Finanzmarktstabilitat mal3geblich von der
Entwicklung der Staatsschuldenkrise abhangig

Die Stabilitit des europaischen Finanz-
systems wurde zuletzt zunehmend von
der sich verscharfenden Staatsschulden-
krise im Euroraum und der anhaltenden
politischen Entscheidungsschwache in der
EU bedroht. Die Zweifel an der Kredit-
wiirdigkeit Griechenlands und anderer
hochverschuldeter Lander fiithrten im
Jahr 2011 zu einem erneuten Vertrauens-
verlust gegeniiber den Banken sowie der
Banken untereinander. Das Exposure des
osterreichischen Bankensystems gegen-
tiber den am meisten gefahrdeten hoch-
verschuldeten Euro-Landern ist zwar
vergleichsweise niedrig. Dennoch wird
sich das Bankensystem von den negativen
Auswirkungen der Staatsschuldenkrise
auf Konjunktur und Refinanzierung
nicht ganzlich abschotten kénnen.

Handlungsbedarf der Banken aus
Sicht der Oesterreichischen
Nationalbank

Im Finanzmarktstabilitatsbericht 21 vom
Juni 2011 verwies die Oesterreichische
Nationalbank (OeNB) auf einen Hand-
lungsbedarf der Institute, um die Nach-
haltigkeit des Geschaftsmodells und da-
mit die Stabilitat des Osterreichischen
Finanzmarktes zu starken. Die vor
einem halben Jahr formulierten Emp-
fehlungen gelten mehr denn je. Auf-
grund der Dringlichkeit der Umset-
zung einiger dieser Empfehlungen hat
die OeNB in Kooperation mit der FMA
den Banken mittlerweile konkrete Vor-
gaben gemacht.

Die OeNB und die FMA verlangen von den
in  Zentral-, Ost- und Sidosteuropa
(CESEE) tétigen groflen Osterreichischen
Banken eine Verbesserung der Eigenmittel-
situation sowie Maf3nahmen zur Sicherstel-
lung einer weitgehend selbststandigen und
nachhaltigen Refinanzierung der Tochter-
banken.

Konkret werden die Top-3-Banken im
Rahmen der sogenannten zweiten Saule
dazu aufgefordert, Basel II in seiner
endgiiltigen Form (d. h. ohne Ubergangs-
periode) bereits per 1. Janner 2013 um-
zusetzen und per 1. Janner 2016 einen
zusatzlichen Kapitalaufschlag von bis zu
3% zu halten. Zudem werden die
Banken im Rahmen der zweiten Saule
dazu aufgefordert, ihr kiinftiges Kredit-
wachstum an das Wachstum stabiler
Refinanzierungsquellen  (iiberwiegend
lokale Einlagen) zu koppeln. Die Refi-
nanzierung der lokalen Kreditvergabe
hangt bei vielen CESEE-Tochterbanken
in hohem Mall von konzerninternen
Liquiditatstransfers ab und nimmt im
Krisenfall in der Regel noch weiter zu.
Historisch waren Lander mit hohen
Kredit-Einlagen-Quoten auch durch
ein hoheres Kreditrisiko gekennzeichnet.
Die Stirkung der Eigenstindigkeit der
CESEE-Té6chter bei der Refinanzierung
und die Verbesserung der Eigenmittel-
situation der Konzernmitter werden
vor dem Hintergrund der schon seit
Langerem steigenden Markterwartungen
sowie der anhaltend hoheren Kapital-
ausstattung internationaler Vergleichs-
gruppen helfen, die Nachhaltigkeit des
Geschaftsmodells osterreichischer Ban-
ken zu sichern.

Die OeNB erachtet die Einstellung
der Neuvergabe von nicht gegen Wiéh-
rungsrisiken abgesicherten Fremdwah-
rungskrediten im Inland und die sukzessive
Ausdehnung der bestehenden Mafl3nahmen
in CESEE ebenso als wichtiges Element
einer nachhaltigen Geschaftspolitik.

