Von der Finanzkrise zur globalen

Wirtschaftskrise

Tiefe Rezession der Weltwirtschaft
Die gegenwirtige globale Finanz- und
Wirtschaftskrise stellt die wirtschafts-
politischen  Entscheidungstrager vor
auBerordentliche Herausforderungen,
weil es sich um eine weltweite Krise
handelt, sich der Einbruch abrupt voll-
zogen hat und der Riickgang Ausmale
erreicht hat, die in den letzten Jahr-
zehnten nicht beobachtet wurden.

In Reaktion auf diesen Einbruch be-
schritten Geld- und Wirtschaftspolitik
neue Wege im Krisenmanagement und
in der Krisenbekdmpfung. Die Zentral-
banken haben den Verwerfungen auf
den Finanzmarkten auBergewohnliche
und historisch beispiellose MaBnahmen
entgegengesetzt. Die Leitzinssatze be-
finden sich global auf historisch sehr
niedrigen Niveaus, dariiber hinaus
wurde eine Reihe quantitativer Mal3-
nahmen zur Unterstiitzung der Kredit-
vergabe gesetzt. Die wirtschaftspoli-
tische Intervention hatte im Wesent-
lichen zwei StoBrichtungen: zum einen
die Stabilisierung des Finanzsektors,
zum anderen — angesichts des rasanten
Ubergreifens der Finanzkrise auf die
Realwirtschaft — die Entwicklung von
Konjunkturstiitzungsprogrammen.

Die energischen MalBnahmen von
Zentralbanken und Regierungen konn-
ten eine weitere Eskalation der Finanz-
krise bremsen. Im Friithjahr dieses Jahres
waren auf den internationalen Finanz-
markten erste Anzeichen einer Stabili-
sierung zu registrieren. Auf den Aktien-
mirkten war eine leichte Erholung fest-
zustellen, die Differenzen zwischen Geld-
marktsatzen und Leitzinsen bildeten
sich von ihren Hochstwerten zurtick.

Auch konjunkturell waren in den
USA, wo die umfangreichen Konjunk-
turpakete Wirkung zu zeigen began-
nen, erste Signale in Richtung einer
moglichen Stabilisierung zu verzeich-
nen. Im Euroraum hat sich die Rezes-

sion hingegen im ersten Halbjahr 2009
vertieft, der Ausblick fiir den weiteren
Jahresverlauf bleibt schwach.

Die Auswirkungen der globalen
Finanz- und Wirtschaftskrise haben
auch die Volkswirtschaften Zentral-,
Ost- und Siidosteuropas (CESEE) er-
reicht. Die Rezession in dieser Region
ist einerseits auf allgemeine Faktoren
wie die Verscharfung externer Finan-
zierungsbedingungen und den Riick-
gang externer Nachfrage sowie ande-
rerseits auch auf spezifische Umstande
in der Ausgangslage einzelner Lander
(Uberhitzung der Inlandsnachfrage,
hohe auBenwirtschaftliche Ungleich-
gewichte) zuriickzufithren. Auf den
Finanzmarkten war fir aufholende
Volkswirtschaften ab Marz 2009 auf-
grund der Stabilisierung der internatio-
nalen Finanzmarkte und der Untersttit-
zungsmaBnahmen von EU, G-20 und
internationalen
eine leichte Erholung zu registrieren.

Finanzinstitutionen

Konjunkturelle Talfahrt in
Osterreich

Die internationale Wirtschaftskrise hat
auch die osterreichische Wirtschaft
erfasst. Seit dem Schlussquartal 2008
war das BIP real riicklaufig. Stirke
und Geschwindigkeit des Abschwungs
tibertrafen die Erfahrungen der letzten
Krisen bei Weitem. Im weiteren Jah-
resverlauf 2009 sollten dann die Steu-
erreform und die Konjunkturpakete zu
einer Stabilisierung beitragen.

