Gerald Hubmann'

Hochkonjunktur befllgelt Nachfrage nach
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Osterreich-Ergebnisse der euroraumweiten Umfrage tiber
das Kreditgeschaft vom April 2018

Bereits seit iiber einem Jahr steigt die Nachfrage nach Unternehmenskrediten aufgrund der
guten Konjunktur. Auch der Ausblick ist positiv. Dieser Trend ist bei den langfristigen Krediten
am stdrksten ausgeprdgt. Die Umfrageteilnehmer sehen die verstdrkte Nachfrage im gestiegenen
Finanzierungsbedarf fiir die anhaltend starke Investitionstdatigkeit der osterreichischen Unter-
nehmen. Angebotsseitig wurden im ersten Quartal 2018 die Margen fiir durchschnittlich risiko-
reiche Unternehmens- und Wohnbaukredite gesenkt. Hier besteht bereits eine mehrjdhrige
Tendenz — hauptsdchlich aus Wettbewerbsgriinden. Die Kreditrichtlinien sind bereits seit einigen
Jahren im langfristigen Vergleich iiberdurchschnittlich straff (vor allem bei Unternehmenskrediten).
Die Banken hatten die Richtlinien nach Ausbruch der globalen Finanzkrise verschdrft. Seit
Mitte 2015 ist es kaum zu weiteren Verdnderungen gekommen. Der Zugang der Banken zu
Refinanzierungsquellen verbessert sich bereits seit mehreren Quartalen. Insbesondere die
Refinanzierung iiber mittel- bis langfristige Anleihen ist seit Anfang 2017 leichter geworden.
Dem erweiterten Programm des Eurosystems zum Ankauf von Vermogenswerten schreiben die
Umfrageteilnehmer zuletzt vor allem eine Verbesserung ihrer Liquiditdt sowie eine Verbesserung
ihrer Finanzierungsbedingungen zu, aber auch eine Belastung ihrer Ertragslage (infolge gesunkener
Nettozinsmargen). Der negative Einlagenzinssatz des Eurosystems zeigt sich gemdl3 den
Ergebnissen der Umfrage in einem anhaltenden Abwidrtsdruck auf die Kreditzinsen und die
Margen sowie mehr noch in einer Belastung der Zinsertrdge der Banken.

Kapitel 1 behandelt das Kreditgeschaft der Banken mit Unternchmen, Kapitel 2 jenes
mit privaten Haushalten. Kapitel 3 hat die Refinanzierungssituation der Banken
zum Thema. In den Kapiteln 4 und 5 geht es um die Auswirkungen der geldpoliti-
schen Mafinahmen des Eurosystems auf die Banken und ihre Kreditvergabe. Vorab
erfolgt der wichtige Hinweis, dass die Geldpolitik auf den Euroraum insgesamt aus-
g.erichtet ist. Ihre generelle Wirksamkeit kann nicht anhand der hier prasentierten
Osterreich-Ergebnisse besprochen werden.

Punktuelle Ergebnisse fiir die einzelnen Quartale sind den Tabellen 1 bis 3 zu
entnehmen, Grafik 1 stellt lingerfristige Trends dar, Grafik 2 den Kreditbestand
osterreichischer Banken gemal3 EZB-Monetarstatistik und Grafik 3 das Niveau der
Kreditrichtlinien im langfristigen Vergleich. Erlauterungen finden sich im Kasten
am Ende des Artikels.

1 Unternehmenskredite: anhaltend steigende Nachfrage, straffe
Kreditrichtlinien

Bereits seit iiber einem Jahr berichten die Umfrageteilnehmer {iber eine anhaltende
Starkung der Nachfrage nach Unternchmenskrediten (Tabelle 1 und Grafik 17),
wobei dieser expansive Trend bei den langfristigen Krediten am deutlichsten aus-
gepragt ist. Auch fiir das zweite Quartal 2018 erwarten die befragten Banken weitere

I Qesterreichische Nationalbank, Abteilungﬁir vo”zswirtschqﬁliche Analysen, gerald. hubmann@oenb.at.

? Grafik 1 stellt die Entwicklungen anhand des gleitenden Durchschnitts der letzten vier Quartale dar, wodurch die
Ergebnisse gegldttet werden. Eventuell von der Beschreibung abweichende Einzelquartalszahlen stellen daher
keinen inhaltlichen Widerspruch dar.
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Nachfragesteigerungen. Diese auBerordentlich starke Entwicklung folgt auf eine
langjahrige Phase von krisenbedingt riicklaufiger Nachfrage (ab 2008).

