Generelle Stabilitat des dsterreichischen
Finanzsektors bel Risiken in Einzelbereichen

Internationale Finanzmarkte
unter dem Einfluss der Staats-
schuldenkrise

Die Wachstumsperspektiven der Welt-
wirtschaft blieben in den ersten
Monaten des Jahres 2011 freundlich.
Globaler Konjunkturmotor waren die
Schwellenlander, insbesondere jene im
asiatischen Raum, aber auch in den
USA zeigte sich das Wachstum nach wie
vor robust. Im Euroraum schwenkte
die Wirtschaft nach einer Abschwa-
chung in der zweiten Jahreshilfte 2010
wieder auf einen Expansionskurs ein;
die Wachstumsimpulse kamen dabei
vorwiegend vom AuBenbeitrag und in
geringerem MaBe von der inlindischen
Endnachfrage.

Risiken fiir den Konjunkturauf-
schwung gingen von den steigenden
Preisen fiir Rohstoffe und Nahrungs-
mittel aus — sie Uibten anhaltenden Auf-
wartsdruck auf die Inflation aus — so-
wie von anhaltenden Problemen im
Finanz- und Bankensystem im Zusam-
menhang mit der Staatsschuldenkrise.
Durch die im Zuge der Wirtschafts-
und Finanzkrise getroffenen expansi-
ven fiskalpolitischen Konjunkturstiit-
zungsmafBnahmen, aber auch aus struk-
turellen Griinden, zog die Verschuldung
ciniger Lander deutlich an, was das
Landerrisiko dieser Staaten und damit
auch die Risikopramien der Staatsanlei-
hen dieser Lander massiv ansteigen
lieB. Nach Griechenland und Irland,
die im Jahr 2010 die Finanzhilfe der
EU in Anspruch genommen hatten,
suchte im Friithjahr 2011 auch Portugal
bei IWF und EU um Finanzhilfe an.

In den Landern Zentral-, Ost- und
Stidosteuropas (CESEE) setzte sich
die graduelle wirtschaftliche Erholung
fort, ein gewisses Mal3 an Heterogeni-
tat zwischen den einzelnen Landern

blieb allerdings bestehen. Indiz fur die

fortschreitende Stabilisierung ist die
Zusammensetzung  des  BIP-Wachs-
tums: Neben den Exporten, die in
vielen Landern wichtige Beitrige zum
Wirtschaftswachstum lieferten, entwi-
ckelte sich die Binnennachfrage in eini-
gen Landern zu einer wichtigen Trieb-
kraft des Wachstums. Nachdem die
Krise in vielen CESEE-Staaten zu einer
— teils sehr deutlichen — Verbesserung
der aullenwirtschaftlichen Position
gefiihrt hatte, blicben in den meisten
Lindern der Region die Leistungs-
bilanzsalden weitgehend stabil oder
verbesserten sich sogar weiter.

Moderate Finanzierungsvolumina
der osterreichischen Unterneh-
men und privaten Haushalte

Die osterreichische Wirtschaft expan-
dierte in den ersten Monaten 2011,
angetricben von einer robusten Aus-
landsnachfrage, weiterhin kraftig. Der
Konjunkturaufschwung  hatte  die
Unternchmensgewinne schon im Jahr
2010 wieder ansteigen lassen, was
nicht nur die Stabilitat und die Bonitat,
sondern auch das Innenfinanzierungs-
potenzial der Unternchmen erhdhte.
Demgegentiber sank die AuBenfinan-
zierung des Unternehmenssektors 2010
sogar noch leicht unter das Vorjahres-
niveau.

Die finanzielle Lage des Unterneh-
menssektors, die sich 2009 infolge der
Krise zum Teil massiv verschlechtert
hatte, stabilisierte sich im Lauf des
Jahres 2010. Die Verschuldung der
Unternehmen verzeichnete im vierten
Quartal 2010 die geringste Ausweitung
seit nahezu vier Jahren; in Relation
zum Eigenkapital blieb die Verschul-
dung in den letzten beiden Jahren ziem-
lich stabil. Die relativ geringen Ver-
schuldungsquoten und das niedrige
Zinsniveau diirften auch dazu beigetra-
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gen haben, dass die Unternehmensin-
solvenzen im bisherigen Verlauf der
Krise nur vergleichsweise wenig ange-
stiegen sind.

Sowohl die Unternehmen als auch
die privaten Haushalte verzeichneten
bei den Krediten der Banken in den
ersten Monaten 2011 nur moderate
Zuwachsraten. Die geringe Kreditaus-
weitung und die niedrigen Zinsen ver-
minderten wahrend der Krise die Zins-
belastung relativ. zum Einkommen
deutlich. Dieser Effekt wurde durch
den tiberdurchschnittlich hohen Anteil
von variabel verzinsten Krediten ver-
starkt; er wird allerdings bei steigen-
den Zinsen die gegenteilige Wirkung
auf den Zinsaufwand haben.

