Financial Stability Report 43 im Uberblick

Der Krieg in der Ukraine belastet die Erholung der 6sterreichischen
Wirtschaft

Die Weltwirtschaft erholte sich im Jahr 2021 zwar zunehmend von der Pandemie,
doch gegen Jahresende fiihrten die steigende Inflation, Lieferengpasse und die
Ausbreitung der Omikron-Variante erneut zu einer Konjunkturabschwachung. Die
russische Invasion der Ukraine hat die Unsicherheit zusitzlich erhoht. Somit bleibt
auch der Ausblick getriibt. Die Sanktionen gegen Russland werden zunehmend
auch die europdische Wirtschaft treffen und das Wachstum im Euroraum belasten.
Angesichts der gestiegenen Inflation hat die EZB ihr Wertpapierankaufprogramm
gedrosselt und dessen Ende fiir das dritte Quartal 2022 angekiindigt, gefolgt von
potenziellen Zinserhéhungen.

Die 6sterreichische Wirtschaft wird durch Lieferengpasse und den starken
Preisanstieg gebremst. Dies fiihrt dazu, dass Investitionsprojekte verschoben oder
storniert werden. Im Jahr 2021 nahmen die Unternchmen nach dem deutlichen
Riickgang des Vorjahres wieder vermehrt Aulenfinanzierungen in Anspruch.
Eigenkapital spielte dabei wieder eine starkere Rolle als 2020; der weitaus tber-
wiegende Teil der AuBenfinanzierung erfolgte aber iiber Fremdkapitalinstrumente,
insbesondere Bankkredite. Das Wachstum der Bankkredite beschleunigte sich in
den letzten Monaten merklich und belief sich im Marz 2022 auf tber 7 %, was
auch im historischen Kontext der letzten Jahre als sehr hoch zu werten ist.
Nachdem in den ersten Monaten des Jahres 2021 die zunachst noch lebhafte
Investitionstatigkeit den wesentlichsten Faktor fiir diese Expansion darstellte,
verlagerte sich im weiteren Jahresverlauf und in den ersten Monaten des Jahres
2022 der Finanzierungsbedarf auf kurzfristige Finanzierungen von Lagerhaltung
und Betriebsmitteln.

Die Schuldentragfahigkeit der osterreichischen Unternehmen hat sich 2021
verbessert. Zwar erhohte sich die Verschuldung, dies wurde aber durch den
Anstieg des Bruttobetriebsiiberschusses kompensiert. Die Verbesserung ging so-
wohl auf staatliche UnterstiitzungsmaBnahmen als auch auf MaBBnahmen seitens
der Unternchmen, wie etwa merklich geringere Gewinnausschiittungen, zuriick.
Im Jahr 2021 belief sich die Unternehmensverschuldung auf 321 % des Brutto-
betriebsiiberschusses, 9 Prozentpunkte weniger als im Jahr davor. Dem Anstieg
der Verschuldung stand auf der Aktivseite eine betrachtliche Zunahme liquider
Mittel gegeniiber, die von den Unternechmen in der ersten Phase der Pandemie
aufgebaut worden waren. Dartiber hing.us verfiigten die Unternehmen tber hohe
noch nicht ausgeniitzte Kreditlinien. Uberdies waren die Kosten des Schulden-
diensts dank giinstiger Finanzierungsbedingungen weiterhin niedrig. Unter-
nehmensinsolvenzen wurden in den Jahren 2020 und 2021 zwar deutlich seltener
verzeichnet als vor Ausbruch der Pandemie, allerdings erreichten sie nach dem
Auslaufen einiger staatlicher Hilfen und der Stundungen seit dem vierten Quartal
2021 wieder das vor der Pandemie beobachtete Niveau.