Der Blick auf die Monetarstatistik zeigt einen kontinuierlichen Anstieg der
Bestinde an Unternchmenskrediten bei 6sterreichischen Banken ab Anfang 2017
— auf einen historischen Hochststand von 170 Mrd EUR im Februar 2018 (Grafik 2°).
Die Ergebnisse der Umfrage tiber das Kreditgeschaft dienen auch als Vorlaufindi-
kator (berichtete und erwartete Nachfragesteigerungen im ersten bzw. zweiten
Quartal 2018) und signalisieren eine Fortsetzung des Anstiegs der Kreditbestande
tiber die nichsten Monate.

Die positive Kreditentwicklung vollzieht sich vor dem Hintergrund einer
nachhaltig guten Wirtschaftslage (reales BIP-Wachstum von +2,9% im Jahr 2017).
WIFO und IHS erwarten in ihren jiingsten Prognosen vom Marz 2018 eine anhaltende
Hochkonjunktur im Jahr 2018 (reales BIP +3,2% bzw. +2,8%) und ein etwas
moderateres, aber immer noch gutes Wachstum im Jahr 2019 (reales BIP +2,2%
bzw. +1,9%). Die Bruttoanlageinvestitionen und darunter insbesondere die Aus-
riistungsinvestitionen entwickeln sich seit 2016 duBerst positiv. Seit 2017 wird die
Investitionstatigkeit auch von der stark steigenden Exportnachfrage (und dem
damit einhergehendem Bedarf nach Kapazitatsausweitungen von Seiten der Unter-
nehmen) begiinstigt.*

Der Finanzierungsbedarf fiir Anlageinvestitionen wird auch von den Umfrage-
teilnehmern betont und als wesentlicher Grund fiir die steigende Kreditnachfrage
genannt. Daneben wurden fiir die letzten Quartale noch eine Reihe weiterer
Faktoren angefiihrt, die belebend auf die Kreditnachfrage wirkten (siche Tabelle 1
fiir detaillierte Ergebnisse): Ausgaben fiir Lagerhaltung und Betriebsmittel; Mittel-
bedarf fiir Fusionen, Ubernahmen und Unternehmensumstrukturierungen; Ande-
rungen bestehender Finanzierungen der Unternchmen (Refinanzierung, Umschul-
dung und Neuverhandlung) sowie positive Effekte einer verbesserten Finanzierungs-
situation der Unternchmen (Kredite anderer Banken, Begebung/Tilgung von
Schuldverschreibungen).

AuBerdem wurde die Aufnahme neuer Kredite fiir Unternehmen zu immer
glinstigeren Konditionen moglich, da die Banken seit Mitte 2016 — hauptsachlich
aus Wettbewerbsgriinden — die Margen fiir durchschnittlich risikoreiche Kredite
tendenziell gesenkt haben. Die Margen fiir risikoreiche Kredite wurden von den
Banken seit Mitte 2016 jedoch kaum verandert.’

Zwei Zeitreihenbriiche aufgrund von Methodik—/'lvnderungen verschieben das in der Monetdrstatistik ausgewiesene
Niveau der Bestinde an Unternehmenskrediten jeweils deutlich sichtbar nach unten (Dezember 2014 und Oktober
2016). Die in diesem Beitrag getdtigten Aussagen werden dadurch nicht beschrinkt. Es sei auch darauf hingewiesen,
dass die qualitativen Ergebnisse der Umfrage tiber das Kreditgeschdft hinsichtlich Entwicklung der Kreditnachfrage —
vor allem punktuell — nicht zwingend mit der Entwicklung der Kreditbestdnde aus der Monetdrstatistik iiberein-
stimmen muissen.

4 Hier erfolgt ein Hinweis auf den OeNB-Exportindikator, der anhand der LKW-Fahrleistungsdaten der ASFINAG
eine Einschatzung der aktuellen Exportentwicklung zwei Monate vor Versffentlichung der Exportdaten (nominelle
Giiterexporte) von Statistik Austria ermoglicht. Fiir die ersten drei Monate des Jahres 2018 prognostiziert die
OeNB ein weiterhin krdftiges Exportwachstum.

