzug des Staates als Eigentimer
von Kreditinstituten Ein fraditionell hoher Anteil &tentli-
chen Eigentums an Banken war ein charakteristisches
Merkmal der dsterreichischen Bankensiroktur Mangsls
potenter inlandischer Investoren tbernahm die Republik
Osterreich nach dem Ende des Zweiten Weltkriegs
sinen bestimmenden Anteil an einigen GroBbanken zur
Sicherung des &sterreichischern Figentums. Verstarkt
wurde der dffentliche Eigentumsanteil an Kreditinstitu-
ten durch Beteiligungen der Bundeslander an den Lan-
des-Hypothekenbanken und die Haftungsverflechtung
von Gemeinden mit einem wesenltlichen Teil des Spar-
kassensektors (Gemeindesparkassen)

An Bedeutung gewann die Rolle des dffentlichen Eigen-
tums bzw. Einflusses im &sterreichischen Bankwesen zu-
satzlich durch die de facto ,Eigentimerlosigkeit” der
Kreditinstitute in den genossenschaftlich organisierten
Sektoren und im Sparkassensektor. Im eigentlichen Sinn
Jprivotes” Eigentum, gleich welcher Rechisform, war in
der Eigentumsstrukiur des &sterreichischen Kreditwe-
sens eher die Ausnahme cls die Regel.

Seit Beginn der achtziger Jahre wurde der direkte
Staatsbesitz wie der aHfentliche Einflul signifikant redu-
ziert. Mit der angekiindigten Privatisierung des Bundes-
antails an Creditanstalt und Bank Austria, der Suche
nach einer Neuregelung des Eigentums an der Post-
sparkasse, weiteren Schritten zur Privatisierung der Lan-
des-Hypothekenbanken sowie durch Verd@nderungen
der Rechtstorm und Fusionen von Sparkassen und Ge-
nossenschaftsbanken wird sich dieser Trend auch in der
zweiten Halfte der neunziger Jahre fortsetzen.

Parallel zum tendenzieflen Riickzug des Staates als
Eigentimer l&ste das Kreditwesengesetz 1979 (Handler

- Mocslechner, 1986} eine erste VWelle an Barkenfusio-
nen und -ubernahmen aus und trug damit zu einer mar-
kanien Umgestaltung von Markt- und Eigentumsstruktu-
ren bei Damals ging in einem Zeitraum von nur vier Jah-
ren — zwischen 1978 und 1982 — die Zahl der rechilich
selbsténdigen Banken in Osterreich um rund 400 — also
um etwa ein Viertel — zuruck. Die neuerliche Fusionswel-
le zu Beginn der neunziger Jahre kann hingegen grob-
teils mit der strategischen Vorbereitung und Anpassung
der &sterreichischen Banken an einen gemeinsamen
europdischen Finanzmarkt in Verbindung gebracht wer-
den. Dabei zeigt die Entwicklung der jingeren Vergan-
genheit aber nicht allein eine dsuiliche Zunahme der
Zahl der Bankenzusammenschilisse und der daran be-
teiligten Banken, sondem zugleich die Beteiligung im-
mer groBerer Banken an der Verénderung der Markt-
strukturen.

Die EigentUmerstrukiur des &sterreichischen Bankensy-
stems scheint jedentalls in einer grundlegenden Neu-
ordnung begriffen, deren Ergebnis und Konsequenzen
selbst Mitte der neunziger Jahre in ihrer gesamten
Tragweite noch kaum umfassend einzuschétzen sind.
Diese Entwicklung spiegelt zu einem wesentlichen Teil
auch Probleme wider, die eng mit Defiziten der histo-
risch gewachsenen Corporate-Gaovernance-Struktur
des &sterreichischen Bankwesens zusammenhdngen

Zentrater Kern der Problematik ist zweifellos eine Uber
lahrzehnte geringe Rentabilitat der &sterreichischen
Banken, die vor allem auf eine im internationalen Ver-
gleich niedrige Produktionseffizienz zuriickgefihrt wer-

LPrivates” Eigentum im engeren Sinn war
durch die groBe Bedeutung des ffentlichen
Eigentums und die de facto ,Eigentimerlo-
sigkeit” in den genossenschafilich organi-
sierten Sektoren und im Sparkassensektor im
Ssterreichischen Bankensystem eher die
Ausnahme als die Regel.

den kann Mcoslechner, 1995 Merkmale wie hohe Fili-
aldichte und intensiver Marktanteilswettbewerb [Tichy,
1991, 19931 sind aber auch Ausdruck spezifischer Gov-
emance-Bedingungen, in denen das Fehlen strategi-
scher EigentUmerinieressen die typischen management-
dominierter  Unternehmensstrategien entstehen  lieB
Gleichzeitig konnte sich durch die starke Position der
Banken auf den &sterreichischen Finanzmarkten der Ka-
pitalmarkt, im besonderen die Borse, nicht zum funk-
fionsfahigen Mechanismus der Managementkontrolle
durch rentabilitétsorientierte Eigentimer eniwickeln

Die Diskussion der Frage nach der theoretisch wiin-
schenswerten FigentUmerstruktur kann sich  deshalb
nicht auf die Dimension inldndisches versus ausiéndi-
sches Eigentum beschrdnken. Von ebensa grober Be-
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deutung ist die Frage des strategischen Eigentimerin-
teresses, wie sie sich vor allem im Gegensatz zwischen
management- und eigentumerkonirollierten Unterneh-
menssirukiuren ausdrickt Unter den konkreten Rah-
menbedingungen des engen &sterreichischen Kapitai-
marktes reduziert sich jedoch auch diese Problematik in
vielen Fallen rasch wieder auf die des erwinschten —
als ,akzeptabel” erachleten — Ausmabes ausiéndischen
Eigentums.

Die Diskussion einer winschenswerten
Eigentumerstruktur kann sich nicht auf den
Gegensatz zwischen inldndischem und
ausldndischem Eigenfum beschrdnken. Zu
bertcksichtigen ist gleichzeitig eine Reihe
weiterer Aspekte der Eigentimerproble-
matik, etwa die Frage des strategischen
Eigentimers.

Freilich kann zur Lésung des Dilemmas der Gewichtung
zweier kaum zu vereinbarender Zielsetzungen die &ko-
nomische Theorie nur wenig beitragen. Tatsachlich bie-
tet die theoretische wie die empirische Literatur kaum
Ansatzpunkte, nach &konomischen Kriterien sinnvoll
zwischen ausléndischen und inléndischen Eigentimern
zu qualifizieren. Im Prinzip liefert erst die Beriicksichti-
gung substantieller Markiunvollkommenheiten, d h un-
terschiedlicher Verhaltensweisen ausléndischer und in-
léndischer Eigentimer unter idenfischen Rahmenbedin-
gungen, eine Begriindung der von der Wirtschaftspoli-
tik fast aller Lander als wichiig angesshenen Begren-
zung des Auslandseigentums

Selbst in den USA wird auslandischer Einflub in einem
LSchliisselsektor” wie dem Bankensystem kritisch gese-
hen IGAQ, 1996). Dabei wird auf eine dkonomische Be-
griindung im eigentlichen Sinn verzichiet Als fraditionel-
le dkonomische Argumente {ir eine Beschrénkung aus-
l&ndischen Eigentums kénnten etwa externe Effekte her-
angezogen werden. Im Bankwesen wiirden sich diese
vor allem auf die spezifische Positicn von Banken im
Rabkmen der Transmission geldpolitischer Impulse und
auf die mit der Systemstabilitéit von Finanzmdrkten ver-
bundenen gesamtwirtschaftlichen Risken bezichen.

Eine umfassende Einschatzung zunehmenden Auslands-
eigentums im dsterreichischen Bankensektor solite
schlieBlich beriicksichtigen, daB sich die damit in einem
Dienstleistungsbereich wie dem Finanzwesen verbunde-
nen Konsequenzen von denen in der Industrie deutlich
unterscheiden kénnen Ein wesentlicher Teil der Finanz-
dienstleistungen, durchaus auch in hdherwerfigen
Marktsegmenten, hat den Charaklter von Kontaki-
dienstleistungen. Das gilt insbesondere fir beratungsin-
tensive Produkie, deren Nachfrage bescnders stark zu-
nehmen dirfte.

Solange diese Produkicharakieristik zutrifft, mub dieses
Angebot Gberwiegend am Ort der Nachfrage erstellt
werden. Troiz der raschen Entwicklung moderner Kom-
munikaticnstechnologien ist deshalb fur Finanzinstitutio-
nen eher von einer geringen Mobilitét der realwirt-
schaftlichen Produkticnstfakicren auszugehen Traditio-
nelle Verhaltensweisen der Kunden im Massengeschaft
verstérken diese Einsch@tzung. Anders als in der Indu-
strie wird es deshalb nur sehr eingeschrankt moglich
sein, die Produklion réumlich von der Nachfrage zu
trennen Das schrénkt die durch ausléndisches Eigentum
fur Beschaftigung und Einkommen gegebenen Risken
gin.