Risiken aus Wohnimmobilienfinanzierung nehmen zu

Die Sparquote der privaten Haushalte in Osterreich ging 2021 von dem auf3er-
gewohnlich hohen Wert des Jahres 2020 zuriick, blieb aber dennoch deutlich iiber
dem vor Beginn der Pandemie verzeichneten Niveau. Parallel dazu blieb auch die
Geldvermégensbildung der Haushalte hoch. Nach wie vor floss ein hoher Anteil
davoninliquide Veranlagungen. Gleichzeitig stiegen die Kapitalmarktveranlagungen,
insbesondere in Investmentfonds, deutlich an. Parallel dazu verzeichneten die
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Kapitalmarktveranlagungen der Haushalte 2021 betrichtliche (unrealisierte)
Bewertungsgewinne. In Anbetracht der riicklaufigen Kurse auf den Kapitalmarkten
gab es in den ersten Monaten des laufenden Jahres allerdings gegenlaufige Ent-
wicklungen.

Das Wachstum der Kredite an private Haushalte beschleunigte sich in den
letzten Monaten weiter. Konsumkredite, die parallel zum riicklaufigen Konsum
zwei Jahre hindurch gesunken waren, verzeichneten in den vergangenen Monaten
wieder positive Jahreswachstumsraten. Wie in den Jahren zuvor wurde das
Kreditwachstum aber in erster Linie von den Wohnbaukrediten getragen, die
angesichts giinstiger Finanzierungsbedingungen und der anhaltenden Nachfrage
nach Wohnraum weiter kriftig anstiegen und im Marz 2022 7 % iber dem
Vergleichswert des Vorjahres lagen. Diese Entwicklung trug dazu bei, dass die
starke Preisdynamik auf dem 6sterreichischen Wohnimmobilienmarkt unvermindert
anhielt. Im ersten Quartal 2022 waren weiterhin Preiszuwachse tber der
10-Prozent-Marke (jeweils im Vorjahresvergleich) zu verzeichnen. Die Preise
weichen damit in starkem MaB3 von der Entwicklung der im OeNB-Fundamental-
preisindikator fiir Wohnimmobilien enthaltenen Fundamentalfaktoren ab.

Die systemischen Risiken, die sich aus der Dynamik der Wohnimmobilien-
kredite ergeben, haben sich in den letzten Jahren stetig erh6ht und miissen durch
gezielte MaBnahmen begrenzt werden. Osterreichs Finanzmarktstabilititsgremium
(FMSG) erlieB daher eine Empfehlung zum Einsatz makroprudenzieller kredit-
nehmerbezogener Instrumente. Diese sollen einerseits potenziellen Verlusten aus
Wohnimmobilienfinanzierungen im Bankensektor vorbeugen und die damit
verbundenen Risiken fiir die Stabilitit des Finanzsystems und der Realwirtschaft
reduzieren; andererseits schiitzen sie auch Kreditnehmer:innen vor iibermaBiger
Verschuldung. Konkret empfichlt das FMSG der 6sterreichischen Finanzmarktauf-
sicht (FMA): (1) eine Obergrenze fiir die Beleihungsquote bei Wohnimmobilien-
krediten von 90 % festzusetzen (was einem Mindesteigenmittelanteil von rund 20 %
entspricht), (2) die Schuldendienstquote mit hochstens 40 % zu begrenzen und
(3) eine maximale Kreditlaufzeit von 35 Jahren einzufiihren — all dies unter
Beriicksichtigung eines Ausnahmekontingents, welches Kreditinstituten aus-
reichend Flexibilitat bei der Kreditvergabe ermoglichen soll. Um den sich
beschleunigenden Aufbau von Systemrisiken hintanzuhalten, sollen diese Ma3nahmen
schnellstmdglich fiir neu vergebene Wohnimmobilienfinanzierungen an private
Haushalte gelten. Aufgrund ihrer Rechtsverbindlichkeit und weil Wohnimmobilien-
kredite ein groBer Wachstumstreiber sind, wird erwartet, dass sich das Kredit-
wachstum der Banken gegeniiber dem aktuellen Trend verlangsamen wird und
dadurch zyklische Risiken reduziert werden.