Fiir weitere Erlduterungen der langerfristigen Margenentwicklung sowohl bei Krediten an Unternehmen als auch an
private Haushalte sei auf den Bericht zur vorvorletzten Umfrage verwiesen: Hubmann, G. 2017. Positive Entwicklung
der Kreditnachfrage setzt sich fort. Statistiken — Daten und Analysen Q3/17. Oesterreichische Nationalbank. 58[f.
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Tabelle 1

Kredite oder Kreditrahmen fiir Unternehmen
Verinderung im jeweiligen Quartal', Ergebnisse fiir Osterreich
Saldo aus positiven und negativen Antworten,? Antworten von 7 bzw. 8 Banken

Kreditrichtlinien

Gesamt

Kredite an kleine und mittlere Unternehmen
Kredite an grof3e Unternehmen

Kurzfristige Kredite (Laufzeit bis zu einem Jahr)
Langfristige Kredite (Laufzeit Gber ein Jahr)

Kreditbedingungen

Gesamt

Kredite an kleine und mittlere Unternehmen
Kredite an groBBe Unternehmen

Margen fiir durchschnittliche Kredite
Gesamt

Kredite an kleine und mittlere Unternehmen
Kredite an groB3e Unternehmen

Margen fiir risikoreichere Kredite
Gesamt

Kredite an kleine und mittlere Unternehmen
Kredite an groBe Unternehmen

Genehmigte Kreditantrige
Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen

Kreditnachfrage

Gesamt

Kredite an kleine und mittlere Unternehmen
Kredite an groBBe Unternehmen

Kurzfristige Kredite (Laufzeit bis zu einem Jahr)
Langfristige Kredite (Laufzeit tber ein Jahr)

Einfluss der allgemeinen Wettbewerbssituation auf

Kreditbedingungen
Margen flr durchschnittliche Kredite
Margen fir risikoreichere Kredite

2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017
Q1 @ &3] @1 Q1] @2 @3] Q4] 1| @2 @3] @i 1| @2 @3] @

(Lockerung = posn:lv Verschdrfung = negativ)

EEEE

0 02
1
0
0

(Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)

X X X X 0 02 o0
X X X X 0 - 1 01 0 1
X X X X 0 0 1 0 1 1 1

(Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)

1 0 o 1 |EWFEe I
. 0 2 2(0 1 1
=l 0 o212 1 I

(Lockerunglgeringere Marge = positiv, Verscharfung/hohere Marge

OO OO
O O = OO
O OO OO
O OO OO
= 8 8P =
= ) =

N
o
N

o O O

negativ)

1 0/l0 0 o0 x
-ooooo x
o2 o| 1 1 o0 X

(gestiegen = positiv, gesunken = negativ)
< x x x| OEmEN OfEm o 1 o= 1M o]0 x
(gestlegen = positiv, gesunken = negativ)
I -- 0
I O

(Einfluss auf Veranderung posrt/v/negat/v gemdB der erkldrten Posmon)

SIS

Kreditnachfrage gesamt, ausgewihlte Einflussfaktoren (Einfluss auf Verdnderung, pos:tlv/negatlv gemdl der erkldrten Position)

Anlageinvestitionen
Lagerhaltung und Betriebsmittel

Fusionen/Ubernahmen und Unternehmens-
umstrukturierungen

Allgemeines Zinsniveau

Refinanzierung, Umschuldung und Neuverhandlung

Innenfinanzierung
Kredite von anderen Banken
Begebung/Tilgung von Schuldverschreibungen

Quelle: OeNB.

X X X X 1 X
X X X X ’I ’I- - X
X X X X 0 x
--- .. o [ET2 | s x
17 0 1| 1 1 X

...O 1 17970 1 1 1|11 0 1 X
x x| 0 0 0 O 0 11 1 X
-'l 17 0/ 0 1 0 1 X
2 0 0 EREN - - 0/ 0 x
0O 0 0 O 171 0 1 X
20 0= --0 0-- x

" Die letzte Spalte enthdlt die Erwartungen der Banken flir das angegebene néichste Quartal.
2 Die Bezeichnungen ,,positiv und ,,negativ" dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.
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Seit 2014 werden die Umfrageteilnehmer einmal im Jahr zum aktuellen Niveau
der Kreditrichtlinien befragt (siche auch Kapitel 2).® Die Ergebnisse zeigen, dass —
im Gegensatz zu den fiir die Kreditnehmer attraktiver gewordenen Konditionen
fiir konkret vergebene Kredite — die Kreditrichtlinien der Banken im Unternehmens-
kundengeschift im langfristigen Vergleich seit Jahren durchaus straff sind (Grafik 3).
Wenn die regelmaBig erhobenen Quartalsveranderungen betrachtet werden, ist
seit Mitte 2015 nur wenig Bewegung bei den Richtlinien zu erkennen, davor gab
es ab 2007 aber hauptsichlich Verschiarfungen. Die 6sterreichischen Banken sind —
gemal den Angaben der Umfrageteilnehmer — bei der Kreditvergabe seit Krisen-

beginn 2007 tendenziell vorsichtiger geworden (Grafik 1).