Angesichts des bereits sehr hohen
Fremdwéhrungskreditexposures  der
osterreichischen Banken im Inland und
in CESEE, der zuletzt schlagend ge-
wordenen Wechselkursrisiken (Auf-
wertung des Schweizer Franken und
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Abwertung der meisten CESEE-Wih-
rungen gegeniiber dem Euro) sowie
einseitiger wirtschaftspolitischer Ein-
griffe haben sich die mit den Banken
vereinbarten Schritte zur Einschran-
kung der Neukreditvergabe in Oster-
reich und in CESEE als hoch an der
Zeit erwiesen. In CESEE wird es erfor-
derlich sein, dass diese MalBnahmen
vonseiten der Banken sukzessive auch
auf Euro-Kredite ausgedehnt werden.

Die OeNB erachtet den mittelfristigen Ab-
bau bestehender, strukturell bedingter Ren-
tabilitdtsschwéchen des inlandischen Banken-
marktes flr winschenswert.

Dieser Abbau ist im Sinn eines nach-
haltig stabilen Bankensystems nicht nur
zur Stirkung der Eigenmittelsituation,
sondern auch zur Reduktion
Abhangigkeit von den vergleichsweise
hohen (aber auf erhéhten Risiken basie-
renden) Ertragen der Geschiftstatigkeit
in CESEE notwendig,

ihrer

Deutliche Eintriibung der
Konjunkturaussichten

Die wirtschaftliche Entwicklung im
Euroraum war im ersten Halbjahr 2011
von einem Aufschwung gekennzeichnet,
der neben der Industrie zusehends auch
vom Dienstleistungssektor —getragen
war. Zunehmende Unsicherheiten tiber
die Tragfahigkeit 6ffentlicher Finanzen in
Europa, aber auch in den USA fiihrten
in den letzten Monaten allerdings zu
einer deutlichen Eintriibung der Kon-
junkturaussichten.

Die aufholenden Volkswirtschaften
blieben auch im bisherigen Jahresver-
lauf 2011 der Wachstumsmotor der
Weltwirtschaft. Im Vergleich zu anderen
Emerging Markets verlor die CESEE-
Region jedoch an Wachstumsdynamik.

Der starke Preisanstieg bei Roh-
stoffen und gestiegene mittelfristige
Inflationserwartungen schlugen sich in
einem deutlichen Aufwartsdruck bei

den Preisen nieder. Der von der EZB
fir den Euroraum angestrebte Zielwert
der Teuerung von unter, aber nahe 2%
wird heuer nicht erreicht werden.

Die Wertpapier-
markte waren im Jahr 2011 von unver-
gleichlich hoher Volatilitit gekenn-
zeichnet. Politische Stabilisierungsmal-
nahmen trugen meist nur relativ kurz
zur Beruhigung bei. Aus diesem Grund
schoben viele Unternchmen geplante
KapitalmaBBnahmen, soweit sie nicht
unbedingt notwendig waren, auf.

internationalen

Keine Verbesserung der Risiko-
situation 6sterreichischer Unter-
nehmen und privater Haushalte

Nach einer kraftigen Expansion im
ersten Halbjahr 2011 kam der Kon-
junkturaufschwung in Osterreich auf-
grund der globalen Konjunkturverlang-
samung und einer Abschwachung der
Binnennachfrage zur Jahresmitte zum
Stillstand. Die Unternehmensgewinne
tbertrafen im zweiten Quartal als
Folge der bis dahin giinstigen Konjunk-
tur wieder das Vorkrisenniveau. Dieser
Zuwachs der Gewinne erhohte zum
einen das Innenfinanzierungspotenzial
der Unternehmen, weshalb diese in der
ersten Jahreshilfte 2011 nur ein gerin-
ges Volumen an AuBenfinanzierung in
Anspruch nahmen. Dabei blieb der
Wachstumsbeitrag  der Bankkredite
niedrig, wéhrend das Mittelaufkom-
men aus Anleiheemissionen relativ
hoch war. Zum anderen erhohte die
verbesserte Ertragskraft zusammen mit
einer insgesamt nur moderaten Auswei-
tung der Verschuldung die Schulden-
tragfahigkeit der Unternehmen.
Zudem wurde die Kostenseite der
Unternehmen, aber auch der privaten
Haushalte in den vergangenen beiden
Jahren durch niedrige Kreditzinsen
entlastet. Verstarkt wurde diese Ent-
wicklung durch den iiberdurchschnitt-
lich hohen Anteil variabel verzinster
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Kredite, der allerdings fiir Unterneh-
men und Haushalte erhebliche Zinsan-
derungsrisiken mit sich bringt. Ein
weiterer Risikofaktor fiir die privaten
Haushalte ist der nach wie vor hohe
Fremdwahrungsanteil an den Krediten.
Obwohl Fremdwahrungskredite seit
mehr als zwei Jahren wihrungsbereinigt
vermindert wurden, sank ihr Anteil am
gesamten Kreditvolumen aufgrund der
Wechselkursentwicklung in den letz-
ten Jahren nur wenig und betrug im
dritten Quartal 2011 immer noch an-
nahernd 28,7 %.