Allerdings ist auch fur Finanzdienstleistungen eine Verla-
gerung von zentralen Funktionen méglich Daven kén-
nen hochwertige Dienstleistungsbereiche Ivon der Pro-
duktentwicklung bis zur Marktanalyse) ebenso wie stan-
dardisierbare Back-office-Bereiche [Auslagerung von
EDV-Aufgaben! beiroffen sein Fine Tendenz zur Kon-
zentration zenfraler Unternehmensbereiche am Stand-
ort des Headquarters besieht jedenfails auch im Fi-
nanzbereich.

DIE BEDEUTUNG DER BANKEN IM
CORPORATE-GOVERNANCE-MECHA-
NISMUS EINER VOLKSWIRTSCHAFT

Die konomische Diskussion unterschiedlicher Corpo-
rate-Governance-Strukturen in den OECD-Léandern geht
von zwei kontrastierenden Grundmodellen aus: dem
Qutsider- und dem Insider-Modell der Unternshmens-
kontrolle Im Qutsider-Modell ist die Intensitét der direk-
ten Kontrolle des Unternehmensmanagements durch
Eigentimerverireter — den Aufsichtsrat — gering Die
Eigentumerkentrolle erfolgt primér Uber den Kapital-
markt Ist die Performance des Unternehmensmanage-
ments unbefriedigend, sinkl der Unternehmenswert, die
investoren verkaufen die Aktier, und das Risiko einer
Ubernahme des Unternehmens durch einen Konkurren-
ten steigt. Dagegen erfolgt im Insider-Modell die Kon-
trolle des Managements durch die Eigentumer direkt
iiber die Vertretung der wichtigsten Eigentimergruppen
im Aufsichtsrat

Bereits diese stilisierte Unterscheidung zwischen den
Grundtypen von Corporate-Governance-Mechanismen
macht deutlich, dab Struktur und Entwicklungsstand der
Finanzmdérkte einer Volkswirtschaft wesentliche Rah-
menkedingungen fir die Funktionsf@higkeit der unter-
schiedlichen Modelle sind.

Eine besondere Rolle kommt dabei der Banken zu; sie
wird vor allem in der Unterscheidung von ,market-
based” und ,bank-based” Finanzierungsstrukiuren deut-
lich. Wahrend in den USA und in Grobbritannien die
groPere Bedeutung des Kapitalmarktes 1ir die Mittel-
autbringung der Unternehmen dessen Mechanismen
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auch in der Corporate Governance dominieren labt, er-
langen in Mitteleuropa aufgrund der gréberen Bedeu-
tung der Kreditfinanzierung die Banken eine Schlissel-
position.

Struktur und Entwicklungsstand der Finanz-
mdrkte einer Volkswirtschaft sind wesent-
liche Rahmenbedingungen fuir die Ausgestal-
tung der EigentUmerstrukturen. Voor allem im
deutschsprachigen Raum nehmen die
Banken aufgrund der groBen Bedeutung
der Kreditfinanzierung dabei eine Schiissel-
position ein.

Allerdings wird die Effizienz beider Modelle in der Lite-
ratur widerspriichlich eingeschatzt, Interessanterwsise
betont die angelséchsische Literatur vielfach die ,long-
term commitment’Vorteile des Bank-based-Modells,
wahrend in Deutschland und Osterreich die Effizienz-
aspekte von Kapitalmarkimechanismen als  atiraktiv
erachtet werden. Offenbar resultiert aus den konkreten
Erfahrungen mit den Unvollkommenheiten des jeweili-
gen Modelis eine Préferenz zumindest fur wichtige Ele-
menie des jeweils anderen Modells So versucht die
Wirtschattspolitik in den USA, durch Lockerung des
Trennbarkensystems und Authebung des Interstate-
Banking-Verbots die Wettbewerbsfahigkeit der Banken
gegeniber den grofien europdischen Universalbanken
zu starken. Gleichzeitig verfolgen viele europdische
Lander eine Strategie, den als zu gering erachteten Ent-
wicklungsstand von Kapitalmérkten und Bérsen zu ver-
bessern.

Die modernen theoretischen Ansétze zur Unterneh-
menstinanzierung ricken den Zusammenhang zwischen
Investitionsentscheidung, Finanzierung und Unterneh-
menskonfrofie in den Mittelpunkt. Hellwig (19%1) zeigt,
dab die bisherige Vernachlassigung dieses Enischei-
dungskomplexes wesentlich auf die deminierende Rolle
des Walrasianischen Paradigmas periekter Markte im
Bereich der Finanzmarkranclyse zurickgeht Dieses Pa-
radigma implizierte einen bestimmien institutionellen
Rahmen, der die Analyse unterschiedlicher Finanzinstitu-
tionen und Finanzierungsstrukturen nicht zulieh Popula-
rer Kern dieser verengten Position der Vernachlassigung
von Finanzierungsgesichispunkien war die Welt des
Modigliani-Miller-Theorems, die Irrelevanz der Finanzie-
rungsentscheidung.

Sowohl auf theoretischer [z B S#glitz, 1985) als auch
vor allem auf empirischer Ebene (Mayer, 1988} wurde
die Dominanz dieser Position erst Ende der achtziger
Jahre ernsthatt in Frage gestelilt. Ausgangspunkt dafir
war die Zusammenfihrung der drei Elemente Finanzie-
rung, Information und Unternehmenskontrolle in einer
gemeinsamen Sicht der Funktionen jedes makrodkone-
mischen Finanzierungssystems.

Die Finanzierungsfunktion ist die Basisfunktion der Fi-
nanzmérkte einer Volkswirtschaft. Sie umfaBt den Mit-
teltransfer von den UberschuB- zu den Delfiziteinheiten
- von den Sparern zu den Investoren — und die damit
verbundene quantitative wie qualitative Mitteltransfor-
mation. Parallel dazu vermitteln die Finanzméarkte Infor-
mationen tber Unternehmenswert, Investitionsmaglich-
keiten und den effizienten Resscurcensinsatz, die Gber
die dadurch induzierten Finanzierungsstréme in Verhal-
tensweisen und Anreize umgesetzt werden Auf diesem
Informationsfliud beruht die Kontrolfunktion der Finanz-
mérkie — die Kontrolle sowohl der Untermehmenseigen-
timer [die Finanzinvestoren! gegeniber ihrem Unterneh-
mensmanagement als auch der Kreditgeber gegentiber
ihren Schuidnern Anhand dieser drei Funktionen des
Finanzierungssystems einer Volkswirtschaft lassen sich
die Unterschiede zwischen Market-based- und Bank-
based-Strukturen illustrieren.

Im Markel-based-System der USA und GroBbritanniens
werden die Uberschisse der Haushalte in hohem Mabe
tber die Wertpapiermédrkte zu den Investoren transfe-
riert. Daraus ergibt sich eine institutionell vergleichswei-
se fragmentierte Finanzierungsstruktur, die sich in einer
ausgepragten Spezialisierung im Bankenbereich sowie
einer groben Bedeutung von Nichtbanken-Finanzinter-
medidren ausdrickt. Hingegen erfolgt im Bank-based-
Model! der Mitteltransfer primar Gber Universalbanken,
die sowohl im Kredit- als auch im Wertpapiergeschéft
tatig sind und enge Bezichungen zu den Investoren auf-
rechterhalten. Diese Banken stelien langfristige Finan-
zierungsmittel zur Verfigung und bieten ein breites
Spektrum von Finanzdienstleistungen an.

Unternehmensinformationen sind im Market-based-Sy-
stem stérker verbreitet und leichter zugdnglich. Viele
Unternehmen treten auf dem Kapitalmarkt auf und wer-
den an den Barsen gehandelt Strikte Verhaliensregeln
sorgen dafir, dab alle Marktteilnehmer grundsétzlich
gleichen Zugang zu relevanten Informationen haben
Dies beginstigt die Liquiditét und verbessert die Alloka-
tions- und Informationseflizienz dieser Markie. Im Ge-
gensatz dazu sind Unternehmensinformaiionen im Bark-
based-System nur zu einem kleineren Teil &ffentlich. Der
Grobteil der Unternehmen tritt nicht auf institutionalisier-
ten Markten auf, Unternehmensinformationen werden in
erster linie Uber langfristige {Finanzierungs-l Beziehun-
gen erworben Dabei nehmen die kreditgebenden Ban-
ken eine Schlusselposition ein Uberdies sind sie vieHach
selbst Eigentiimer grober Unternehmen

Die Eigentumerstruktur der Unternehmen ist im Market-
based-System wenig konzentriert. In den meisten Unter-
nehmen ist der Einflub des einzelnen Eigenlimers ge-
ring, und auch grobe Eigentumer ben sehen direkten
Einflud auf das Unlernehmensmanagement aus. Als pri-
mares Ziel suchen die Anleger die Maximierung der
Rendite ihres Portefeuilles durch Verkauf und Kauf von
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Papieren aktiv zu verwirkiichen Durch Eigentimerwech-
sel uben sie indirekt Kontrolle uber das Management
aus. fm Bank-based-System ist das Unternehmenseigen-
tum stark konzentriert. Bérse und Aktienkurse spielen
eine geringere Rolle, ,hostile takeovers” sind selten. Die

Weéihrend die Vorzige des Bank-based-
Systems vor allem in langfristigen Fnanzie-
rungsbeziehungen und im ,delegated moni-
toring” der Banken liegen, wird im Market-
based-System die Eigentimerkontrolle direkt
vber den Kapitalmarkt wahrgenommen.