2 Kredite an private Haushalte: Margen etwas gelockert

Nach einer cher expansiven Phase in den ersten drei Quartalen 2017 blieb die
Nachfrage nach Wohnbaukrediten ab dem vierten Quartal 2017 weitgehend
unverandert. Bei den Konsumkrediten und sonstigen Krediten gab es eine analoge
Entwicklung. Insgesamt hat sich die Kreditnachfrage im Privatkundengeschaft
jedoch weniger dynamisch entwickelt als jene im Unternehmenskundengeschift.

Ein Vergleich mit den Kreditbestinden gemilB Monetérstatistik (Grafik 2°)
lasst ein ahnliches Bild erkennen. Die Bestande an Wohnbaukrediten bei oster-
reichischen Banken erreichten im Februar 2018 einen historischen Hochststand
von 105 Mrd EUR. Bei den Bestanden an Konsumkrediten und sonstigen Krediten
gab es in den letzten Jahren kaum eine Verdnderung, sie bliecben konstant bei etwa
55 Mrd EUR. Zwischen 2007 und 2012 hatten die Bestande noch ca. 60 Mrd EUR
betragen.

Als Griinde fiir die im letzten Jahr gestiegene Nachfrage nach Wohnbaukrediten
nannten die befragten Banken vor allem ein verstirktes Konsumentenvertrauen,
aber auch fiir die privaten Haushalte verbesserte Aussichten am Wohnimmobilien-
markt sowie das allgemeine, niedrige Zinsniveau. Auch die Nachfragesteigerungen
bei den Konsumkrediten und sonstigen Krediten wurden vorwiegend mit gewach-
senem Konsumentenvertrauen begriindet.

Angebotsseitig lockerten die Banken die Margen fiir durchschnittlich risiko-
reiche Wohnbaukredite im ersten Quartal 2018 etwas, nachdem es bereits 2017
zu moderaten Senkungen dieser Margen gekommen war. Als Grund wurde die
verschirfte Wettbewerbssituation angegeben (wie bei den Unternechmenskrediten).
Bei den Margen fiir risikoreichere Wohnbaukredite und jenen fiir Konsumkredite
und sonstige Kredite (sowohl durchschnittlich risikoreich als auch risikoreicher)
gab es im ersten Quartal 2018 — wie schon seit einiger Zeit — kaum Veradnderungen.’

Auch bei den Krediten an private Haushalte befinden sich die Kreditrichtlinien
der Banken im langfristigen Vergleich auf tiberdurchschnittlich straffen Niveaus
(vor allem tiber den Zeitraum von 2003 bis Anfang 2018 betrachtet, siche Grafik 3).°
In den letzten Jahren gab es jedoch kaum weitere Veranderungen. Die Abweichungen
von den Durchschnittsniveaus sind bei den Krediten an private Haushalte allerdings
deutlich geringer als bei den Unternehmenskrediten. Das ist auch in Grafik 1 —
Diagramme in der linken Spalte, Betrachtung der Quartalsverdnderungen — gut
sichtbar.

® Methodisch davon zu unterscheiden ist die jedes Quartal enthaltene Frage nach derVerdnderung der Kreditrichtlinien
in den letzten drei Monaten.
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Tabelle 2
Kredite an private Haushalte
Verinderung im jeweiligen Quartal', Ergebnisse fiir Osterreich
Saldo aus positiven und negativen Antworten?, Antworten von 7 Banken
2014 2015 2016 2017 2018

QT‘QZ‘Q3‘Q4 Q1‘Q2‘Q3‘Q4 Q1‘Q2‘Q3‘Q4 Q1‘Q2‘ Q3‘Q4 Q1‘Q2

Kreditrichtlinien (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)

Wohnbaukredite OO0 10 OF2y OFN OFEa 1 0| 0N 1N 0 1
Konsumkredite und sonstige Kredite 0O 1 1 OoOf=lm 1 Ol 0 0 1 0] 0 O 1510 1 O
Kreditbedingungen (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)

