Christian Sellner?

Fremdwahrungsantell bel Tilgungstrager-
krediten bel 86 % — eine Analyse der
Fremdwahrungskreditstatistik’

Im europdischen Vergleich ist das Volumen der Fremdwdhrungskredite in Osterreich sehr
hoch. Bedingt durch Zinssatzunterschiede und Wechselkursentwicklungen ergaben sich fiir
den Kreditnehmer im Vergleich zu einer Euro-Finanzierung geringere Finanzierungskosten.
Vor allem fiir die Zwecke des privaten Wohnbaus nutzten viele Osterreicher die Moglichkeit
der Fremdwdhrungskredite, die in sehr vielen Fdllen mit Tilgungstrdgern kombiniert waren.
Diese Finanzmarktinstrumente sollen am Ende der Laufzeit den aufgenommenen Kredit
abdecken. Da sich sowohl die Wechselkurse als auch die Zinsen jahrelang positiv fiir die
Kreditnehmer entwickelten, wurden die Risiken dieser Finanzierungsart in Kauf genommen.
Seit Beginn der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008 kam es zu Verschlechterungen fiir die
Kreditnehmer — unvorteilhafte Wechselkursentwicklungen und Verringerungen der Zinsab-
stande. Im Jahr 2010 wurden von der Finanzmarktaufsichtsbehorde strenge Regeln fiir die
Vergabe von Fremdwdhrungskrediten beschlossen. Die vorliegende Analyse gibt einen Uber-
blick tiber die aktuelle Kreditsituation nichtfinanzieller Unternehmen und privater Haushalte

im Vergleich zum Beginn der Erhebung im Jahr 2007.

1 Einleitung

Vor ungefahr 15 Jahren haben nichtfi-
nanzielle Unternehmen und vor allem
private Haushalte begonnen, sich mit-
tels Fremdwahrungskrediten zu finan-
zieren. Ein Fremdwéihrungskredit ist
ein komplexes Finanzierungsprodukt
mit einer Vielzahl an Bausteinen. Der
Kredit wird in einer fremden Wahrung
aufgenommen und getilgt. Bei vielen
Fremdwahrungskrediten wird auf eine
laufende Tilgung verzichtet. Stattdes-
sen wird mittels eines Kapitalmarktins-
truments, einem sogenannten Tilgungs—
trager, der am Ende der Laufzeit zu
t}lgende Betrag angespart. Um einen
Uberblick tiber die Struktur und das
Volumen der Fremdwahrungskredite
in Osterreich zu bekommen, wurde im
Jahr 2007 die Meldung zur Fremdwah-
rungskreditstatistik ﬁ:ingefﬁhrt. Dazu
werden von den in Osterreich melde-
pflichtigen Kreditinstituten Forderun-
gen an inlindische nichtfinanzielle
Unternehmen und private Haushalte in
den Wihrungen Euro (EUR), japani-
scher Yen (JPY), Schweizer Franken

! Veranderungen nicht wechselkursbereinigt.

(CHF) sowie als Gesamtsumme tber
alle Wihrungen (XXA) gemeldet. Die
Forderungen werden zusatzlich nach
ihren Restlaufzeiten gegliedert. Da die
Mehrzahl der Fremdwahrungsforde-
rungen keine laufenden Tilgungen auf-
weist und meistens mit Finanzinstru-
menten gekoppelt ist, wird zusatzlich
noch nach den beiden Kategorien ,,end-
fallige Kredite” und ,Verwendung von
Tilgungstragern® unterschleden Die
Anzahl der Melder sank von 781 Ende
Mirz 2007 auf 743 Ende September
2010.

2 Gesamtiiberblick
2.1 Wechselkursentwicklung

Jahrelang haben Kreditnehmer von
relativ stabilen und positiven Wechsel-
kursentwicklungen profitiert. Seit eini-
gen Jahren hat sich jedoch sowohl die
Volatilitat als auch der Verlauf der
Wechselkurse verschlechtert.
sondere seit Beginn der Finanz- und
Wirtschaftskrise 2008 hat sowohl der
Schweizer Franken als auch der japani-
sche Yen gegeniiber dem Euro deutlich
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aufgewertet. Ein Kreditnehmer, der
Anfang Janner 2007 einen Kredit in
Héhe von 10.000 CHF aufgenommen
hat, hatte umgerechnet rund 6.200
EUR Schulden bei der Bank. Ende Sep-
tember 2010 hatte er fiir 10.000 CHF
rund 7.530 EUR zuriickzahlen miissen.
Bei CHF-Krediten bedeutet dies eine
Verschlechterung von ungefahr 20 %.
Die Schulden fir JPY-Kredite stiegen
im selben Zeitraum um rund 39%.
Diese Entwicklung war ein wesentli-
cher Grund dafir, dass die Finanz-
marktaufsichtsbehorde die Vergabe von
Fremdwihrungskrediten stark einge-
schrankt hat.

