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in leistungsfa-

higer Banken-
sektor férdert Wachs-
tum und Stabilitat.
Aber nur, wenn mehr
Eigenkapital bei den
Unternehmen vorhan-
den ist, kbnnen die \
Banken ihre Leis- -y .
tungsfahigkeit ausspielen. Die Politik sollte
rasch MaBnahmen fiir mehr Eigenkapitalfinan-
zierungen auf den Weg bringen.

In der Corona-Krise steht der Bankensektor
wieder im Brennpunkt des Geschehens. Wah-
rend eines Lockdowns und auch danach bre-
chen bei vielen Unternehmen die Erldse ein
oder fallen ganz aus, wahrend die Kosten wei-
terlaufen. Trotz aller staatlichen Unterstltzun-
gen entsteht ein gewaltiger Bedarf an Uberbr(i-
ckungskrediten. Dabei mussen die Banken
drauf schauen, dass diese Kredite tatsachlich
tragbar bleiben, um nicht das Geld der Sparer
zu gefahrden. Angesichts der Bedeutung des
Bankensektors tut es Not, auch jenseits der
Tagesaktualitat einmal Uber die volkswirtschaft-
lichen Aufgaben der Banken nachzudenken.

Die Rolle der Banken

Ein Mangel an Finanzierungen kann Investitio-
nen und Wachstum blockieren. Das Wachstum
einer Volkswirtschaft hangt daher von einer stetigen
Kreditversorgung durch die Banken zu gunstigen
Konditionen ab. Fur die KMUs ist eine gunstige
Kreditversorgung noch viel wichtiger als fur die gro-
Ben Unternehmen, die Zugang zum Kapitalmarkt
haben und leichter auf andere Finanzierungsquel-
len, wie z.B. Anleihen ausweichen konnen. Der

Wettbewerb der Banken untereinander drlckt auf
die Zinsspanne und sichert gunstige Zinsen fUr die
bendtigten Kredite. Die Kreditzinsen sind in Oster-
reich tendenziell niedriger als anderswo, zum Vorteil
der heimischen Unternehmen und Haushalte. Da-
her ist die Profitabilitat des Bankgeschafts auf dem
Heimmarkt tendenziell gering. Die groBen Banken
holen sich einen guten Teil ihrer Gewinne aus dem
profitableren Osteuropageschéft.

Der Beitrag der Banken zum Wachstum geht
aber weit Uber die neue Finanzierung hinaus.
Etwa die Halfte des Produktivitatswachstums
kommt von der Qualitat des Kapitaleinsatzes!
Kapital muss von unprofitablen Firmen mit zwei-
felhafter Zukunft zu den innovativen und profitab-
len Unternehmen mit starken Wachstumsaus-
sichten flieBen. Diese stemmen den Lowenanteil
des Beschaftigungswachstums, wahrend die
schrumpfenden Unternehmen Arbeitsplatze ab-
bauen mussen. Erst dieser permanente Struktur-
wandel verhilft der Innovation zum Durchbruch
und tragt entscheidend zur standigen Erneue-
rung und Verjungung der Wirtschaft und zur Wett-
bewerbsfahigkeit auf den internationalen Absatz-
markten bei.

Die Banken spielen dabei eine wichtige Rolle.
Sie sind gewissermalen die Navigatoren des pro-
duktivitatssteigernden Kapitaleinsatzes. Die Kre-
ditwurdigkeitsprufung bei der Neuvergabe von
Krediten muss den wenig rentablen Investitions-
vorhaben die Finanzierung versagen und diese fur
profitable Unternehmen mit vielversprechenden
Investitionsmaoglichkeiten reservieren. Nur sie kdn-
nen Kredite sicher zurlickzahlen. Nachlassigkeiten
bei der KreditwUrdigkeitsprafung 16sen Uber kurz
oder lang einen Anstieg fauler Kredite und damit
hohe Kreditabschreibungen aus. Am anderen
Ende des Strukturwandels stehen Insolvenzen und
damit die Liquidierung unprofitabler Unterneh-
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men. Die Banken stehen mit der Entscheidung,
Kreditlinien nicht mehr zu verlangern, im Brenn-
punkt des Geschehens und sind meist Ausloser
eines Insolvenzverfahrens. Diese schwierige Ent-
scheidung ist gesamtwirtschaftlich Gberaus wich-
tig. Das muhsam ersparte Kapital darf nicht in
Unternehmen stecken bleiben, deren Geschafts-
modell keine gendgende Rendite auf das einge-
setzte Kapital verspricht. Die verwerteten Vermo-
gensgegenstande werden mit einem Abschlag an
andere Unternehmen verkauft, die dafur eine we-
sentlich rentablere Verwendung haben. Bei einer
Insolvenz kénnen daher Banken im Durchschnitt
zwischen 60 bis 70% des Kreditbetrags aus der
Insolvenzmasse zurlckerhalten. Den Rest muUs-
sen sie abschreiben.