Die Finanzmarktkrise schlug sich
auch in den Bedingungen der Unter-
nehmensfinanzierung nieder. Vor allem
die Mittelaufnahme auf dem Aktien-
markt kam praktisch vollkommen zum
Erliegen. Bankkredite nahmen zwar
weiter zu, die Banken hoben ihre Kre-
ditstandards jedoch an und differenzie-
ren nun stirker nach Risikotragfahig-
keit und wirtschaftlichen Aussichten
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Schwierige Rahmenbedingungen als Belastungsprobe fir das dsterreichische Finanzsystem

vonKreditnehmern. Die Finanzierungs-
kosten, die bis zum Herbst 2008 deut-
lich gestiegen waren, reduzierten sich
im bisherigen Verlauf des Jahres 2009.
Allerdings lieB die steigende Inan-
spruchnahme von Krediten die Ver-
schuldung der Unternehmen ansteigen,
die seit Jahren steigende Eigenkapital-
quote war im Jahr 2008 riicklaufig.

In den Bilanzen der privaten Haus-
halte hinterlieB die Krise ihre Spuren
vor allem in Form erheblicher Bewer-
tungsverluste bei Kapitalmarktpapie-
ren. Diese beeinflussten nicht nur die
Geldvermégensbestande, sondern hat-
ten auch Auswirkungen auf kapitalge-
deckte Pensionen, die in den letzten
Jahren an Bedeutung gewonnen hatten,
und auf die Tilgungstrager endfalliger
Kredite. Die Kreditaufnahme der pri-
vaten Haushalte schwachte sich hinge-
gen deutlich ab. Allerdings blieb der
Fremdwiahrungsanteil in der Finanzie-
rung der privaten Haushalte weiterhin

sehr hoch.

Osterreichische Banken von
Finanzmarktkrise zunehmend
betroffen

Die Finanzmarktkrise und die realwirt-
schaftliche Eintriibung haben die Er-
tragssituation der Banken deutlich ver-
schlechtert. Vor allem markante Bewer-
tungsverluste im Handelsergebnis und
hohere Wertberichtigungen vermin-
derten die Profitabilitat. Nichtsdesto-
weniger erzielte das 6sterreichische
Bankensystem im Jahr 2008 einen —
wenn auch deutlich geschrumpften —
Gewinn. Das Geschaft der in der
CESEE-Region titigen osterreichischen
Kreditinstitute war wesentlich daftr
verantwortlich. Seine Ertrage kompen-
sierten zu einem groBen Teil die Ergeb-
nisriickgange in anderen Bereichen.
Angesichts des eingetriibten kon-
junkturellen Ausblicks hat sich die
Risikoaversion auf den internationalen

Finanzmiérkten dieser Region gegen-
tiber stark erhoht. Das Engagement der
Osterreichischen Banken in den CESEE-
Landern geriet zunchmend in das Blick-
feld der kritischen internationalen Auf-
merksamkeit. Diese Landergruppe ist
indes nicht als homogene Region zu be-
trachten, die einzelnen Lander sind in
sehr unterschiedlichem Ausmall von
der Finanzmarktkrise betroffen. Zu-
satzlich haben die Aktivitaten des IWF
und der EU in der Region Vertrauen
geschaffen und dazu beigetragen, die
Wahrscheinlichkeit extrem negativer
Entwicklungen deutlich zu reduzieren.

Die Liquidititsengpdsse, die im
Herbst 2008 die Bankenrefinanzierung
gepragt hatten, haben sich zwar abge-
schwicht, blieben aber im historischen
Vergleich bis zuletzt hoch. Freilich
steht angesichts der zunehmenden
Riickkoppelungseffekte des Finanzsys-
tems auf die Realwirtschaft die Ver-
schlechterung des Kreditportfolios der
osterreichischen Banken nicht nur in
CESEE, sondern auch im Inland erst
am Beginn.

Die Umsetzung des Bankenpakets
hat jedoch dazu beigetragen, dass die
Banken auf eine Zunahme der Wertbe-
richtigungen vorbereitet sind. Nach
einem Riickgang in den Vorperioden
stiegen die Eigenmittel- und Kernkapi-
talquoten seit dem vierten Quartal
2008 sowohl infolge vermehrter Innen-
finanzierung (einbehaltene Gewinne)
als auch einer Mittelzufuhr von aullen
— durch Kernaktionire sowie durch
staatliches Partizipationskapital — wie-
der an.

Die Banken waren bisher die am
starksten von der Krise betroffenen
Finanzintermediare. Daneben belastete
die Finanzmarktkrise allerdings auch
die Veranlagungsergebnisse von Versi-
cherungen, Investmentfonds und Pen-
sionskassen.
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