Die Geldvermdgensbildung der pri-
vaten Haushalte war im ersten Halbjahr
2011 weiterhin verhalten. Gleichzeitig
fihrten die Kursverluste auf den inter-
nationalen Kapitalmarkten in diesem
Zeitraum zu betrachtlichen (buchmaBi-
gen) Bewertungsverlusten in den Wert-
papierportfolios sowie bei den Veran-
lagungen in Versicherungen und Pen-
sionskassen.

Staatsschuldenkrise fiihrt zu
Eintriibung des Bankgeschifts

Die Unsicherheiten auf den internatio-
nalen Kapitalmarkten haben sich seit
Mitte 2011 auch negativ auf die Kurs-
entwicklung und Refinanzierungsmog-
lichkeiten der Osterreichischen Banken
ausgewirkt. Zudem wurde das Handels-
ergebnis der heimischen Banken von
Bewertungsverlusten bei verschiedenen
Aktiva beeintrachtigt, weshalb sich die
positive Entwicklung des ersten Halb-
jahres nicht fortsetzen lasst und eine
Eintriibung der Ertragsaussichten fiir
das restliche Jahr 2011 zu erwarten ist.

Der strukturell bedingten Ertrags-
schwache der osterreichischen Banken
im Inland stand weiterhin eine ver-
gleichsweise giinstige Ertragsentwick-
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lung in CESEE gegeniiber. Das haupt-
sachlich vom Zinsgeschaft getragene
Betriebsergebnis der &sterreichischen
Tochterbanken stieg im ersten Halbjahr
2011 im Vergleich zur Vorjahresperiode
leicht an. Zeitgleich reduzierten sich
die Kreditrisikovorsorgen, wodurch
zum Halbjahr 2011 ein deutlich hoheres
Ergebnis erwirtschaftet werden konnte
als 2010. Jiingste finanzpolitische Mal3-
nahmen in einzelnen Landern sowie
die Verwerfungen auf den internationa-
len Kapitalmirkten in der zweiten
Jahreshalfte 2011 fanden in diesen
Zahlen allerdings noch keinen Nieder-
schlag. Dieses Umfeld, verbunden mit
der prognostizierten konjunkturellen
Abschwichung, fiihrte im zweiten
Halbjahr 2011 sowohl im Inland als
auch in CESEE zu einer Eintriibung der
Geschaftsentwicklung. Mit dem An-
stieg der gesamten Kreditvergabe zog
auch die Vergabe von Fremdwih-
rungskrediten in der _CESEE-Region
wieder etwas an. In Osterreich blieb
— auch aufgrund der MaBnahmen der
Aufsicht — die Neukreditvergabe in
Fremdwiéhrung jedoch sehr gering.

Der osterreichische Versicherungs-
sektor war im ersten Halbjahr 2011 mit
cinem deutlichen Pramienriickgang
konfrontiert. Auch fiir die Versicherun-
gen wird der im Jahresvergleich gestie-
gene Return on Investment der Branche
im zweiten Halbjahr 2011 durch das er-
neute Aufflammen der Staatsschulden-
krise unter Druck kommen. Ein langer
andauerndes niedriges Zins- und Ren-
diteniveau stellt eine erhebliche Her-
ausforderung fiir die heimischen Versi-
cherungen dar. Das Wachstum synthe-
tischer Exchange-Traded Funds muss
aus Sicht der Finanzmarktstabilitat als
kritisch bewertet werden.
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