2.2 Gesamtforderungen
Ende September 2010 beliefen sich die

von in Osterreich meldepflichtigen

Kreditinstituten vergebenen Kredite
an inlandische nichtfinanzielle Unter-
nchmen und private Haushalte auf
256,25 Mrd EUR. Seit Ende Marz
2007 entsprach dies einem Anstieg von
14,6 %. Das Kreditvolumen in Euro er-
hohte sich von 178,00 Mrd EUR auf
207,34 Mrd EUR; somit wurden mehr
als 80% der Kredite in Euro vergeben.
Mit einem Volumen von 43,74 Mrd
EUR und einem Anteil von 17,1% an
allen vergebenen Krediten sind Schwei-
zer Franken die wichtigste Fremdwih-
rung bei Finanzierungsgeschaften von
nichtfinanziellen Unternehmen und
privaten Haushalten. Hier war ein
leichter, nicht wechselkursbereinigter
Anstieg um 2,2 % gegeniiber dem ersten
Quartal 2007 zu erkennen. Das Volumen
der JPY-Kredite erhohte sich — eben-
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Grafik 2

Gesamtforderungen nach Wihrungen
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falls nicht wechselkursbereinigt — seit
Ende Marz 2007 um fast 119% auf
2,90 Mrd EUR. Trotz dieses Anstiegs
betrigt der Anteil an allen vergebenen
Krediten nur 1,1%. Sonstige Fremd-
wahrungen spielten mit einem Volu-
men von 2,27 Mrd EUR und einem
Anteil von unter 1% an den Gesamt-

krediten eine cher untergeordnete
Rolle.

2.3 Endfillige Forderungen

87,13 Mrd EUR oder 34,0% aller Kre-
dite sind endfillig. Das Volumen der
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endfilligen Kredite wies einen geringe-
ren Anstieg auf als die Gesamtkredite
(+5,8%). Dadurch verringerte sich
auch deren Anteil von 36,8% im Jahr
2007 auf 34,0% im dritten Quartal
2010. 42,4% aller aktuellen endfalli-
gen Kredite wurden in Fremdwiéhrun-
gen vergeben.

2.4 Forderungen mit Tilgungstragern

Die Kategorie ,endfillige Kredite®
wird bei der Fremdwahrungskreditsta-
tistik auf Kredite mit Tilgungstragern
heruntergebrochen. Dabei handelt es
sich um Kredite, fir deren Rickzah-
lung ein oder mehrere Finanzprodukte
vorgeschen sind. Zahlungen des Kre-
ditnechmers dienen der Bildung von
Kapital, das spater zur Tilgung be-
stimmt ist. Auch hier haben die schwie-
rigen Verhaltnisse auf den Kapitalmark-
ten dazu gefiihrt, dass viele Tilgungs-
trager deutlich unter den berechneten
Erwartungen liegen. Auch wenn die
Mehrzahl der Kredite erst in mehr als
zehn Jahren getilgt werden muss, ist
die Entwicklung der Renditen dieser
Produkte aus heutiger Sicht nur schwer
abschatzbar und konnte vor allem
private Haushalte zum Zeitpunkt der
Tilgung vor Probleme stellen.
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Grafik 4
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Grafik 5

Tilgungstragerkredite nach Anteilen
im dritten Quartal 2010
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Das Volumen endfalliger Kredite
mit Tilgungstragern erhohte sich im
Gegensatz zu den endfilligen Krediten
fast im gleichen Ausmal wie die
Gesamtforderungen. Ende September
2010 belief es sich auf 34,53 Mrd EUR
(+14,8 %) und entsprach damit einem
Anteil von fast 40% an allen endfalli-
gen Krediten bzw. 13,5% an allen
Krediten. Schweizer Franken sind mit
einem Volumen von 27,92 Mrd EUR
und einem Anteil von tiber 80% an
allen Tilgungstriagerkrediten die domi-
nanteste Wahrung.