Managementkontrolle erfolgt direkt uber den Aufsichts-
rat, in dem alle groPen Eigentimer vertreten sind. Dazu
gehéren auch die Banken, die einen erheblichen Anteil
der Stimmrechte von groben Unternehmen halten Vor
allem die grofen Eigentimer legen ihre Beteiligung ,auf
Daver” an

Die Vorzige des Bank-based-Systems werden in lang-
fristigen  Finanzierungsheziehungen, der Rolle der
Fremdfinanzierung als Governance-Instrument sowie
den Varteilen des ,delegated menitoring” durch Ban-
ken gesehen. In einer Welt unvallstandiger Konirakte
reduzieren Mechanismen langfristiger Bindung Moral-
Hazard-Prebleme zwischen Financiers, Managern und
Beschatftigten. Langfristig angelegte implizite Kentrakte
zwischen den Beleiliglen erméglichen die Umselzung
langfristiger Unternehmensstrategien wie Forschung
und Entwicklung, groBer Investitionsprojekte oder Mitar-
beiterqualifikation

Weitgehend unbestritten erscheinen in der Literatur po-
sitive Effekie siner Ausweitung der Kontrofirachte auf
die Fremdfinanzierung Eigentimer und Financiers durf-
ten hier durchaus unterschiedliche Gesichtspunkte in
die Unternehmenskontrolle einbringen (Aghion — Bolton,
1992), und die Beschrénkung auf Eigentimerkontrolle
wird nicht automatisch gesamtwirtschaftlich optimale
Ergebnisse bringen. Eigentimer und Financiers werden
an unterschiedlichen Informationen tUber das Unterneh-
men inferessiert sein; erst die Gesamtheit beider Infor-
mationssefs ergibt das fur die Unternehmenssteuerung
erforderliche Gesamtbild

Ausgehend von Diamond 11984 hat sich die Rolle von
Banken als ,delegated monitors” des Unternehmens-
sektors zum wichtigsten Gesichtspunkt der Corporate-
Governance-literatur entwickelt Die Schaffung zusatz-
licher Infermation ist der entscheidende Ansatzpunkt
zur Uberwindung der gegebenen Informationsasymme-
trien zwischen Financiers und Uniernehmensmanage-
ment Aufgrund von Economies of Scale sowie ihrem
Jong-term commitment” erscheinen Finanzintermedidre
den Direktbezichungen der Wertpapiermdrkte in dieser
Hinsicht uberlegen. Gleichzeitig erwsitert sich Monito-

ring und Kentrolle auf den viel gréBeren Unternehmens-
kreis, der intermediatisierte Finanzierungsmittel in An-
spruch nimmt. Die wesentliche Einschrankung der Meni-
toring- und Kontrollfunktion von Finanzintermediéren
besteht jedoch darin, dak die Informationen - und cuch
die daraus abgeleiteten Konsequenzen — tir die origi-
ndren Investoren, die Anleger, nicht direkt transparent
werden. Monitoring und Kontrolle werden als ,delegat-
ed monitoring” im fiktiven Aufirag und Interesse der Ge-
samtheit aller Anleger wahrgenommen

Der entscheidende AnstoB zur Betonung dieser Aspekie
in der &konomischen Literatur ging von der empirischen
Ebene aus Als einer der ersten zeigte Cable (1985,
dab die Wirtschaft von Landern mit starker Position des
Bankwesens in den Finanzierungsbeziehungen und en-
ger Verflechiung zwischen Banker und Industrie rascher
wachst. Selbst in Landern mit hdchst entwickelten Wert-
papiermérkten tragen diese nicht nennenswert zur Fi-
nanzierung von Unternshmensinvestitionen bei iMayer,
1988, Franks — Mayer, 19941, SchlieBlich wurde der Zu-
sammenhang zwischen der Struktur des Finanzierungs-
systems und der gesamtwirtschaftlichen Performance
von King — levine [1993A, 19938, 1993C) im Hinblick
auf langfristige Wachstumsmaglichkeiten weiterantwik-
kelt

Vor allem die theoretische literatur schreibt
Landern mit enger Verflechtung zwischen
Bankwesen und Industrie eine bessere
Wachstumsperformance zu. Dem steht in
der Praxis von Bank-based-finanzierungs-
strukturen vielfach Kritik an der Effizienz des
Bankenverhaltens gegenuber.

Die wesentliche Kritk aus den Erfahrungen mit Bank-
based-Finanzierungsstrukiuren {(Wenger, 1992, Adams,
1994, Edwards — Fischer, 1994) setzt vor allem am Ban-
kenverhalten an Mangeinde Transparenz, Insider-Pro-
bleme, Eigeninteressen und Interessenkonflikte der die
Gesamtheit der Anleger reprasentierenden Finanzinter-
medidre sowie mangelnde Effizienz von Monitoring und
Unternehmenskontrolle stehen in der Praxis der theore-
tisch abgeleiteten Vorteilen des Bank-based-Modelis
gegeniber Besonders in der aktuellen Diskussion um
die Ausgestaliung des Finanzierungssystems in den osi-
europdischen Transformationsldndern spielen diese Ar-
gumente eine Rolle [Grosfeld, 1994, Nunnenkamp,
19951,

Das Bankwesen nimmt also im gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungszusammenrhang eine ambivalente Position
ein: Einerseits ist es selbst zentrale Instanz im Corpe-
rate-Governance-Mechanismus  einer Volkswirtschaft,
ondererseits schrankt seine dominierende Rolle die Ent-
wicklung einer sidrker kapitalmarktorientierten Govern-
ance ein Selbst wenn man der Argumentation fir ein
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Bank-based-Madell der Finanzierungsstrukturen foligt,
kannte — nicht zuletzt aus den Erfchrungen in Deutsch-
land und Oslerreich — die Ergdnzung um wesentliche
Market-based-Elemente sowchl aus gesamiwirtschaftli-
cher Sicht als auch fur die Performance des Bankwe-
sens selbst wiinschenswert sein. Volkswirtschatten die-
ses Entwicklungsstandes kénnen largfristig ohne funk-
tionstahige Eigentumsmérkte kaum effizient ausgestaliet
sein Méglicherweise werden in diesem Zusammenhang
die historische Bedingtheit von Finanzierungsstrukturen
und ihre unterschiedliche Eignung fur bestimmle Phasen
im Entwicklungsprozel einer Volkswirtschaft zuwenig
beachtet.

AUSLANDSEIGENTUM AN OSTERREICHI-
SCHEN BANKEN: EINE ILLUSTRATION
DES STATUS QUO

Die Frage des ousldndischen Eigentums an Banken
spiefte bisher in der dsterreichischen Literatur kaum eine
Rolle. Das liegt in erster Linie an der geringen Bedeu-
tung, die ausl@ndischen Beteiligungen an &sterreichi-
schen Banken in der Vergangenheit zukam. Zu dieser
Situation trug aber auch die anhaltende ,Abschottung”
des dsterreichischen Marktes gegenuber auslandischen
Anbietern — sei es durch regulatorische Zugangsbe-
schrankungen oder durch ,unattraktive” Marktbedin-
gungen — bei. Nicht zuletzt erschwert der Mangel an
primdrstatistischen Daten zur Eigentimerstrukiur dster-
reichischer Unternehmen den fundierten empirischen Zu-
gang zur Problematik Anders als etwa in Deutschiand
ist das Kriterium des ausléndischen Eigentums bisher
kein Standardmerkmal in der Bankenstatistik,

Mit der vollstandigen Liberalisierung des Kapitalver-
kehrs (Brandner, 1991} und der Teilnahme Osterreichs
am EWR haben sich die Voraussetzungen fir den
Marktzugang ouslandischer Banken und das ausléndi-
sche Eigentum an dsterreichischen Banken grundiegend
verandert. Mitte der neunziger lahre erwarben erst-
mals ausldndische Eigentimer substantielle Beteiligun-
gen an groberen Bsterreichischen Banken mit Filialnetz,
im Rahmen der Privatisierung &ttentlichen Eigentums an
Grobbanken traten erstmals internationale Interessen-
ten auf

Vor diesem aktuellen Hintergrund zeichnet die vorlie-
gende Arbeit anhand mehrerer Sonderauswertungen
der Oesterreichischen Nationalbank ein umfassendes
Bild des Isf-Zustandes und der Entwicklung cuslandi-
schen Eigentums im dsterreichischen Bankwesen!)

