Kreditnachfrage von Unternehmen steigt im
Zuge der wirtschaftlichen Erholung

Osterreich-Ergebnisse der euroraumweiten Umfrage tiber
das Kreditgeschaft vom Oktober 2021

Gerald Hubmann?

Seit dem zweiten Quartal 2021 steigt die Nachfrage nach Unternehmenskrediten moderat an.
Fiir das vierte Quartal 2021 erwarten die Banken eine weiter steigende Kreditnachfrage.
Getragen wird diese Entwicklung vor allem von der Nachfrage nach langfristigen Krediten und
der Kreditnachfrage von groBBen Unternehmen.

Die Banken verdnderten ihre Kreditrichtlinien und Kreditbedingungen im Unternehmens-
kundengeschdft in den ersten drei Quartalen 2021 kaum. Lediglich die Margen fiir durch-
schnittlich risikoreiche Unternehmenskredite wurden in diesem Zeitraum aufgrund der
Wettbewerbssituation leicht gesenkt.

In den ersten drei Quartalen 2021 blieben Kreditrichtlinien und Kreditbedingungen im
Privatkundengeschdft weitgehend unverdndert. Die Nachfrage nach Wohnbaukrediten war
weiterhin krdftig.

Das Interesse der Banken an den gezielten ldngerfristigen Refinanzierungsgeschdften hat
zuletzt abgenommen — nach reger Beteiligung in der Vergangenheit (vor allem im Juni 2020
und im Mdrz 2021).

Aufgrund des negativen Zinssatzes der EZB-Einlagefazilitdt haben die Banken in den
letzten Quartalen ihre Zinsen fiir Einlagen von Unternehmen und privaten Haushalten weiter
gesenkt. Einlagen von Unternehmen waren deutlich stdrker davon betroffen als Einlagen von
privaten Haushalten.

Die Entwicklungen im Kreditgeschift sind immer auch vor dem allgemeinen
konjunkturellen Hintergrund zu beurteilen und demnach seit Marz 2020 stark von
den Folgen der COVID-19-Pandemie beeinflusst. Das reale BIP Osterreichs ist im
Jahr 2020 laut Statistik Austria um 6,7 % gesunken. Auch im ersten Quartal 2021
war es im Vergleich zum vierten Quartal 2020 leicht riicklaufig (gemaf3 Statistik
Austriaum 0,5 %). Seit dem zweiten Quartal 2021 hat aber eine deutliche Erholung
eingesetzt. Zur Jahresmitte 2021 wurde erstmals wieder das Vorkrisenniveau
erreicht. Die aktuelle Wirtschaftsentwicklung kann zeitnah mit dem wochentlichen
BIP-Indikator der Oesterreichischen Nationalbank (OeNB)’ verfolgt werden. Das
Osterreichische Institut fiir Wirtschaftsforschung (WIFO) und das Institut fir
Hohere Studien (IHS) erwarten laut ihrer jiingsten Prognosen vom Oktober 2021
ein kréftiges Wirtschaftswachstum und eine starke Zunahme der Investitionstatig-
keit der Unternehmen fiir die Jahre 2021 und 2022.* Vor diesem konjunkturellen
Hintergrund melden die Banken laut den aktuellen Umfrageergebnissen eine weiter
steigende Kreditnachfrage.

2 Qesterreichische Nationalbank, Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen, gerald. hubmann@oenb.at.
3 https://www.oenb.at/Publikationen/corona/bip-indikator-der-oenb.html

4 Prognosewertefiir das reale BIP-Wachstum (WIFO bzw. IHS): 4,4 % bzw. 4,5 % im Jahr 2021, 4,8 % bzw.
4,5 % im Jahr 2022. Prognosewerte fiir das reale Wachstum der Bruttoanlageinvestitionen (WIFO bzw. IHS):
8,2 % bzw. 7,1 % im Jahr 2021, 4,1 % bzw. 3,8 % im Jahr 2022. Die realen Bruttoanlageinvestitionen sind
2020 laut Statistik Austria um 5,2 % gesunken.
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Kapitel 1 behandelt das Kreditgeschaft der Banken mit Unternehmen, Kapitel 2
das Kreditgeschift mit privaten Haushalten. In Kapitel 3 geht es um die Refinan-
zierungssituation der Banken. Kapitel 4 hat die Auswirkungen der unkonventionellen
geldpolitischen MaBnahmen des Eurosystems zum Thema. Vorab erfolgt der
wichtige Hinweis, dass die Geldpolitik auf den Euroraum insgesamt ausgerichtet
ist. Ihre generelle Wirksamkeit kann daher nicht anhand der hier prasentierten
Osterreich-Ergebnisse bewertet werden.