Osterreichischer Finanzsektor erholte sich 2021 von der Pandemie

Der osterreichische Bankensektor verzeichnete 2021 ein anhaltendes Wachstum.
Die konsolidierte Bilanzsumme stieg aufgrund des dynamischen Kreditwachstums
und der geldpolitischen MaBBnahmen um 5 % auf 1,2 Billionen EUR. Der Gewinn
der Banken verdoppelte sich im gleichen Zeitraum nahezu und belief sich auf 7,2
Mrd EUR — den héchsten Wert seit der globalen Finanzkrise. Dabei hat sich das
konsolidierte Betriebsergebnis um knapp ein Fiinftel erhéht, wahrend die Kredit-
risikokosten deutlich gesunken sind. Der Anstieg der Ertrage war auf ein besseres
Bewertungsergebnis und deutlich héhere Provisionsertrige zuriickzufiihren. Der
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leichte Anstieg des Zinsergebnisses war von Geschiftsvolumenausweitungen im
Zuge der geldpolitischen MaBBnahmen getragen sowie von einer Ausweitung der
Kreditvergabe, wahrend die Zinsmargen seit 2019 zuriickgehen. Die Betriebsauf-
wendungen fielen dank geringerer Wertminderungen von Beteiligungen sowie
eines geringeren Sachaufwandes. Geringe Kreditausfille haben die Dotierung von
Kreditrisikokosten deutlich reduziert und gemeinsam mit dem hohen Kredit-
wachstum zu einer Reduktion der NPL-Quote (also des Anteils notleidender
Kredite) gefiithrt. Allerdings sind rund ein Fiinftel aller Kredite mit einem erhéhten
Kreditrisiko behaftet.

Auch die 6sterreichischen Tochterbanken in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa
(CESEE) konnten im Jahr 2021 ihre Profitabilitit markant erhéhen. Aufgrund
eines stark gestiegenen operativen Ergebnisses und erheblich gesunkener Risiko-
kosten wuchsen ihre Gewinne im Jahr 2021 um mehr als die Halfte auf 3,0 Mrd
EUR an. Der 6sterreichische Bankensektor hat mit rund 23 Mrd EUR per Ende
2021 eine vergleichsweise hohe Exponierung gegeniiber Russland, der Ukraine
und Belarus. Die Gesamtvermégenswerte in diesen drei Landern betragen aber
nur 2 % der konsolidierten Bilanzsumme.

Obwohl sich die breite internationale Streuung der Auslandsaktivititen des
osterreichischen Bankensektors in der Vergangenheit als vorteilhaft erwiesen hat
und ein GrofBteil des Geschafts innerhalb der EU verortet ist, waren Russland, und
zu einem gewissen Grad auch die Ukraine, in den vergangenen Jahren maBgebliche
Gewinntreiber des CESEE-Geschifts der osterreichischen Banken. Aufgrund der
Implikationen der russischen Invasion der Ukraine und der dadurch drohenden
Auswirkungen auf Osterreich beobachten Banken und Aufsichtsbehorden seit
Anfang des Jahres 2022 die Situation sehr genau und fithren laufend Analysen der
kriegsbedingten Konsequenzen fiir die Geschéftsmodelle und die Risikotragfahig-
keit durch. Auch dank proaktiver MaBnahmen seitens der Aufsicht bestehen die
Bilanzen der 6sterreichischen Tochterbanken in Russland, der Ukraine und Belarus
zu einem grofen Teil aus lokal refinanzierten Kundenkrediten in heimischer
Wihrung, und die in CESEE aktiven osterreichischen Mutterbanken verfiigen
tiber makroprudenzielle Kapitalpuffer. Durch die erfolgreichen risikomindernden
MaBnahmen der letzten Jahre erscheinen die Erstrundeneffekte aufgrund des
Kriegs in der Ukraine aktuell verkraftbar, wenngleich Zweitrundeneffekte, wie
zum Beispiel eine schwichere Wirtschaftstatigkeit verbunden mit einer
Verschlechterung der Kreditqualitit, die Geschiftsperspektiven der Banken in
Zukunft eintriben konnen.