} Der Autor dankt der Qesterreichischen Nationalbank, insbasondere
der Abteilung fiir Bankenstatistik, fir die freundliche Unterstitzung
der Untersuchung durch die Bereitstellung des erforderlichen Daten-
materials

DIE MARKTPOSITION AUSLANDISCHER
BANKEN IM OSTERREICHISCHEN
BANKENSYSTEM

Zum lahreswechsel 1995/96 veriigten insgesamt 45 in
Osterreich tatige Banken — einschiieblich der recht-
lich erst 1996 wirksamen Auslandsbeteiligungen an
BAWAG und OVAG - Uber eine qudlifizierte Beteil-
gung [mehr als 25%! eines auslandischen Eigentimers
[siche Kastenl. Dabei ist in 38 Féllen ein ausldndischer
Eigentimer an ¢iner im Inland registrierten, selbstandi-
gen Bark beteiligt, in 7 Fallen sind ausiandische Banken
mittels Zweigniederlassungen vertreten

Diese Zweigniederlassungen werden im europdischen
Banken-Binnenmarkt zu einem immer wichtigeren Wett-
bewerbselement, das sich Uberdies der nationalen sto-
tistischen Erfassung weitgehend entzight Von den
7 Zweigniederlassungen sind 5 Institute im Rahmen der
EWR-Nisderiassungsireiheil 1atig, 4 von ihnen haben
ihre fruher rechtlich selbsténdige Tochter in eine Filicle
umgewandelt

17 Banken befinden sich vollstandig im Auslandshesitz,
weitere 13 in ausldndischem Mehrheitseigentum Mehr-
heitseigentum an dsterreichischen Banken besteht nur in
den Sektoren Aktienbanken und Senderbanken, sine
ausléndische Minderheitsbeteiligung an einer dsterrai-
chischen Bausparkasse

Die regionale Herkunft der auslandischen Eigentimer ist
aut die EU konzentriert. Von 42 identifizierten Eigen-
timern haben 26 ihren Stz in der EU. Die wichfigsien
Herkunftslander sind Deutschland 110}, Frankreich &) so-
wie ltalien 15 und die Niederlande 4] Aus Nicht-EU-
Landern in Europa stammen wesentliche Eigentimer aus
Osteuropa (5 und aus der Schweiz (3] In 7 Fallen ha-
ben die Mehrheitseigentimer ihren Sitz nicht in Europa,
grobteils in den USA (4}

Der Einflub cuslandischer Banken auf die Marktstruktur
der &sterreichischen Finanzmarkte beschrénkt sich aber
nicht auf direkies Eigentum. Neben den bereits ange-
sprochenen Zweigniederlassungen sind rund 40 Repra-
sentanzen auslindischer Banken in Osterreich vertre-
ten Diese durfen zwar selbst keine Geschéfte abwik-
keln, einige von ihnen agieren aber in ausgewdhlten
Markisegmenten dberaus aktiv fir ihr ausiéndisches
Mutterinstitut. Ein neues Element des Markizugangs fir
ausléindische Anbieter ist schlieBlich die Présenz auslan-
discher Banken im Rahmen der EWR-Dienstleistungsfrei-
heit Freilich kann van der formalen Anmeldung einer
Bank nicht unmittelbar aut die fatséchliche Auinahme
und das AusmaB der Geschaftstatigkeit geschlossen
werden; seit 1994 haben sich immerhin 38 Banker aus
EWR-landern zum grenziberschreitenden Dienstlei-
stungsgeschaft auf dem dsterreichischen Markt ange-
meldet.

698 MONATSBERICHTE 11/1596 WIFO



AUSLANDISCHE BANKEN &

Auslandsbanken auf dem &sterreichischen Markt

Osterreichische Kredifinstitute mit qualifiziertem Anteil ausiéndischen Eigentums (Ende 1995

Bilenzsumime 1994 Herkunttslond Bilanzsumme 1994 Herhunftsland
Milt § Mill 5

Bank fir Acbeit und Wirtschaft AGY 2233113 Deutschland Privatirrsast Bank AG 27948 Dautschlond
Usterreichische Yolkshanken AG 649134 Deutschland Credit lyonnais Bank [Austrial AG 24840 Frankreich
Schosllerbank AG 233754 Deutschland ARAB Bank lAustrial AG 19812 Luxemburg
Bark Winter 8 Co AG 224935 Schweiz Quelle Bank C.A Steinhdusser AG 1936% Deutschland
Westdeutsche Landesbank lAustrial AG 13814 4 Beutschland Bones do Brasil AG 18704 Brasilien
Société Generale 1Austrial Bank AG 110977 Frankreich Renault Bank AG 18212 Frankreich
Central Wechsel- und Creditbank AG 93958 Ungarn P & C Bank [Tsterreichl AG 16033 Framkreich
Salzburger Kredit- und Wechselbank AG 87518 Deutschland Alpenbank AG 12638 ltalien Deutschland
ING Bank [Viennol AG 87003 Niederlande Bankhaus Berger & Comp AG 10980 Schweiz
Mercurbank AG BOI27 USA VB Heller Bank AG 4650 USA
ABN AMRO Bank ([Dsterreicht AG 72639 Niederlande Hypo-Bauspurkasse AG 4013 Deutschland
Centro Intarnationale Handelsbank AG 64758 Italien, Polen Fiat-Bank Ges.mbH 988 ialien
Usterreichische Kommunalkredit AG 61847 Frankreich Merrll Lynch Bank Austria AG 1874 usa
tnternationale Bank fir Aubenhandel AG 56554 ltaliea USA Imperial Bank AG 175,1 liechtenstein
Sanpacla Bank (Austrict 55484 Itelien Mazda Bank Austric AG 1432 Japan
Meinl Bank AG 53094 Schweiz WMP Bérsenmakler AG 1093 Tschechien
Donau-Bank AG 50582 Rufilond Golden Star Bank AG 1 Mordkorea
Adrin Bank AG 32548 Fritheres Jugoslawien MR A Bonk AG 728 Fronkreich Niederlands
Constantia Privatbank AG 28749 MNiederlande SKWB-Invest Kopitalanlegeges b H 371 Beutschland

Q: OeMNB sigene Zusammenstellung Anteil des Auslandseigentums Gher 25% — ' Rechtliches Inkrafitreten der Auslandsbetsiligung =rst 1998

Andere rechtliche Organisaiionsformen der Prdsenz ausldndischer Kredifinsifute auf dem ésferrsichischen Markt

(zum Jahreswechsel 1995/96)

Herkunftsland Herkunitsland

Zweigmederassungen ausidndischer Banken in Dsterraich Anzeige der Tafigkeit ausiandischer Banken in Osterreich im
Citibank International Plc 1) Girobbritannien Rahmen der EVWR-Dienstelstungsiraiheiri]
Deuvische Bank AGH Deutschland CePta-Bank Europe Ple Ittand
Bank of Tekyo Lid Iapan Taronta Dominion Bank Gurape Ltd Grefbritannien
Istituto Bancario San Paolo di Torine Sp A Itclier Goldman Sachs Paris Ine & Cie Frankreich
mron v Bk 1 oal lozore Brathers & Co i Srebemen
Sparkasse Riezlern'i Deutschland N Rothschild & Sons Lid Grofibritarnien

Chartarhouse Bank Lid Grobbritannien
Reprisentanzen austindischer Banken in Ostorreich?! Chase Irvestment Bank Lid Grobbritannien
Bance Eilbuo-\ﬂzccyc SA Spanien Unibank 5 A Luemburg
Banco Exferior de Espana Spanien
Bayetische Lundesbaik Girozentrale Deutschland Fheinische Hypothekenbank Deutschland
Bulgerische AuBenhandelshant, Bulgarian Rayel Bank of Canada Europe itd GraBbritannien
Cassa di Risparmio di Modena ltalea Chemical Bank AG Deutschland
Cassa di Risparmio di Udine e Pordenane ltalien Den Danske Bark International $ A Luxembirg
Chase Manhattan Overseas Corporation US}:"’\ HSBC Investment Bank Fle GroBbritannien
Credit Suisse Schweiz y . .
Export-import Bank of the Uited States LISA First Parsonal Bank Pl GroBbritannien
Financigre Credit Suisse-First Boston Schweiz Deutsche Bank AG Devtschland
First Privole Bark Lid Bulgarien Republic Nafional Bank of New York [Luxembourg] luzemburg
Fuii Bank 1d Jopon Dresanes Bonk AG Deutschiand
lbor Independent Bank of Russio Rubland Kredietbank 5 A lysembourgesise Luxemburg
\nkambc.mk ] Ruflland The Rayal Bark of Scotland Grobbritannien
International Business Bank Corp.Ltd Westsamoa
Joint Stock Commercial Benk Stolichny Rubland Wiirttembergische Hypothekerbank AG Deutschland