Detaillierte Umfrageergebnisse zu den einzelnen Quartalen seit dem Jahr 2017
sind den Tabellen 1 bis 3 zu entnehmen. Grafik 1 zeigt lingerfristige Trends bei
den Quartalsverdnderungen hinsichtlich Kreditrichtlinien und Kreditnachfrage.
Grafik 2 stellt die Entwicklung der Nachfrage nach Unternehmenskrediten und
ihre Einflussfaktoren dar, Grafik 3 die la_pgfristige Entwicklung der Bankeinlagen
von Unternehmen und Haushalten in Osterrei.ch und Grafik 4 die langfristige
Entwicklung der Zinsen fiir Neukredite in Osterreich und des allgemeinen
Zinsniveaus. Grafik 5 illustriert die Forderungen und Verbindlichkeiten der 6ster-
reichischen Banken gegeniiber dem Eurosystem. Kasten 1 am Ende des Artikels
enthalt u. a. Erlduterungen zu ausgewahlten Fachbegriffen.

1 Kreditnachfrage von Unternehmen steigt weiterhin moderat an

In den Umfrageergebnissen zeigt sich die Erholung von den wirtschaftlichen Folgen
der COVID-19-Pandemie. Seit dem zweiten Quartal 2021 steigt die Nachfrage nach
Unternehmenskrediten moderat an (Tabelle 1 und Grafik 1°). Fir das vierte Quartal
2021 erwarten die Banken einen weiteren leichten Anstieg. Diese expansiven
Entwicklungen zeigen sich vor allem bei langfristigen Krediten (Laufzeit tiber ein
Jahr) und bei Krediten an groBe Unternehmen. Der Anstieg der Nachfrage nach
kurzfristigen Krediten (Laufzeit bis zu einem Jahr) sowie vonseiten kleiner und
mittlerer Unternehmen fillt jedoch schwacher aus. In der letzten Umfrage tiber
das Kreditgeschaft vom Juli 2021 war eine deutlich stirkere Nachfrageentwicklung
fir das dritte Quartal 2021 erwartet worden (auch bei kurzfristigen Krediten und
Krediten an kleine und mittlere Unternehmen).®

Der Finanzierungsbedarf fiir Anlageinvestitionen wurde von den befragten
Banken als Hauptgrund fiir die gestiegene Nachfrage nach Unternehmenskrediten
im zweiten Quartal 2021 genannt (Grafik 2). Im dritten Quartal 2021 wirkten
vor allem der Finanzierungsbedarf fiir Lagerhaltung und Betriebsmittel sowie
Refinanzierungen bzw. Neuverhandlungen von Krediten expansiv auf die Nach-
frage. Die verstarkte Nutzung von Innenfinanzierung’ durch die Unternchmen
hatte im zweiten und im dritten Quartal 2021 hingegen einen dampfenden Effekt
auf die Nachfrage.

Der angesprochene Finanzierungsbedarf fiir Anlageinvestitionen im zweiten
Quartal 2021 wies erstmals seit dem vierten Quartal 2018 (gegen Ende der letzten

® Grafik I 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.

Siehe den Bericht zur Umfrage iiber das Kreditgeschdft vom Juli 2021 mit dem Titel ,,Unternehmen investieren

laut Bankenbefragung wieder mehr — Kreditnachfrage steigt”. In: Statistiken — Daten & Analysen Q3/21. OeNB.
27-36.