Wohnbaukredite x x x x/ =14 04,01 0 1,0 -1 1 0 1 x
Konsumkredite und sonstige Kredite x x x x| 1 o 0 0/ 0 O O O|]O O O 1|0 x
Margen fiir durchschnittliche Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)

Wohnbaukredite 1528 1 0 0 oy 1 1 1 O0f 1 B2828 1 |28 x
Konsumkredite und sonstige Kredite 102 0 13 1 1 0=ty 0 0 1] 0 Opf=" 1| 0 x
Margen fiir risikoreichere Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)

Wohnbaukredite 0O o=ENENEAEEEN o=l o o =l oo o ENEREN «
Konsumkredite und sonstige Kredite O 181 1] 1 B3 O 0 0 0] 0 OFM 0 0 x
Genehmigte Kreditantrige

(Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen) (gestiegen = positiv, gesunken = negativ)

Wohnbaukredite x x x x, 1.1 0 0, 0 O O Of|-1 O O O O x
Konsumkredite und sonstige Kredite x x x x@E2===t] o 1. 0 00 1 1 1[1 x
Kreditnachfrage (gestiegen = positiv, gesunken = negativ)

Wohnbaukredite 1838 0 1|1 2888 0| 1 1 O Of 2283 1| 15
Konsumkredite und sonstige Kredite 1030 OF2=1 0o 2= 0 O 1 1} 2523 0 Of=y O

Nachfrage nach Wohnbaukrediten,
ausgewihlte Einflussfaktoren (Einfluss auf Verdnderung, positivinegativ gemdfB der erkldrten Position)

Aussichten auf dem Wohnimmobilienmarkt und
voraussichtliche Entwicklung der Preise fur

Wohneigentum of2y0/ 112 1 00 0 O O|1 1F2 1[0 x
Konsumentenvertrauen 1 2 1 0| 0 0 2 1 2 1 1 1 1 2 3 2| 0 x
Allgemeines Zinsniveau X X x x| 23 - 102 1 1 102 02 1| 0 x
Kredite von anderen Banken SEEE O BN ‘ ElEEESIEEEEEREN Bl o0 0 x
Nachfrage nach Konsumkrediten und sonstigen

Krediten, ausgewihlte Einflussfaktoren (Einfluss auf Verdnderung, positivinegativ gemdB der erkldrten Position)

Konsumentenvertrauen ofp2/ 1% 0 02 00 O O OO0 1 172|0 «x
Allgemeines Zinsniveau x x x x| 1 1.2 00 O0 1 1[/1 1 1 1| 0 x
Kredite von anderen Banken -1/ 0 =21 0 O == =1 0 1 0 =1 =1 0 x
Weitere ausgewihlte Einflussfaktoren (Einfluss auf Verdnderung, positivinegativ gemdB der erkldrten Position)

Wettbewerbssituation —> Kreditbedingungen

insgesamt bei Wohnbaukrediten x x x x| 0 0 1 0] 0 1 102 1 1 1 1 1 X
Wettbewerbssituation —> Margen fiir durchschnittliche

Wohnbaukredite x x x x[Oo0o 4 141 2 1 1,1 2 1 1] 3 x
Quelle: OeNB.

" Die letzte Spalte enthdlt die Erwartungen der Banken fir das angegebene néichste Quartal.
? Die Bezeichnungen ,,positiv" und ,,negativ dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.
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3 Verbesserte Refinanzierungsmaoglichkeiten fiir Banken

Beim Zugang der Osterreichischen Banken zu Refinanzierungsquellen sind seit
mehreren Quartalen durchwegs Verbesserungen zu erkennen (Refinanzierung
tiber Einlagen, am Geldmarkt, mit Anleihen — siche Tabelle 3). Vor allem die
Refinanzierung tiber mittel- bis langfristige Anleihen (siche in Tabelle 3 unter
groBvolumige Schuldtitel) ist seit Anfang 2017 leichter geworden. Im Ausblick auf
das zweite Quartal 2018 erwarten einige Umfrageteilnehmer bei dieser Refinan-
zierungsmaoglichkeit jedoch moderate Verschlechterungen.