DG Diskontbank GmbH

Deutschland

Jugehanka Froheres Jugoslawien
Karic Banka DD Friheres Jugoslowien Woest Merchant Bank Lid GralBbritannien
Kuzbassprombank Rubland Havana international Bank Ld GroBbritannien
Mitsubishi Benk. Ltd lapan Banque Générale du Luxembourg Luxemburg
Mytischinsky Commerciat Bank Rubland i

- i - Bankgesellschaft — Berlin lireland) Ple liland
Philippine Nafional Bank Philippinen el -
Postobank es Tokorekpenztar RT Ungarn Seciété Furopéenne de Banque luxemburg
Privredna Banka Sarajeva Baosnien-Herzegowina De Nationale Invasteringsbank NV Niederlande
Priviedna Banks Zogreb, D D Krgatien Bank of America 5 A Spanign
';U;Siwf NoriinclBCo;nmercfal Bank g“ﬁ‘a“d Hypothekenbank in Hamburg AG Deutschland

chweizerischer Bankverein chweiz

Rheinb thekenbank AG Deut

Slavonska Banka, DD Osijek Kroatien einkaden Hypothekenban curschland
Splitske Barka DD Split Kroatien Banamex Invesiment Bank Flc GroBbritannien
Stopanska Banka Zdruzena Banka Skopie Mozedonien European Martgage Bank liretand! Ltd Irland

Sumitemo Bonk Lid lapan Deuteche Hypothekenbank Frankfurt AG Davtschiond
Tesimbank Lid Bulgarien Merill Lynch Copital Markets Bank Ltd Irland

The Economic Boank Bulgarien Deutsche Handelsbank AG Deutschiand
The Tokei Bank Lid lapan

Tueckiye Vakillar Bankasi TAO Tiirkei NV Bank Nederfandse Gemeenten Niederlande

Udruzena Beogradska Banka
Zagrebacka Banka DD

Friheres Jugoslawien
Kroatien

Allied Trust Bank Lid

Fimat International Bangue S A

Grallbritannien

Frankreich

G- DeMNB, eigene Zusammensteliung, — ' Umwandlung von einem Kredifinstitet in austdndischem Eigentum in eine Zweigniederlassung im Rahmen der EWR-Miederfossungfreihzit gemah Art 192
Bankrechiskoordirierungs-Richtlinie 89/640/BWG - 3 Unvollstandige Erfassung — % Gemdd Art 20 2 Bankrechtskoordinierungs-Richtlinie 89/644/BWG
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Ubersicht I: Bilanzstrukiur &sterreichischer Kredifinstitute im Auslondsbesitz noch Beteiligungsformen

1994
Zwischenbank-
forderungen
Bonken zu 100% im Austandsbesitz 408
Aktienbonken 471
Sonderbanken 319
Zweigniederlassungen ausléndischer Banken o
Banken zu 50% bis 100% im Auslandsbesitz 405
Akfienbanken 439
Sonderbarken 254
Banken zu 25% bis 50% im Ausiandsbesitz 133
Barken mit qualifizierttem Auslandsbesitz insgesamt 364
Nachrichlich: BAWAG uad OVAG' 120
Insgesamt einschlieBlich BAWAG und TVAG 258
Zwischenbank-
verpflichtungen
Banken zu 100% Im Auslandsbesitz 48
Aktienbanken 497
Sonderbanken 267
Zweigniederlassungen susldndischer Banken 530
Barken zu 0% bis 100% im Auslondsbesitz 501
Aktienbonken 439
Sonderbanken 774
Bonken zu 25% bis 50% im Auslondsbesitz 653
Banken mit qualifiziertem Auslandsbesitz insgesamt 507
MNachiichtlich: BAYWAG und TVAGH 272
Tnsgesamt sinschlisBlich BAWAG und TVAG 365

Q: Eigene Berechnungen - % Rechtliches Inkraftireten der Auslandsbeteiligung erst 1994,

Insgesami sind heute rund 125 ausiéndische Banken in
unterschiedlichem Ausmalb auf dem &sterreichischen
Markt présent Darunter sind viele der grdbten européi-
schen Banken. Fiir den vergleichsweise engen dsterrei-
chischen Finanzmarkt bedeutet das zweifelios eine sub-
stantielle  wettbewerbspalitische  Herausforderung,
deren Konsequenzen auf die historisch gewachsenen
Marktstrukturen derzeit vermutlich noch gar nicht richtig
eingeschdtzt werden kdnnen.

Fine wesentliche Eigenschaft dieser Entwicklung ist die
erst in jingster Zeit erfolgte Betsiligung auslandischer
Eigentumer an Retail-Banken mit dsterreichweitem Filial-
netz (Schoeller, BAWAG, indirekt OVAG! Damit breitet
sich der Auslandseinflub von den bisher eher speziellen
Geschaftsbereichen auf das ,Massengeschaft” aus.
Dieser Effekt wird aus der Bilanzstrukiur der erfabten
Banken mit einem Auslandsbesitz Uber 25% deutlich
Ubersicht 113. Die Tatigkeit der Ausiandsbanken war
bisher stark aut das Auslands- und das Zwischenbank-
geschaft konzentriert. Vor allem an den Spareinlagen
und den — bilanzwirksamen — Weripapiergeschétten

2 Digse Ausfuhrungen basieren auf einer Auswertung der verdifent-
lichten handelsrechtlichen Bilanzen der &sterreichischen Banken mit
einer qualifizierten ausléndischen Beteiligung Imehr als 25%) des Jah-
res 1694
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Spareinlagen

Aktiva
Direktkredite Weripapiere Beteiligungen Auslandsaktiva
Anteile an der Bilanzsumme in %
2.5 120 05 430
235 ne 04 443
282 158 35 47
245 144 056 497
402 g2 14 77
409 73 14 461
372 121 12 544
78,5 39 04 e
357 10.5 03 44 3
58.6 170 14 187
495 144 12 288

Passiva

Sonstige Einlagen Figene Emissionen Auvslandspassiva

Anteile an der Bilanzsumme in %

77 2. 07 09
7% 20 07 522
00 305 0o 146
1 310 a3 542
87 M5 07 a7
107 337 by 485
00 59 00 444
25 100 00 34
71 78 08 470
321 202 29 i3
223 232 82 254

haben sie dogegen einen vergleichsweise geringen An-
teil. Hingegen bildeten sie bereits bisher in bestimmten
Segmenten des Kreditgeschéfts einen wesentiichen
Wettbewerbsfaktor.

INDIKATOREN ZUR ENTWICKLUNG DES
MARKTSEGMENTS DER AUSLANDSBANKEN
IN OSTERREICH

Der in der offiziellen Statistik erfafite Anteil des Aus-
landskapitals im dsterreichischen Bankwesen durfte seit
1980 merklich gestiegen sein und derzeit bei rund 12%
liegendl idie statistischen Unsicherheiten sind hier freilich
groP) Mitte der achiziger Jahre hatte er erst knapp
Uber 7% betragen Ende 1995 machte er unter den Ak-
tienbanken mehr als 30% aus, unter den Senderbanken
und im Volksbankensektor Gber 7% (Ubersicht 21 Kaum
auslandisches Eigentum findet sich heute noch bei den
Landes-Hypothekenbarnken, im Raiffeisensektor und bei
den Bausparkassen.

Die Zahi dsterreichischer Banken in mehrheitlich ausian-
dischem Eigertum — einschlieBiich der Zweiganstalten

% Bedingt durch die Umstellung der asterreichischen Bankenstatistik
mit Berichtstermin Dezember 1995 ist ein methodisch einwandfreier
Vergleich nur mit den Daten bis November 1995 méglich

WIFC




AUSLANDISCHE BANKEN &

Ubersicht 2: Auslandskapital im &sterreichischen
Bankwesen 1995 nach Sektoren

Nominatkapitat

Insgesomt Inlandsanteil  Auslandsonteil
Mill § In %

Aktienbanken 137 &5 30,5
Sparkassen 158 558 372
Landes-Hypothekenbanken 12 1c00 —
Raiffeisenbanken g4 o9 01
Volksbanken 28 929 7.1
Bausparkassen 14 87 13
Sonderbonken 68 928 72
Insgesamt 511 894 106
@: OeNB

auslandischer Banken — nahm parallel zu den Liberali-
sierungsschritten seit Ende der achtziger Jahre deutlich
zu. Seit Ende 1989 stieg sie von 25 auf 37, gegeniber
1983 hat sie sich mehr als verdoppelt Die Zaht der
Minderheitsbeteiligungen zwischen 25% und 50% er-
héhte sich im selben Zeitraum von 2 auf 7. Am stérksten
dirtte die Auslandsverflechtung jedoch im Bereich der
sirategischen Minimalbeteiligungen (bis zu 10%! ausge-
weifet worden sein: Deren Zahl hat sich zwischen 1983
und 1992 von 25 auf 100 vervierfacht. Diese Befeiligun-
gen bilden sicher auch das unmittefoare Potential fur
einen kinftig weiter wachsenden Auslandsanteil.