Banken schaffen Stabilitat
und Krisenrobustheit

Vielleicht sollte die Politik mehr daraufsetzen,
die automatischen Stabilisatoren zu kultivieren,
anstatt zu versuchen, anhand von Prognosen vor-
herzusehen, was angesichts standiger, nicht vor-
hersehbarer Uberraschungen im In- und Ausland
nicht vorhersehbar ist. Zudem kommen die Re-
aktionen darauf ohnehin meist zu spat. Ein leis-
tungsfahiger und robuster Bankensektor kann ein
wichtiger automatischer Stabilisator der Wirtschaft
sein. Vor allem die Hausbanken pflegen langjah-
rige Geschéaftsbeziehungen und kennen ihre Kun-
den genau. Weil sie Uber bessere Informationen
verflgen, konnen sie leichter feststellen, ob ein
Unternehmen in der Rezession nur unter voruber-
gehenden Liquiditatsschwierigkeiten leidet oder
strukturell insolvent ist. Die stabilen Geschéafts-
beziehungen der Hausbanken fUhren dazu, dass
sie in einer Rezession signifikant mehr Kredite
vergeben als andere Geschaftsbanken mit weni-
ger engen und stabilen Kundenbeziehungen. Da-
mit tragen sie dazu bei, dass Rezessionen weniger
scharf ausfallen.

Einen wichtigen Beitrag zur Stabilisierungs-
funktion der Banken leisten die freiwilligen Kapital-
puffer. Die Banken selbst sorgen mit freiwilligen
Kapitalpuffern vor, um in einer Rezession mit ho-
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heren Verlusten nicht eine Verletzung der regula-
torischen Mindestkapitalvorschriften zu riskieren.
Das hatte scharfe Konsequenzen bis hin zum Ent-
zug der Banklizenz zur Folge. Im Boom kénnen
die Banken sehr leicht und ohne groBe Nachteile
fur die Wirtschaft die Kapitalpuffer aufstocken. Im
Boom erzielen sie Gewinne, die sie einbehalten
kdénnen, und groBe Banken haben zudem einen
guten Zugang zum Kapitalmarkt, um durch Aktien-
emissionen die Kapitalbasis kostengunstig und in
einem Schwung zu starken. In der Rezession ist
beides schwierig bis unmaoglich. Ausgestattet mit
hohen Kapitalpuffern kdnnen sie in der Rezession
leicht gréBere Verluste verdauen, ohne auf die
Kreditbremse zu treten. Das stabilisiert die Kon-
junktur. Wenn dagegen die Kapitalpuffer nicht
vorhanden sind und auftretende Verluste die
Eigenkapitalbasis aufzehren, dann droht ein
,Deleveraging” mit einer Kreditblockade. Die
freiwilligen Kapitalpuffer unterstitzen daher ihre
Fahigkeit, als automatischer Stabilisator die Kon-
junkturschwankungen zu dampfen.

Banken und Kapitalmarkte

Das Risiko der Banken fangt bei den Kun-
den an. Die Tragfahigkeit der Kredite setzt eine
genugend hohe Eigenkapitalausstattung der
Unternehmen und ausreichende Eigenmittel
der Haushalte bei Hypothekarkrediten voraus.
Ein vorsichtiger Banker kann einem Uberschul-
deten Unternehmen keinen Kredit mehr geben.
Die Prufung von Eigenmitteln und Sicherheiten
ist zentrales Element jeder Kreditwurdigkeits-
prafung. Nachlassigkeiten rachen sich in einem
steigenden Anteil fauler Kredite. Damit Kredit-
rickzahlungen sicher bleiben, muss genug
risikotragendes Eigenkapital - sprich Risiko-
kapital - da sein. Ist das Geschaftsrisiko hoher,
braucht es mehr Risikokapital, z.B. bei jungen
innovativen Start-ups oder bei Unternehmen,
die im harten weltweiten Wettbewerb stehen.
Gerade fur die innovativsten und weltweit en-
gagierten Branchen, und damit fur die produk-
tivsten Teile der Wirtschaft, ist der Mangel an
Risikokapital besonders nachteilig.