Tabelle 3
Zugang der Banken zu ausgewaihlten Refinanzierungsquellen
Verinderung im jeweiligen Quartal', Ergebnisse fiir Osterreich
Saldo aus positiven und negativen Antworten?, Antworten von 8 Banken (vor 2015 von 5 bis 7 Banken)
2014 ‘ 2015 2016 2017 2018

Q1 Q2| 3| Q4 Q1) 2| Q3] Q4| Q1| Q2| 3| Q4| Q1 Q2| Q3| Q4| QA1 @

Retail-Refinanzierung (Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)

Kurzfristige Einlagen (bis zu einem Jahr) 6 0 1 o0 O/ Of1 2 1 12 1012 183 2
Langfristige Einlagen (iiber ein Jahr) Dl =l = 1=t o o]0 1 1= 2 o
Unbesicherter Interbankengeldmarkt (Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)

Sehr kurzfristiger Geldmarkt (bis zu einer Woche) o/1/,0 O[O0 O 1 110 0 O 1212 1102 0
Kurzfristiger Geldmarkt (Uber eine Woche) B O Flm O =t =21t o0/ 2|2 1 1 0|2 0
GroBvolumige Schuldtitel (Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)

Kurzfristige Schuldtitel? Bl 0 0 0 =2 1 2{=2 0 =1 0| 0 2 2 1|1/}
Mittel- bis langfristige Schuldtitel BEEsE a4 = <= o oEE 3 B
Quelle: OeNB.

! Die letzte Spalte enthdlt die Erwartungen der Banken fir das angegebene nédichste Quartal.
2 Die Bezeichnungen ,,positiv" und ,,negativ* dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.
7 Antworten von 5 bzw. 7 Banken (vor 2015 von 4 bis 6 Banken).

4 Auswirkungen des erweiterten Programms des Eurosystems zum
Ankauf von Vermogenswerten: Liquiditatssituation verbessert fiir
Banken, Ertragslage verschlechtert

Die Umfrageteilnehmer werden seit 2015 halbjihrlich zu den Auswirkungen des
erweiterten Programms des Eurosystems zum Ankauf von Vermégenswerten7
befragt. In den Ergebnissen ist seit 2015 ein positiver Einfluss des Ankauf-
programms auf die Liquidititspositionen der Banken zu erkennen (laufende
Verbesserungen), der fiir die letzten sechs Monate (viertes Quartal 2017 und erstes
Quartal 2018) besonders ausgepragt ist. Der Trend soll sich gemdl den Umfrage-

ergebnissen auch in den kommenden sechs Monaten fortsetzen.

7 Der EZB-Rat hat am 22. Jinner 2015 zum Zweck der Gewdhrleistung der Preisstabilitdt im Euroraum ein
erweitertes Programm zum Ankauf von Vermigenswerten angekiindigt, das urspriinglich mindestens bis September
2016 laufen sollte und in dessen Rahmen monatliche Ankdufe von Vermogenswerten in Héohe von 60 Mrd EUR
geplant waren. Mittlerweile wurde die Laufzeit bis mindestens Ende September 2018 verlingert und die monatliche
Ankaufssumme zwischenzeitlich auf 80 Mrd EUR erhoht (April 2016 bis Mdrz 2017) und ab Janner 2018 auf
30 Mrd EUR reduziert. Das Programm umfasst Ankdufe am Sekunddrmarkt von auf Euro lautenden Staatsanleihen
sowieWertpapiere von staatsnahen Emittenten und europdischen Institutionen. Zudem werden seit dem §. Juni 2016
auch Unternehmensanleihen (ohne Banken) gekauft. Es schlieft auch die Ankaufprogramme fiir Asset-Backed-
Securities (ABSPP) und gedeckte Schuldverschreibungen (CBPP3) mit ein.
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Positive Einfliisse des Ankaufprogramms betreffen auch die Finanzierungs-
bedingungen der Banken, die sich hierdurch insbesondere seit Ende 2016/Anfang
2017 verbessert haben — vor allem bei der Finanzierung tiber Anleihen (vgl. auch
Kapitel 3). Fiir das kommende Halbjahr werden keine Verinderungen erwartet.
Weitere positive Einflisse des Ankaufprogramms betreffen die (nicht risiko-
gewichteten) Aktiva, die in den letzten sechs Monaten programmbedingt leicht
gestarkt wurden. Jedoch wurden die Bestande an Staatsanleihen von Euroraum-
Landern (als Teil dieser Aktiva) von den Banken etwas reduziert. Zuvor hatten die
Umfrageteilnehmer (ab 2015) kaum Auswirkungen des Ankaufprogramms auf
ihre Aktiva berichtet. In den nachsten sechs Monaten sollen die Bestande an Staats-
anleihen von Euroraum-Landern weiter leicht reduziert werden.