Sonderauswertungen der Ossterreichischen National-
bank zu den mehrheitlich in ausldndischem Eigentum

Uibersicht 3: Bilanzstruktur der Austandsbanken in Osterreich

1989
Banken in mehrheitlich ausldindischem Eigentum
Inl@ndische Zwischenbankforderungen 132
Direktkredite an inlandische Nichtbanken 185
Inléndische Wertpapiere 58
Inléindische Beteiligungen 03
Auslandsaktiva 560
Aktiva in Fremdwdhrung 547
Inléindische Zwischenbankverpflichtungen %9
Sichteinlagen 19
Termineinlagen 17
Schifling-Spareinlagen von sonstigen Inléndern 40
Fremdwahrungseinlagen von intdndischen Nichtbanken iS5
Eigene Emissionen 1.1
Auslandspassiva 537
Passiva in Fremdwéhrung 520
Banken in mehrheitlich ousldndischem Eigentum fkonstantes Samplel
nléandische Zwischenbankforderungen 13.1
Direktkredite an inlandische Nichtbanken 192
Inléndische Wertpapiere 55
Inléndische Beteiligungen 03
Auslandsakiiva 589
Akfiva in fremdwahrung 536
Inléndische Zwischenbankverpflichtungen 325
Sichteinlagen 20
Termineiniogen 1.8
Schilling-Spareinlagen von sonstigen Inléindern 44
Fremdwiihrungseinlagen von inldrdischen Nichtbanken 16
figene Emissionen 04
Auslandspassiva 510
Fassiva in fremdwihrung 570

Q: CelNB

1990

94
214
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stehenden &sterreichischen Banken erlauben eine Ana-
lyse der Entwicklung der Bilanzstrukturen und der Er-
ragslage dieser Bankengruppe im Zeitraum 1989 bis
1995 Einen besonderen Aspekt illustriert zusdtzlich die
Entwicklung eines kenstanten Samples von in diesem
Zeitraum durchgehend in auslandischem Besitz stehen-
den Banken.

Die Bilanzstrukiur der Banken mit mehrheitlich ausléandi-
schem Eigentum in Usterreich ist traditionell auf das
Auslands- und das Fremdwdahrungsgeschaft konzen-
triert (Ubersicht 3). Beide Geschéftsbereiche verloren
jedoch zwischen 1989 und 1995 an Bedeutung Vor al-
lem auf der Aktivseite gingen ihre Anteile markant zu-
rick und liegen nun insgesamt deutlich unter 50% der
Bilanzsumme. Umgeschichtet wurde vor allem zu den
Direktkrediten — deren Anteil wuchs von 18,5% auf nicht
ganz 30%. Aut der Passivseite sind Zwischenbankmittel
nach den Auslandspassiva die zweite wichtige Finan-
zierungsquelle. langfristig ist ihr Finanzierungsanteil je-
doch um mehr als 10 Prozentpunkte gesunken. Die Zwi-
schenbankverpflichtungen konnten vor allem durch
Fremdwahrungseinlagen inlandischer Nichtbanken sub-
stituiert werden.

Diese tendenziellen Veranderungen der Bilanzstruktur
gehen Uberwiegend aut Banken zurick, die sich voll-
sténdig im Auslandsbesitz befinden. Deren Konzentra-
tion auf wenige Geschaftsbereiche erscheint besonders

1991 1992 1993 1994 1995
Anteile an der Bilonzsumme in %
i24 138 140 142 156
217 276 28,6 b w7
54 73 72 70 &7
05 046 a5 o3} a5
55,3 447 474 44 4 404
538 53.2 54,2 514 46,3
272 209 174 78 18,4
14 23 24 2.1 28
20 038 05 03 02
4.4 68 48 71 5.1
37 78 104 114 121
1.1 14 [ 0.8 13
52.1 513 523 50.5 300
58,8 592 815 57.4 a7
128 137 139 130 162
24 24 4 251 254 263
56 61 52 70 74
05 05 0.5 0.5 04
547 51.8 5t4 424 440
527 529 56,0 348 0,0
»2 239 200 192 209
14 18 17 7 18
21 04 a2 a2 02
45 45 45 33 31
40 65 86 106 108
0.5 06 04 04 12
502 534 355 541 520
579 595 428 526 614
701
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Abbildung 1: Ertragssituation der Auslandsbanken
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hoch, auch wenn sie sich mit der liberalisierung der
Marktbedingungen merklich abgeschwécht hat.

Die Ertradge der Auslandsbanken verbesserien sich
deutlich: sowahl der Netto-Zinsertrag als auch der Sal-
do des Dienstleistungsgeschafts und des Betriebser-
gebnisses. hr Betriebsergebnis ist seit 1992 gunstiger
als im Durchschniit des gesamten Bankensystems mit
mehrheitiich inlandischem Eigentum lohne Bausparkas-
sen; Abbildung 1} Verbessert hat sich vor allem der
Netto-Zinsertrag, das dirfte zu einem erheblichen Teil
mit dem stark gesunkenen Zinsniveau fir Zwischenbank-
gelder zusammenhangen Signifikant stieg auch der
Salde im Dienstleistungsgeschétt, er liegt durchwegs
Uber jenem &sterreichischer Banken. Im Vergleich von
Ertragskraft und Ertragsentwicklung schneiden die Ban-
ken mit einem Anteil des Auslandseigentums zwischen
50% und unter 100% besonders gut ab, sie liegen nach
allen Kriterien voran. Aus dem deutlichen Unterschied
zu den vollstandig in ausldndischem Eigentum stehen-

den Banken kénnte mar schlieben, dab die Kontroll-
funktion des Eigentums bei mehreren twenigen?d Eigen-
fumern besonders gut wahrgenommen wird

Die Analyse der Gesamtheit der Barken in mehrheitlich
auslandischem Eigentum im Zeitverlauf ist verzerrt durch
die zunehmende Zahl der erfaBten Banken. Deshalb
wurde zusdizlich ein Sample von Ende 1988 ausschlieh-
lich in mehrheitlich ausiéndischem Eigentum stehenden
Barken untersuchi lkonstantes Bankensamplel. Auf die-
ser Basis ist eine weitgehend unverzerrie Darstellung der
Entwicklung von Bilanzsirukiur und Ertragskraft auslandi-
scher Banken auf dem &sterreichischen Markt méglich

Mit leichten Abweichungen bestatigen sich anhand des
konstanten Bankensamples die Terdenzen der Bilonz-
struktur fur die Gesamtheit der Auslandsbanken Deutli-
chere Unterschiede zeigen sich jedoch zwischen Aktien-
und Sonderbanken In beiden Bereichen verbesserte
sich die Ertragslege langtristig deutlich, insbescndere
die Sonderbanken entwickelten sich uberdurchschnitt-
lich Wahrend aber die Nettoertrage der Sonderban-
ken aus dem Dienstleistungsgeschaft nchezu den dop-
pelten Wert des Netto-Zinsertrags erreichen und diese
Institute auch Uber hohe Ertrége aus sonstigen Finanz-
geschaften verfigen, bieiben diese beiden Ertragsquel-
len fur die Akfienbanken weit hinter dem Neatto-Zinser-
trag zuriick

Insgesamt scheinen die Barken mit auslandischem
Mehrheilseigentum in Osterreich Uber sine vergleichs-
weise hohe Ertragskraft bei stark spezialisierter Ge-
schaftsstruktur zu verfigen. Uberdies konnten sie ihre
Ertrége seit 1989 deutlich verbessern und ihren Ertrags-
vorsprung vor den Banken in mehrheitlich dsterraichi-
schem Eigentum ausbauen

Abgesichert wird diese Einschétzung durch eine Analy-
se der Ertragskraft je Beschéftigten Bedingt durch ihre
spezialisierte Geschaftsstrukiur kdnnte die traditionelle
Erfassung der Ertrage und Aufwendungen in Relafion
zur Bilanzsumme fir die Banken in ausléndischem Mehr-
heitseigentum ein verzemes Bild lisfern: Wegen eines
iberdurchschittlichen Anteils nicht bilanzwirksamer Ge-
schafte — z B. Vermdgensverwaltung — wirde ihre Er-
fragskraft gemessen an der Bilanzsumme uberschatzt
Der Bezug zur Mitarbeiterzahl vermeidet diese Proble-
matik und vermittelt gleichzeitig eine preduktivitdtsorien-
tierte Betrachiung