Die Unternehmen bilden Eigenkapital auf
zwei Wegen, namlich mit einbehaltenen Gewin-
nen und mit Beteiligungsfinanzierung von auBen.
Der Lowenanteil stammt von einbehaltenen Ge-
winnen. In Osterreich ist die Beteiligungsfinan-
zierung gesamtwirtschaftlich leider vernachlas-
sigbar. Das ist fur Innovation und Strukturwandel
auBerst nachteilig. Eigenkapital mit einbehalte-
nen Gewinnen zu bilden ist Uberhaupt nur mog-
lich, wenn hohe Gewinne vorhanden sind, und
braucht viel Zeit. Gerade in den innovativen Bran-
chen mussen aber die besten Unternehmen sehr
rasch wachsen, um den Erfolg in der Innovation
in eine dominierende Marktstellung umzusetzen.
Sie mussen in kurzer Zeit ihre Risikokapitalaus-
stattung vervielfachen. Wenn diese Unternehmen
darauf bauen, Eigenkapital mit einbehaltenen
Gewinnen zu bilden, dann wird die Konkurrenz
schon langst enteilt und die Markte von anderen
Unternehmen besetzt sein. Sie brauchen drin-
gend Beteiligungsfinanzierung von auBen, wel-
ches Eigenkapital in groBen Schiben zufihrt und
damit Wachstumsschibe mit begleitender Kre-
ditfinanzierung erméglicht. Das wirde in Oster-
reich ein wesentlich groBeres Kapitalmarktvolu-
men voraussetzen, damit ein aktiver und be-
deutender Sektor der Beteiligungsfinanzierung
bis hin zu Wagniskapital entstehen kann.

Die Versorgung mit Risikokapital ist schon zu
normalen Zeiten schwierig. Nach der Corona-
Krise durfte sich das Problem wesentlich ver-
scharfen. In der Pandemie wird Eigenkapital in
groBem Stil verbrannt, trotz aller Finanzhilfen, die
Schlimmstes verhindert haben. Den Unterneh-
men neue garantierte Kredite bereitzustellen,
wenn das Eigenkapital schmilzt, bringt die Kapi-
talstruktur auf beiden Seiten in Schieflage. Jetzt
sind MaBnahmen notwendig, die die Eigenkapi-
talbildung beschleunigen, damit auch der Zu-
gang zu neuen Krediten wieder moglich wird.

Ein nachhaltiges, sicheres Kreditgeschaft
der Banken braucht eine starke Ausstattung mit
risikotragendem Eigenkapital bei den Kunden.
Das geringe Volumen des dsterreichischen Ka-
pitalmarkts wird damit zu einem zentralen Pro-
blem fur den heimischen Bankensektor. Die

Banken sind in ihrer volkswirtschaftlichen Fa-
higkeit, Wachstum zu starken und Konjunktur-
schwankungen zu glatten, auf leistungsfahige
Kapitalmarkte angewiesen.

Wirtschaftspolitische Prioritaten

Die Wirtschaftspolitik sollte mit Prioritat die Star-
kung des heimischen Kapitalmarkts in Angriff neh-
men. Der Bankensektor kann sein Potential als
Wachstumsmotor und Stabilisator nur dann voll
ausschopfen, wenn die Realwirtschaft gut mit risi-
kotragendem Eigenkapital ausgestattet ist. Das
Kreditgeschaft kann nicht nachhaltig sein, wenn es
in der Realwirtschaft systematisch an Eigenkapital
fehlt, und wenn die Haushalte fUr die Immobilien-
finanzierung nicht gentigend Eigenmittel einsetzen.
Eigenkapital nur Uber einbehaltene Gewinne auf-
zubauen, dauert viel zu lang! Innovative Wachs-
tumsunternehmen brauchen Eigenkapital in groBen
Schuben. Auch die Erholung nach der Corona-Kri-
se kann nur dann schnell einsetzen, wenn das in
der Krise verbrannte Eigenkapital in groBen Schu-
ben ersetzt wird. Sonst droht eine langer anhalten-
de Investitionsflaute. Das setzt einen grofBen Markt
far Beteiligungsfinanzierung voraus, von Wagnis-
kapital, Private Equity bis zur Borse. Der Mangel an
Risikokapital hemmt das innovative Wachstum der
Osterreichischen Wirtschaft.