3 Kredite an nichtfinanzielle
Unternehmen
3.1 Gesamtforderungen

Die Gesamtforderungen an nichtfinan-
zielle Unternechmen stiegen im Zeit-
raum zwischen Ende Marz 2007 und
Ende September 2010 um 16,5% auf
130,40 Mrd EUR. Der Fremdwah-
rungsanteil lag bei 11,85 Mrd EUR und
wies somit weniger als 10% der Ge-
samtforderungen auf. Die CHF-Kre-
dite gingen seit 2007 um 6,5% oder
0,61 Mrd EUR auf 8,89 Mrd EUR zu-
riick. Bei JPY-Forderungen mit einem
Volumen von 0,78 Mrd EUR war ein
Anstieg um fast 110% festzustellen.
Sonstige Fremdwahrungen wiesen so-

wohl einen hoheren Anteil als auch ein
héheres Volumen als der japanische Yen
auf (1,7% bzw. 2,18 Mrd EUR).

3.2 Endfillige Forderungen gegen-
tiber Forderungen mit laufender
Tilgung

Rund ein Drittel aller vergebenen Kre-
dite an nichtfinanzielle Unternehmen
war endfillig. Im Vergleich zu 2007
erhohte sich das Volumen leicht um
1,51 Mrd EUR auf 42,45 Mrd EUR.
Von diesen endfalligen Krediten waren
3,26 Mrd EUR oder 7,7% mit einem
Tilgungstrager kombiniert, woraus sich
ein Anstieg des Volumens um 5,2%
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Grafik 7
Anteile: Endfilligkeit gegeniiber
laufender Tilgung
in %; Stand 30. September 2010
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ergab. Der Anteil der Tilgungstrager-
kredite an den Gesamtkrediten lag bei
2,5 % und spielte daher eine unwesent-
liche Rolle. 15,1% aller endfalligen
und 67,0 % aller Tilgungstragerkredite
wurden nicht in Euro vergeben. Den
groBten Fremdwahrungsanteil wiesen
die CHF-Kredite auf. Deren Volumen
lag bei den endfilligen Krediten bei
4,96 Mrd EUR und bei 1,97 Mrd EUR
bei den Tilgungstragerkrediten. Im
Vergleich zu 2007 verringerten sich die

CHF-Forderungen um 10,6% bzw.
3,4%. Obwohl ecin Riickgang bei den
CHF-Tilgungstriagerkrediten  festzu-
stellen war, lag ihr Anteil an allen Til-
gungstragerkrediten bei mehr als 60 %.
Rund ein Drittel der Tilgungstrager-
kredite an nichtfinanzielle Unterneh-
men wurde in Euro vergeben. Japani-
sche Yen und sonstige Fremdwéahrun-
gen wiesen im dritten Quartal 2010
einen Anteil von 6,1% bzw. 0,6 % aus.

Betrachtet man die einzelnen Wah-
rungen nach den Kategorien ,mit lau-
fender Tilgung®, ,endfillig" und ,end-
fallig mit Tilgungstrager®, ist zu erken-
nen, dass endfillige Kredite und die
Tilgungstragervariante vor allem bei
Schweizer Franken und japanischen
Yen dominieren. Im Vergleich zum ers-
ten Quartal 2007 hat sich lediglich der
Anteil der Tilgungstragerkredite in ja-
panischen Yen von 16,2 % auf 25,2 %
markant erhoht.

3.3 Restlaufzeiten

Bei mehr als 50% der vergebenen
Unternehmenskredite, die mit einem
Tilgungstrager kombiniert sind, lag die
Filligkeit bei tiber zehn Jahren. Im Ver-

Grafik 8

Restlaufzeiten endfilliger Kredite mit Tilgungstrager an nichtfinanzielle
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gleich zum ersten Quartal 2007 ging
das Volumen um 62 Mio EUR leicht
zuriick. Bei Betrachtung der EUR-Til-
gungstragerforderungen zeigt sich, dass
sich 46,9% auf die letzten drei Rest-
laufzeitenbander verteilen. Bei den
Fremdwiahrungskrediten liegt der An-
teil bei 56,0 %. Im ersten Quartal 2007
waren die Volumen um 1% bzw. 4%

hoher.