Uberraschenderweise zeigen die Daten allerdings, dab
die Bilanzsumme der Banken in mehrheitlich ausiandi-
schem Eigentum im Durchschrnitt des Zeitraums 1989 bis
1995 je Beschaftigien um nicht ganz 35% héher war als
die der anderen &sterreichischen Banken (Ubersicht 4}

4 Aus Griinden der Gehelmhaliung von Einzelbankdaten kann dieses
konstante Bankensample jedoch nur nach den Kriterien Akfienbanken
und Sonderbanken aufgespalten werden
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Ubersicht 4: Bilanzsumme, Eriréige und Aufwendungen je Mitarbeiter

Durchschnitt 1989 bis 1995

Bilanzsumme Netto-Zinsertrag Salde Verwaltungsaubwand  Personaloutwand Betriebsertrag
Dienstleistungen
In 10005
Aktien- und Sonderbanken
Zu 100% im Auslandsbesiiz 84 341 1076 439 1167 794 574
Aklienbanken 87 295 1114 357 1185 780 563
Sonderbanken 47 528 587 1372 1342 952 711
Zu 50% bis unter 100% im Auslandsbesitz 87 555 1250 832 1136 745 1125
Aktienbanken 100.708 1514 Q70 1180 780 1401
Sonderbanken 56,036 593 502 1023 4653 439
Ab einem Anteil aqusléndischen Eigentums von 50% 85 490 1152 580 164 771 783
Konstentes Sample 26,136 1273 &74 1191 791 942
Aktienbanken 104.646 1395 637 1207 796 1011
Sonderbanken 56 731 706 839 1117 769 620
Bankensektor insgesam? 45,542 1072 289 Q81 &30 569
Ohne Bausparkassen 43.810 1068 290 77 651 571
Ohne Bausparkassen und Ausiandsbanken &3 403 1.066 283 973 648 567
Abweichungen vom Bankensektor chne Bausparkassen und Auslandsbanken in %
Aktien- und Sonderbanken
Zu 100% im Auslondsbesitz + 330 + @9 + 549 + 231 + 226 + 12
Aktienbanken + 377 + 47 + 251 + 218 + 2035 — 06
Sonderbanken — 250 — 449 +3843 + 380 + 469 + 254
Zu 50% bis unter 100% im Auslandsbesitz + 38.1 + 173 + 1936 + 168 + 149 + 984
Aktienbarken + 588 + 422 +2424 + 213 + 205 +1473
Sonderbanken - 1146 — 444 + 772 + 52 + 08 — 224
Ab einem Anteil auslandischen Eigentums ven 50% + 348 + 80 +1046 + 197 + 190 + 382
Konstantes Sample + 516 + 194 +1378 + 225 + 220 + 461
Aktienbanken + 650 + 308 +1248 + 241 + 228 + 784
Sonderbanken — 13,5 — 338 +196,3 + 148 + 1846 + 95
Bankensekior insgesamt + 34 + 05 + 12 + 08 + 03 + 05
Chne Bausparkassen + 04 + 01 + 23 + 04 + 04 + 08
Ohne Bausparkassen und Austandsbanken + 00 + 00 + (0 + 00 + 00 + 00

Q: Figene Berechrungen

Offenbar wird der zu erwartende Bilanzsummenetfekt
durch Konzentration auf Grobkundengeschifte und ha-
here Produkiivitéit Uberkompensiert. Nur die Bilanzsum-
me der Sonderbanken in mehrheitlich ausléndischem
Eigentum liegt je Beschdttigten unter der von Banken
ohne ausléndisches Mehrheitseigentum.

Die insgesamt hdhere Eriragskratt ausidndischer Ban-
ken driickt sich in einem um 38% héheren Betriebsertrag
aus Dieser geht vor allem auf die zu 100% im Auslands-
besitz stehenden Sonderbanken (25,4%) und die Akfien-
banken mit einem Auslandsanteil von 50% bis unter
100% {147,3%) zurick. Mis Ausnahme der Sonderban-
ken vertigen die Banken in auslandischem Mehrheitsei-
gentum inferessanterweise auch Uber einen hoheren
Netto-Zinsertrag je Beschaftigien, der wesentliche Un-
terschied besieht aber in einem mehr als doppelt so
hohen Dienstleistungssaldo je Mitarbeiter Freilich er-
rechnen sich fir die Banken in quslandischem Mehr-
heitseigentum auch um etwa 20% hdhere Verwallungs-
und Personalaufwendungen je Beschafiigten. Diese
kompensieren ihre hdhere Ertragsproduktivitdt aber nur
zum Teil Damit bestdtigen diese Ergebnisse die Ein-
schatzung einer hoheren Ertragskraft ven Banken in
mehrheitlich ausléndischem Eigentum, zu der eine hdhe-
re Produktionseffizienz einen wesentiichen Beitrag lei-
stet,
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AUSLANDSEIGENTUM BEDEUTET
HOHERE ERTRAGSKRAFT

Zu den interessantesten Gesichtspunkten im Zusammen-
spiel der drei Kriterien Bankeneigentum, Struktur des Fi-
nanzierungssystems einer Volkswirtschaft und Perfor-
mance von Banken zdhlt die Frage, ob ausldndisches
Eigentum im Sinne einer anderen Wahrnehmung der
Eigentimerkontrolle EinfiuB aui die Ertragskraft von
dsterreichischen Banken hat

Ausgangspunkt fur eine soiche Analyse sind die in
Mooslechner 11995 dokumentierten Sché&tzungen zu
den Bestimmungsgrinden der Ertragskraft im Ssterrei-
chischen Bankensystem auf Basis eines Samples von
Q66 Banken aus den Jahren 1990 bis 1992 In diesen
Schatzungen wurde anhand eines Vergleichs zwischen
Usterreich und Deutschland der multiple Einflub von vier
Faktoren — BankengréBe, Bilanzstrukiur, Marktstruktur
und Produktionseffizienz — auf die Ertragssituation von
Banken untersucht. Fir die vorliegende Fragestellung
wurden neverliche Schatzungen unter Einschlub einer
Dummy-Variablen fur mehrheitliches  ausléndisches
Eigentum durchgefuhrt

Obwohl sich diese Schatzungen nur auf eine ver-
gleichsweise kleine Zahl von Banken in ausléndischem
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Ubersicht 5: OL5-Regressionen zur Friragskralt des dsterreichischen Bankensysfems

Netto-Zinsertrag in % der Bifanzsumme

t\Werie +Werte
Kanstonte — 1064 — 622 — 1035 — 5%9
BankengriBe
Bilanzsumme — 0000 — 219 —0000 — 231
Bifanzsfruktur
Kredite in % der Bilanzsumme 0011 6,79 Q012 676
Spareinlagen in % der Bilanzsumme Qo8 510 0008 483
Eigene Emissionen in % der Bifanzsumme — 0003 — 1460 — 0004 — 182
Zwischanbanksaldo in % der Billanzsumme — 0004 — 223 — 0004 — 221
Differenzierungsgrad Q000 220 0000 220
Diversifkationsgrad 0003 003 0,003 003
Markistroktur
Marktanteil lan der Zah! der Bankstellen! 0.144 2467 C.147 273
Effizienz
Neitte-Betrighsarirag in % des Gesomtavhyvands 0057 3725 8057 35,52
Betriebsoufwand |e Beschaftigten 0000 554 .00 604
Avstandlsbesitz — — — Q066 — T4
R2 bereinigt 0826 0838
Zahl der Becbachtungen P44 986

Mehrheilseigentum siGizen kénnen, erbringen sie hoch-
signifikante Ergebnisse fir einen positiven EinfluB des
Auslandseigentums auf die Ertragskraft einer Bank
(Ubersicht 5. Dabei erfassen die Schatzergebnisse in
dieser Form allein den isolierten Effekt der Eigentumsun-
terschiede auf die ausgewdhlten Ertragsindikatoren, da
die anderen in die Schdtzungen einbezogenen Variab-
len alle theoretisch wichtigen anderen EinfluBfakioren
kontrollieren.

Die Unterschiedlichkeit des Auslandseinflusses auf die
drei Ertragsindikatoren Netto-Zinserirag, Teilbetriebser-
gebnis ljeweils in Prozent der Bilanzsummeld sowie
Eigenkapitalrentabilitar (Teilbelriebsergebnis in Prozent
des Eigenkapitals! ist sehr plausibel: Der Einflu} eines
auslandischen Mehrheitseigenttimers auf dern Netto-
Zinsertrag ist insignifikant — mit negativem Vorzeichen —,
autf das Teilbetriebsergebnis und die Eigenkapitalrenta-
bilitat jedoch signifikant positiv. Unter sonst gleichen
Voroussetzungen weisen sterreichische Banken mit
ausl@ndischem Eigentum eine signifikant gunstigere Er-
tragslage aul Freilich stammt diese hdhere Ertragskraft
nicht aus dem Zinsgeschaft, in dem die Voraussetzun-
gen der Markistruktur, die Konkurrenzsituation und da-
mit allgemein das Ertragspotential ungiinstig sind. Dies
resultiert aus dem konzeptiven Unterschied zwischen
Netto-Zinsertrag und Teilbelriebsergebnis, der durch
Ertrdge aus dem nicht zinsabhangigen Geschaft einer-
seits und den die Produktionseffizienz bestimmenden
Personal- und Sachaufwand andererseits geprégt
wird.