Im Gegensatz zu den eben angefiihrten positiven Aspekten sehen die Banken
ihre Ertragslage aufgrund gesunkener Nettozinsmargen negativ vom Ankaufprogramm
betroffen. Ein diesbeziiglicher Trend ist seit dem Jahr 2015 (ausgepragt seit 2016)
aus den Umfrageergebnissen ersichtlich. Auch der Ausblick fiir die nachsten sechs
Monate ist negativ.

Auf die Eigenkapitalpositionen hatte das Ankaufprogramm in den letzten sechs
Monaten keine Auswirkungen. Im Jahr davor gab es leicht positive Impulse und vor
Mitte 2016 kaum Einflisse. Der Ausblick fur die nachsten sechs Monate ist neutral.

Das Kreditvergabeverhalten (Kreditrichtlinien und Kreditbedingungen) und
das Kreditvolumen wurden vom Ankaufprogramm in den letzten seqhs Monaten
kaum beeinflusst. Auch fiir die nichsten sechs Monate werden kaum Anderungen
aufgrund des Programms erwartet.

5 Auswirkungen des negativen Einlagenzinssatzes des Eurosystems:
anhaltender Abwartsdruck auf Kreditzinsen und Zinsertrage

SchlieBlich wurden die an der Umfrage teilnehmenden Banken zu den Auswirkungen
des seit Mitte 2014 negativen Einlagenzinssatzes des Eurosystems (Euribor) befragt
(halbjahrliche Wiederholung), der die Untergrenze des Zinskorridors bildet und
mit dem die Geldmarktzinsen gemeinsam gesunken sind. Der Euribor, an den
viele variabel verzinste Kredite gebunden sind, ist seit Februar 2016 in allen
Fristigkeiten negativ.

Wie schon ab der ersten diesbeziiglichen Befragung vor zwei Jahren berichteten
die Banken wieder mit groBer Mehrheit von negativen Auswirkungen auf ihre
Ertrége:® Sieben von acht Banken machten entsprechende Angaben fiir das letzte
halbe Jahr. Ebenso viele Banken erwarten negative Auswirkungen auch im Ausblick
auf das nichste halbe Jahr. Schon im Zusammenhang mit dem Ankaufprogramm
wurde die Belastung der Ertragslage genannt (Kapitel 4).

Der Abwirtsdruck durch den negativen Einlagenzinssatz des Eurosystems auf
die Kreditzinsen der Banken hielt an und verstarkte sich in den letzten sechs
Monaten erneut, nachdem er in den sechs Monaten davor etwas nachgelassen
hatte. Laut den Umfrageergebnissen wird der Abwirtsdruck im Ausblick auf die
nachsten sechs Monate anhalten. Uber die Kreditzinsen wird der Druck auf die
Margen weitergegeben. Die Banken melden einen tendenziell negativen Einfluss
auf ihre Margen (geringere Margen) ab der ersten diesbeziiglichen Befragung vor

§ Gefragt wurde nach den Auswirkungen auf die Nettozinsertrige — definiert als Differenz zwischen Zinseinnahmen
und Zinsausgaben fiir die Bestdnde zinstragender Aktiva und Passiva einer Bank.
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zwei Jahren — mit zuletzt wieder deutlicherer Auspragung im Riickblick (letzte
sechs Monate) wie auch im Ausblick (nidchste sechs Monate). Sowohl hinsichtlich
der Kreditzinsen als auch hinsichtlich der Margen zeigen sich die Auswirkungen
des negativen Einlagensatzes bei den Unternchmenskrediten etwas starker als bei
den Krediten an private Haushalte.

Die Kreditnebenkosten blieben vom negativen Einlagensatz weitgehend unberthrt
(mit neutralem Ausblick). Das Kreditvolumen an private Haushalte wurde in der
Vergangenheit vereinzelt sogar leicht positiv beeinflusst. In den letzten sechs Monaten
gab es aber keine zusatzlichen Impulse auf das Kreditvolumen (weder an Haushalte
noch an Unternehmen), auch der Ausblick (nichste sechs Monate) ist neutral.

Grafik 1

Entwicklung der Kreditrichtlinien und der Kreditnachfrage
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Quelle: OeNB.

" Negative Werte = Verschdrfung, positive Werte = Lockerung.
2 Negative Werte = Riickgang, positive Werte = Steigerung.
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Grafik 2

Kreditbestand 6sterreichischer Banken
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Quelle: OeNB.

Anmerkung: Zeitreihenbriiche im Dezember 2014 und Oktober 2016 aufgrund von Methodikdnderungen — mit deutlich sichtbaren Auswirkungen
bei den Unternehmenskrediten.