4 Kredite an private Haushalte
4.1 Gesamtforderungen

Die Gesamtkredite an inlandische pri-
vate Haushalte stiegen im Zeitraum
zwischen Ende Marz 2007 und Ende
September 2010 um 12,7% auf 125,85
Mrd EUR. Das Fremdwéhrungsvolu-
men lag bei 37,06 Mrd EUR. Das be-
deutet, dass 29,5 % aller Kredite nicht
in Euro vergeben wurden. Ende Marz
2007 lag der Anteil der Fremdwéhrun-
gen an den Gesamtkrediten bei 30,8 %.
Auch bei den Krediten an private
Haushalte waren Schweizer Franken

Grafik 9

Fremdwéhrungsanteil bei Tilgungstragerkrediten bei 86 % —
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die dominanteste Wahrung. Ende Sep-
tember 2010 waren 94,0% aller
Fremdwahrungskredite in Schweizer
Franken denominiert. Seit 2007 erhoh-
ten sich die CHF-Kredite um 4,6%
oder 1,55 Mrd EUR auf 34,85 Mrd
EUR. Bei JPY-Forderungen mit einem
Volumen von 2,11 Mrd EUR war ein
Anstieg von tliber 120% festzustellen.
Sonstige Fremdwéhrungen spielten mit
einem Volumen von 0,10 Mrd EUR
bzw. einem Anteil von 0,1% bei den
Krediten an private Haushalte kaum
eine Rolle.

4.2 Endfillige Forderungen gegen-
liber Forderungen mit laufender
Tilgung

Der Anteil der endfilligen Kredite an
allen Krediten lag bei privaten Haushal-
ten bei 35,5%. Im Vergleich zu 2007
stieg das Volumen um 3,27 Mrd EUR
bzw. 7,9% auf 44,68 Mrd EUR. Von
diesen endfilligen Krediten waren

31,27 Mrd EUR (knapp 70,0%) mit

Grafik 10
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Grafik 11
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cinem Tilgungstriger kombiniert. Seit
2007 kam es in dieser Kategorie zu
einem Anstieg von 15,9%. Fast ein
Viertel aller vergebenen Kredite an
inlindische private Haushalte ist mit
einem Tilgungstriger gekoppelt.
Fremdwéhrungen haben bei endfal-
ligen Krediten bzw. Tilgungstragerkre-
diten an private Haushalte wesentlich
mehr Bedeutung als bei Unterneh-

menskrediten. Die Volumina beliefen
sich auf 30,56 Mrd EUR bzw. 27,51
Mrd EUR. 68,4% aller vergebenen
endfilligen Kredite an private Haus-
halte wurden nicht in Euro vergeben.
Bei den Tilgungstragern lag der Fremd-
wahrungsanteil bei 88,0%. Diese An-
teile sind im Vergleich zu 2007 relativ
unverandert gebliecben. 64,1% bzw.
83,0% aller vergebenen endfilligen
Kredite bzw. Tilgungstragerkredite
wurden in Schweizer Franken verge-
ben. Die Volumen lagen bei 28,64 Mrd
EUR bzw. bei 25,95 Mrd EUR, die
Forderungen stiegen um 2,7% bzw.
11,9%. Der Anteil der EUR-Tilgungs-
tragerkredite war mit 12,0% deutlich
niedriger als bei Unternchmenskredi-
ten mit Tilgungstrigern. Japanische
Yen und sonstige Fremdwahrungen
wiesen im dritten Quartal 2010 einen

Anteil von 4,9 % bzw. 0,1 % auf.

4.3 Restlaufzeiten

Auch bei den Tilgungstriigerkrediten
an private Haushalte zeigt sich, dass die
meisten Kredite mit Tilgungstréigern

Grafik 12

Restlaufzeiten endfilliger Kredite mit Tilgungstriager an private Haushalte
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in mehr als zehn Jahren zu tilgen
sind. EUR-Tilgungstragerkredite in den
Restlaufzeitenbandern tber zehn Jah-
ren sind anteilsmidBig relativ gleich-
maBig verteilt und liegen zwischen
20,6% und 21,0%. Bei Tilgungstra-
gerkrediten in Fremdwahrung steigen
die Anteile dieser Restlaufzeitenklassen
kontinuierlich an. Bei den Fremdwaih-
rungen bedeutet das, dass iber drei

Fremdwéhrungsanteil bei Tilgungstragerkrediten bei 86 % —
eine Analyse der Fremdwahrungskreditstatistik

Viertel aller Tilgungstragerkredite in
zehn oder mehr Jahren fillig werden
(77,4%). Bei den EUR-Tilgungstrager-
krediten sind es fast zwei Drittel
(62,4%). Im Vergleich zum Ende des
ersten Quartals 2007 haben sich in
diesen Restlaufzeitenklassen sowohl
die Fremdwahrungsanteile (—8,0 Pro-
zentpunkte) als auch die EUR-Anteile
(5,1 Prozentpunkte) verringert.
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