Den Osterreichischen Kapitalmarkt auszu-
bauen und wenigstens annahernd auf europa-
isches Durchschnittsniveau zu heben, kann nur
mit einem Kranz von koordinierten MaBnahmen
gelingen, die eine Kultur des Risikokapitals und
der Beteiligungsfinanzierung etablieren. Bei vielen
Unternehmen gibt es durchaus Reservationen,
sich angesichts des empfundenen Kontrollver-
lusts auf eine Beteiligungsfinanzierung einzulas-
sen. Umso stoBender ist es, dass auch die Unter-
nehmensbesteuerung zwar einen Steuerabzug fur
Fremdkapitalzinsen zulasst, aber den gleichen
Abzug fur die Eigenkapitalkosten versagt. Somit
diskriminiert die Besteuerung das risikotragende
Eigenkapital und férdert die Fremdkapitalfinanzie-
rung, sowohl in der Realwirtschaft als auch im
Bankensektor. Beschrankungen von Verlustaus-
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gleich und -vortrag haben dieselben Folgen. Es
ist ein eklatanter Widerspruch, mit strenger Regu-
lierung die Banken zu mehr Eigenkapital anzu-
halten, und mit der Besteuerung den genau ent-
gegengesetzten Anreiz zu setzen. Die steuerliche
Diskriminierung des Eigenkapitals ist zu beseiti-
gen. Das durfte den Unternehmen ,mehr Appetit*
auf Finanzierung mit Eigenkapital machen, und
wenn es schnell gehen soll, die Bereitschaft zu
Beteiligungsfinanzierung wecken.

Ebenso sollten die Vorschlage des Basler
Ausschusses fur Unternehmensbeteiligungen
von Banken Uberdacht werden, solange die
Eigenkapitalfinanzierung auf dem Kapitalmarkt
so beschrankt ist. Nicht nur in der aktuellen Si-
tuation sollten alle regulatorischen Vorgaben
vermieden werden, die eine Unternehmensbe-
teiligung von institutionellen Investoren weniger
attraktiv machen.

Auch auf der Angebotsseite ist ein Regime-
wechsel notwendig. Das Kapitalmarktvolumen

deutlich zu vergréBern setzt voraus, dass we-
sentlich mehr institutionelles Anlagekapital auf
den Kapitalmarkt flieBt. In allen Landern spielen
neben Versicherungen die Pensionskassen eine
zentrale Rolle. Das Anlagevolumen kann realis-
tischer Weise nur dann stark zunehmen, wenn
in der Alterssicherung die kapitalgedeckte Sau-
le gestarkt wird. Eine solche Diversifizierung der
Alterseinkommen entspricht dem internationa-
len Best-Practice in der Altersvorsorge. Ein Aus-
bau des Kapitalmarktvolumens ist im ersten
Interesse des Bankensektors. Ohne ausrei-
chende Versorgung der Realwirtschaft mit risi-
kotragendem Eigenkapital kann auch das Kre-
ditgeschaft nicht nachhaltig sein. Die Banken
brauchen Verstarkung vom Kapitalmarkt, damit
sie ihre Leistungsfahigkeit ausspielen kénnen.
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In der dritten, Uberarbeiteten Auflage des Werks
werden die komplexen Bestimmungen des Steuer-
rechts kompakt und verstandlich fur Praxis und
Lehre dargestellt. Das bewahrte Fallprafungs-
schema, der um-
= fangreiche Beispiel-
STEUERRECHT teil und die de-
fUR DIERRARS taillierte, aber klar
verstandlich aufbe-
reitete Theorie ma-
chen es leicht, so-
wohl Fallbeispiele im
Studium zu l6sen als
auch  steuerliche
Fragen der Praxis zu
beantworten.
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Inhaltlich werden die Grundsatze des Abgaben-
rechts, die wesentlichen Steuerarten, das Abga-
benverfahren und das Finanzstrafrecht erlautert.
Zusammenhange zu anderen Rechtsgebieten
sind in Form von Exkursen verstandlich gemacht.
Der modulare Aufbau erleichtert das Finden der
gesuchten Informationen und umfangreiche Gra-
fiken bieten die wichtigsten Informationen und
Prufungsschritte auf einen Blick. Das Werk ist ein
unverzichtbares und aktuelles Nachschlagewerk
fUr Steuerberater, Wirtschaftsprifer, Rechtsanwal-
te, Bilanzbuchhalter und sonstige Praktiker. Es
dient aber auch als hilfreicher und praxisnaher
Begleiter fur Studenten, Berufsanwarter und
Rechtsanwaltsanwarter zur Vorbereitung auf die
berufsrechtlichen Prafungen.