Grafik 3

Niveau der Kreditrichtlinien im langfristigen Vergleich
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Quelle: OeNB.

Anmerkung: Einordnung des Niveaus der Kreditrichtlinien im Bezugsquartal (erstes Quartal des in der x-Achse angegebenen Jahres) in zwei
langfristige Bandbreiten, Vergleich mit dem jeweiligen Mittelpunkt dieser Bandbreiten (zwischen dem straffsten und lockersten Niveau
der Richtlinien in diesem Zeitraum).

1) Erstes Quartal 2003 (erstmalige Durchfiihrung dieser Umfrage) bis zum Bezugsquartal — untere Hdlfte der Grafik.

2) Zweites Quartal 2010 (Intensivierung der Staatsschuldenkrise) bis zum Bezugsquartal — obere Hdlfte der Grafik.

Diese Frage ist ab 2014 jéhrlich in der Umfrage enthalten. Sie zielt auf das Niveau der Kreditrichtlinien ab, nicht auf die Verdnderungen
wie bei den reguldren Fragen. Die Ergebnisse errechnen sich aus Antworten von 7 bis 8 Banken. Dabei wurden die Antworten ordinal
skaliert erfasst, gewichtet und gemittelt. Die Resultate sind als Schdtzungen anzusehen und miissen dementsprechend vorsichtig
interpretiert werden.
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Kasten 1

Die Zentralbanken des Euroraums — in Osterreich die Oesterreichische Nationalbank (OeNB)
— fiihren gemeinsam mit der Europdischen Zentralbank (EZB) seit Anfang 2003 viermal
jahrlich eine Umfrage iiber das Kreditgeschdft im Euroraum durch, um ihren Informations-
stand iiber das Kreditvergabeverhalten der Banken und das Kreditnachfrageverhalten von
Unternehmen und privaten Haushalten zu verbessern. Dabei werden rund 150 fiihrende
Banken aus allen Ldndern des Euroraums befragt, darunter acht Institute aus Osterreich.

Ab der Umfrage fiir das erste Quartal 2015 wird ein revidierter und erweiterter Fragebogen
verwendet. Einige der aktuell erhobenen Daten sind daher erst ab 2015 verfiigbar.

Kreditrichtlinien sind die internen Kriterien — sowohl die schriftlich festgelegten als
auch die ungeschriebenen — die bestimmen, unter welchen Voraussetzungen eine Bank Kredite
vergeben mdchte.

Kreditbedingungen sind die speziellen Verpflichtungen, auf die sich Kreditgeber und
Kreditnehmer geeinigt haben (z. B. Margen, Nebenkosten, Sicherheitserfordernisse usw.).

Kreditmargen sind Aufschldge auf relevante Referenzzinssdtze bzw. die Differenzen
zwischen Kreditzinssdtzen und Refinanzierungszinssdtzen. Im Rahmen dieser Umfrage wird
bei einer Verringerung der Margen von Lockerung und bei einer Erhéhung der Margen von
Verschdrfung gesprochen. Eine Lockerung der Margen ist fiir Kreditnehmer positiv, schrédnkt
aber unmittelbar die Ertragsmoglichkeiten der Banken als Kreditgeber ein.

Saldo aus positiven und negativen Antworten: Die Anzahl der Banken, die auf eine
Frage in positiver Richtung antworten (z. B. Lockerung der Margen, Steigerung der Nachfrage)
abziiglich der Anzahl der Banken, die auf eine Frage in negativer Richtung antworten (z.B.
Verschdrfung der Margen, Riickgang der Nachfrage). Die Bezeichnungen ,,positiv*“ und ,,negativ‘
dienen hier als Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.

Nettoprozentsatz: Der Saldo aus positiven und negativen Antworten im Verhdltnis zu
der Anzahl der Antworten insgesamt. Wenn z. B. von acht antwortenden Banken zwei angeben,
dass die Nachfrage nach Wohnbaukrediten gestiegen ist, eine angibt, dass die Nachfrage
gesunken ist und die iibrigen fiinf angeben, dass die Nachfrage unverdndert geblieben ist,
dann ergibt sich ein Saldo von plus eins bzw. ein Nettoprozentsatz von +12,5 (1/8). In diesem
Beispiel gibt ein Uberhang von nur einer Bank eine Nachfragesteigerung an — zu wenig, um
daraus eine allgemeine Aussage abzuleiten. In einem solchen Fall muss von einer weitgehend
unverdnderten Situation ausgegangen werden.
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