Ein wesentlicher Risikofaktor fur
die finanzielle Position der privaten
Haushalte ist der nach wie vor hohe
Fremdwahrungskreditanteil. Um Wech-
selkurseffekte bereinigt, verringerten
sich zwar bereits die Fremdwahrungs-
kredite an private Haushalte im Jahr
2010, aufgrund der starken Aufwer-
tung des Schweizer Franken gegeniiber
dem Euro stieg ihr aushaftendes Volu-
men allerdings an. Das hohe Volumen
und die langen Restlaufzeiten der
Fremdwahrungskredite machen sie
anfillig fiir ungiinstige Wechselkurs-
entwicklungen, und da diese zu einem
groBen Teil endfillige Tilgungstrager-
kredite sind, auch fiir Bewertungsande-
rungen.

Die Geldvermdgensbildung der pri-
vaten Haushalte ging parallel zur riick-
laufigen Sparneigung im Jahr 2010 zu-
riick. Vor allem bei den Einlagen waren
nur geringe Zuwachse zu registrieren,
wahrend die Kapitalmarktveranlagun-
gen zunahmen. Stabilisierend auf die
Geldvermégensbildung wirkte wiede-
rum die Veranlagung in Lebensver-
sicherungen und Pensionskassen. Trotz
neuerlicher Kursgewinne konnten die
in der Krise verzeichneten Bewer-

tungsverluste 2010 noch immer nicht
vollstindig wettgemacht werden.

Trotz Konjunkturerholung
weiterhin Herausforderungen fiir
das osterreichische Banken-
system

Die Konjunkturerholung wirkte sich
glinstig auf die Geschiftsentwicklung
der Osterreichischen Banken aus. Wih-
rend sie den gemafligten Deleveraging-
Prozess der letzten Jahre weiter fort-
setzten, verbesserten sich aufgrund
verringerter Kreditrisikovorsorgen ihre
Gewinne — nach den starken Einbru-
chen wahrend der Finanzkrise — im
Jahr 2010 wieder deutlich. Das Be-
tricbsergebnis war jedoch — trotz Zu-
wachsen beim Nettozinsergebnis und
den Provisionsertragen — infolge eines
Riickgangs bei den Handelsergebnissen
und steigenden Betriebsaufwendungen
riicklaufig,

Das Geschiftsergebnis des Gsterrei-
chischen Bankensystems hangt weiter-
hin stark von der Profitabilitat der Ak-
tivititen in der CESEE-Region ab. Die
hohere Profitabilitait des CESEE-Ge-
schafts ging jedoch mit einem erhéhten
Kreditrisiko einher. So stieg die Wert-
berichtigungsquote bei den CESEE-
Tochterbanken in den vergangenen vier
Jahren deutlich stirker als im Inlands-
geschift und erreichte im Jahr 2010
mit 6,5% etwa das Doppelte des
Osterreichgeschifts (3,2%). Hierzu
trug auch der mit knapp unter 50 % an-
haltend hohe Anteil von Fremdwah-
rungskrediten bei den 6sterreichischen
Tochterbanken in CESEE bei. Im
Inland konnten die von den Aufsichts-
behorden ergriffenen Maflnahmen zur
Eindammung von Fremdwahrungskre-
diten deren Neuvergabe signifikant
verringern, die anhaltende Stirke des
Schweizer Franken zeigt jedoch weiter-
hin den Risikogehalt dieser Kreditart.
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Im Gegensatz zur Exponierung
gegentiber CESEE, die im Jahr 2010
weitgehend konstant blieb, sind die
Forderungen der mehrheitlich im
osterreichischen Besitz befindlichen
Banken gegeniiber den Eurolandern
mit erhohtem Risikoprofil (Griechen-
land, Irland, Portugal und Spanien) mit
3,8% des BIP vergleichsweise gering.

Die  Eigenmittelausstattung  der
Osterreichischen Banken hat sich dem
internationalen Trend folgend merklich
verbessert. So stieg die aggregierte
Kernkapitalquote seit ihrem Tief im
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dritten Quartal 2008 kontinuierlich
um insgesamt rund 2,7 Prozentpunkte
auf 10,0 % im vierten Quartal 2010. In
einem Peergroup-Vergleich zeigt sich
allerdings, dass die GroBbanken wei-
terhin unterdurchschnittlich kapitali-
siert sind.

Der 6sterreichische Versicherungs-
sektor verzeichnete 2010 ein leichtes
Pramienwachstum. Auch das Gesamt-
volumen Osterreichischer Fonds stieg
wieder deutlich an, wenn auch nicht so
dynamisch wie im europaischen Durch-
schnitt.
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