Die im Vergleich zur Finanzkrise 2008 deutlich verbesserte Kapitalisierung des
osterreichischen Bankensystems erméglichte es den heimischen Instituten, die
wirtschaftlichen Folgen der Pandemie zu meistern und ihre Rolle im Wirtschafts-
system uneingeschrankt zu erfiillen. Die verbesserten Kapitalquoten halfen mit,
das Vertrauens in den Bankensektor zu bewahren, und beeinflussten externe
Einschatzungen positiv, wozu auch die strukturellen makroprudenziellen Kapital-
puffer einen Beitrag leisteten. Allerdings sanken aufgrund einer Kombination aus
steigenden risikogewichteten Aktiva und einer Wiederaufnahme der Gewinn-
ausschiittungen die Kapitalquoten im Jahr 2021 leicht. Die harte Kernkapitalquote
des Osterreichischen Bankensektors lag Ende 2021 bei 15,7 % und somit 36 Basis-
punkte unter dem Vergleichswert des Vorjahres. Diese Reduktion vergroBerte den
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Riickstand gegeniiber dem européischen Durchschnitt, vor allem bei den grof3en
osterreichischen Kreditinstituten.

Das 6sterreichische Bankensystem befand sich 2021 in einer giinstigen Liquidi-
tatssituation und ist auf eine restriktivere Geldpolitik gut vorbereitet. Steigende
Zinsen bergen Chancen wie auch Risiken: Einerseits konnten die Zinsmargen
ansteigen, andererseits auch die Risiken fiir heimische Kreditnehmer:innen, da
trotz eines deutlichen Riickgangs nach wie vor fast jeder zweite Neukredit an
private Haushalte variabel verzinst ist. Die Bankenaufsicht verfolgt diese Entwicklung
vor dem Hintergrund méglicher Zinserhéhungen daher genau. Auch die Risiken
durch den Klimawandel und die zunehmende Digitalisierung (einschlieBlich
Cyberrisiken) kommen immer mehr in den Fokus der Aufsicht.

Osterreichische Versicherungen, Pensionskassen und Investmentfonds ver-
zeichneten 2021 eine starke Erholung ihrer Profitabilitit. Diese Entwicklung fuf3t
auf giinstigeren wirtschaftlichen Bedingungen und positiven Entwicklungen auf
den Finanzmarkten. Die Solvenz der heimischen Versicherungsbranche war weiter
hoch, da iiber zwei Drittel aller Versicherungsunternehmen mehr als doppelt so
viel Eigenkapital halten wie vorgeschrieben.

Empfehlungen der OeNB zur Starkung der 6sterreichischen
Finanzstabilitat

Der 0Osterreichische Bankensektor sieht sich erneut mit herausfordernden Zeiten

konfrontiert. Es ist deshalb einerseits wichtig, bereits erzielte Verbesserungen in

Hinblick auf die Resilienz zu bewahren, andererseits miissen sich die Banken gegen

neue Risiken wappnen. Die OeNB empfiehlt den Banken daher:

* eine nachhaltige Starkung ihrer Kapitalbasis, u. a. durch Zuriickhaltung bei der
Gewinnverwendung, )

* die Sicherstellung nachhaltiger Kreditvergabestandards in Osterreich und in
CESEE,

* die Gewahrleistung einer adiquaten und vorausschauenden Wertberichtigungs-
politik (insbesondere angesichts der Auswirkungen der COVID-19-Pandemie
und des Kriegs in der Ukraine),

* weitere Effizienzsteigerungen zur Sicherung einer nachhaltigen Profitabilitat
und

* die Entwicklung und Umsetzung geeigneter Strategien zum Umgang mit
Herausforderungen aufgrund neuer Informationstechnologien, gestiegener
Cyberrisiken und des Klimawandels.
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