Baesonders interessant erscheint schlieBlich der starke
positive Effekt eines ausléndischen Eigentimers auf die

% Bedingt durch die Verwendung eines Datensamples qus den Jahren
1990 bis 1992 wird das ,clte” Konzept des Teilbetriebsergebnisses
als zeniraler Rentabilittsindikater verwendet
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Teilbetriebsargebnis in % der Bilanzsumme

Eigenkapitaleentabilita

+Werte +Werte t\Werte Werte

— 0739 — 410 — 0835 — 4461 — 5134 — 154 -~ $749 — 202

0000 728 0Co0 769 0.000 6,63 0000 652

0004 222 0004 233 008e 245 0092 275

— 0003 — 206 — 0003 — 143 0002 007 oo 0463
9005 419 0on 491 0225 559 0255 6520
— 0001 — 070 — 0002 — 08 — Q003 — 009 — 0009 — 02
0001 3.0¢ 0.001 314 0020 290 0021 294

0004 005 0004 006 — 4419 — 212 — 4430 — 214

— 0349 — 4615 — 0361 — 639 — 5667 — 540 — 5852 — 541

0048 3029 0050 3045 0653 2328 Q710 2361

— Q0000 —1042 — 0000 —1125 — 0011 —Ift27 — 0013 —1179
— — 0220 3480 - - 3692 3%
0665 0673 0alé 0624

P66 b6 P66 966

Eigenkapitalrentabilitat, der die oben angesprochenen
Aspekie mangelnder Rentabifitatsorientierung und eher
schwach ausgepragter Eigentimerkontrelle des Mana-
gements unferstreicht,

Angesichts dieser Schatzergebnisse ist die Diskussion
der Frage der EigentUmerstruktur im &sterreichischen
Barkwesen berechtigt Sie dart aber sicher nicht auf
den engen Rahmen inlandisches versus ausléndisches
Eigentum” eingeschréinkt werden, sondern ist vor dem
wesentlich breiteren Hintergrund des Zusammenhangs
von Eigentimerstruktur, Bankperformance und gesamt-
wirtschaftlichem Finanzierungsmodell zu sehen Diese
viel umfassendere Diskussion hat in Tsterreich — und
nicht nur im Bankwesen - bisher kaum begonnen

ANSATZE ZU EINEM INTERNATIONALEN
VERGLEICH DER BEDEUTUNG AUSLAN-
DISCHEN EIGENTUMS IM BANKWESEN

Nur fur wenige Lander stehen aus internationalen Quel-
len IOECD Bank Profitabilityl statistische Daten zur Ver-
fugung, die eine Einschatzung des Ausmales auslandi-
schen Eigentums im Bankwesen erméglichen. Vielfach
sind die Daten nicht gut vergleichbar, weil sie sich — wie
etwa in Schweden und Kanada - nur auf einen Teil des
Bankwesens lcommercial barks! beziehen

Trotzdem ergibt sich aus einer ersten - jedenfalls zu-
ruckhaltend zu interpretierenden — Gegenuberstellung
der Eindruck, dab der an der Bilanzsumme gemessene
Anteil von Banken in ausl@ndischem Mehrheitseigentum
in Osterreich mit rund 3% eher niedrig ist (Ubersicht &),
Typisch fur die Geschaftsstruktur der Auslandsbarken
erscheint ihr durchwegs unterdurchschnittlicher Markt-
anteill in den zentralen Geschaftsbersichen Kredite an
Nichtbanken und Einlagen von Nichtbanken (Uber-
sicht 7]. Dagegen hangen die gemessen an der Bilanz-
summe hohen Werte von Batriebsaufwand und Be-
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Ubersicht 6: Bedeutung der Auslandsbanken im
internationalen Vergleich

1904

Oster- Deutsch- Schwe- Schweiz Kanada® Finnland

rejich’] land den?

Antelfe am gesamten Bankensystem in %

Barken 425 433 54,55 3562 — il2
Zweigstellen — -— 047 746 - —
Beschaftigte 305 299 07é 1219 - 0.51
Bilanzsumme 301 4331 272 829 819 182

Kredite an Nichtbanken 150 3050 204 4.58 730 010
Einlagen von Nichtbanken 1,469 2,340 054 507 6,04 Q90

Betriebsertrag 465 429 074 1380 537 041
Betriebsaubwand 518 506 0459 1437 442 036

Q: OECD QeMB Deuvtsche Bundesbank — 1 1995 — 4 Nur Commercial Banks erfabt

triebsertrag — etwa in Usterreich und der Schweiz —
vermuflich mit dem tUberdurchschnitilichen Anteil der
Auslandsbanken im auBerbilanziellen Geschéatt zusam-
men.

Insgesamt ergibt sich aus den internationalen Verglei-
chen der Eindruck, daB ausléndisches Eigentum im
dsterreichischen Bankwesen bisher nicht sonderlich
stark ausgeprdgl ist. So sind die Marktanteile auslandi-
scher Kreditinstitute noch deutlich geringer als etwa in
Deutschland. Freilich geben diese Daten die Entwick-
lung der letzten Jahre nicht vollstandig wieder, und
moglicherweise stehen weitere substantielle Eigenti-
merwechsel bevor Ob kieinere lander bei offenen
Mérkien analog zu einer gréberen Bedeutung des
Aubenhandels auch einen hdheren Anteil ausi@ndischen
Eigentums aufweisen, scheint bisher in dieser Form nicht
untersucht zu sein. Schlieblich ist gerade im Bankwesen
in einer Welt globalisierter Finanzmérkte und internatic-
nalisierter Geschaftstatigkeit die Frage zulassig, wie-
weit ,naticnales” Eigentum — unabhéngig von Konzern-

und Markistrukturen betrachtet — noch eine eigenstan-
dige dkonomische Kategorie bildet.
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Some Aspects of Foreign Ownership in the Austrian Banking Sector — Summary

For many years private ownership in Austria’s banking
system was the exception rather than the norm, given
the great importance of public ownership and the de
facto lack of ownership” in the credit cooperatives
and the sovings and loans sector. As a consequence,
the question of foreign ownership of banks hardly
played a role in Austria The long-practiced policy of
shutting out foreign competition, be it through regu-
latory barriers or through ,unattractive” market condi-
tions, exacerbated foreign banks’ lack of interest in
Austria’s financial market.

Since the beginning of the 1990s, direct state own-
ership as well as the government’s influence on the
banking sector have been on the wane. The own-
ership structure of the Austrian banking system is un-
dergoing a thorough renewal. The liberalization of
capital flows and Austria’s participaticn in the Europe-
an Economic Area have greaily faciiitoted foreign
banks’ access ta the Austrian market. In the middle of
the 1990s, foreign banks acquired substantial shares
in major Austrian banks for the first time; also for the
first time, foreign investors entered bids for one of the
largest banks that is scheduled to be privatized.

At present, some 125 foreign banks are present in the
Ausirian market in one form or ancther Most of the
largest European banks operate in Austria The major-
ity of foreign banks opearating in Austria are based in
the EU. Without doubt, the presence of foreign barks
constitutes a great competitive challenge to the rela-

tively narrow Austrian financial market. An important
feature of this development is the recent acquisition of
equity capital in retail banking institutions (Schoeller,
BAWAG, and indirectly OVAGI. This means that for-
eign influence is spreading from the formerly rather
specialized business segmenis (the foreign and infer-
bank business) to the retail market

One of the notable results of the analysis of the per-
formance of foreign banks in Austria in the first half of
the 1990s is the finding of above-average earnings.
Banks in Austria where foreign capital has a mojerity
stake have not only been able to raise their earnings
since 1989, but also to widen the earnings gap vis-a-
vis Austrian-dominated institutions. Moreover, foreign
ownership has direct posiiive effects on profitability
Financial indicators for foreign-owned banks are
markedly better than those for comparable Austrian-
owned banks Most striking is the strong positive el
fect of foreign ownership on the return to equity,
which implies a more serious commitment to profit ori-
entation and to management control by foreign own-
ers

These results throw new light on the current discussion
of the structure of ownership in the Austrian banking
system Limiting the question of ownership to the nar-
row categories of domestic versus foreign ownership
would, however, be inappropriate, it would neglect
the important issues linking the structure of cwnership,
bank performance, and overall financing conditions.

WIFO MONATSBERICHTE 1171994 707