Innenfinanzierung, als alternative Finanzierungsquelle zum Bankkredit, ist in Grafik 2 als Unterposition im
Faktor ,alternative Finanzierungsquellen® enthalten.
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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
2017 2018 2019 2020 2021
Q1‘ QZ‘ QB‘ Q4 Q1‘ QZ‘ QB‘ Q4 Q1‘ QZ‘ QB‘ Q4 Q1‘ QZ‘ QB‘ Q4 Q1‘ QZ‘ QB‘ Q4
Kreditrichtlinien (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)
Unternehmen gesamt o 1 - 170 4 0 0|1 O 0 1|1 -1 33838 0 O -1 1
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 0 0 -1 0| 0 =i 0 0] 0 0 =i 0 -1 2N —1 OO
Kredite an groB3e Unternehmen o 1 - 1 0 14 0 O|=1| O 0 1|1 -1 EsEr=284 1 0 -1
Kurzfristige Kredite
(Laufzeit bis zu einem Jahr) o 1 -1 17,0 0 O O[O 1 0 1| 0 1382 0 0 0 1
Langfristige Kredite (Laufzeit Uber einjahr) 0 1 -1 1/ 0/ =4 0 O|=1] O O |1 -1 3y 0 0 -1 1
Kreditbedingungen insgesamt (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)
Unternehmen gesamt 1 ofF 14 Oof 4 (b1 O OO0 T 1 220 EuuEoNEoN -1 0 0
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 1 0o 1 0 =1 0 O0]-1 0 1 1 =200 =20 =2 =2 -1 0 O
Kredite an groBe Unternehmen 1.1 1 op2 1 1 0| 002 102(1 8382 1|1 0 O
Margen fiir durchschnittliche Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)
Unternehmen gesamt B o 1 o] 1z BRI A A 1 (28 1 B2
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen’ 3 = 3 1 0| 1 2 0 0] 1 2 20 -1 [=2 | ==, 1 2 1 2
Kredite an groBe Unternehmen B ez 1| o2 SEIEIE o 1 D2
Margen fiir risikoreichere Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)
Unternehmen gesamt 0O 0 04[O0 O 1 O]l O O"1 -1 0 O
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 0 0 0 1|1 -1 -1 0|1 O O 0|2 S 00
Kredite an groBBe Unternehmen (NN O IR O 0N OFN 0 O g =1 [EONE0)
Genehmigte Kreditantrige (gestiegen = positiv, gesunken = negativ)
Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen EFNREN o o o EENEREREEEN o o =N o o
Kreditnachfrage (gestiegen = positiv, gesunken = negativ)
Unternehmen gesamt e 2 20— 0 |1 2002 1 e 22
Kredite an kleine und mittlere Unternehmenf 3= 1 =~ 2 = 3, 3 3 1 3|2 -1 - OS2 12 1
Kredite an groBe Unternehmen B2 203 2 s 1 1 o 2022 1 e
Kurzfristige Kredite
(Laufzeit bis zu einem Jahr) 102 O3Sy 2838 02| 0 2 1 1 13|22 2 0 1
Langfristige Kredite (Laufzeit iiber ein Jahr) [151[1 4|18 felld 3|1 =1 1 2| 1 201 o e
Quelle: OeNB.
" Die letzte Spalte enthdlt die Erwartungen der Banken fir das angegebene ndchste Quartal.
2 Die Bezeichnungen ,positiv" und ,,negativ” dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.
Hochkonjunkturphase) auf einen nennenswerten Anstieg der Kreditnachfrage
aufgrund expansiver unternehmerischer Aktivititen hin. Im ersten Halbjahr 2020
war es zwar zu einer deutlich intensivierten Kreditnachfrage von Unternchmen
gekommen, allerdings vorwiegend in den ersten Monaten der COVID-19-Pandemie
wegen des groBen Bedarfs an Uberbriickungskrediten und Refinanzierungen. Die
Nachfrage nach Krediten fiir Anlageinvestitionen war im Jahr 2020 aber gesunken
(vor allem im zweiten Quartal).
Die Richtlinien fiir Unternehmenskredite sind in den ersten drei Quartalen 2021
weitgehend unverdndert geblieben, nachdem sie im dritten und vierten Quartal 2020
— hauptsichlich aufgrund der pandemiebedingten Risikosituation — wiederholt
verscharft worden waren. Fiir das vierte Quartal 2021 erwarten die befragten
Banken eine leichte Lockerung der Kreditrichtlinien fiir gro8e Unternehmen.
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Ahnlich wie be;i den Richtlinien kam es auch bei den Kreditbedingungen
insgesamt kaum zu Anderungen in den ersten drei Quartalen 2021. Die Margen fiir
durchschnittliche Kredite wurden in diesem Zeitraum allerdings leicht gelockert
bzw. gesenkt, zuletzt im dritten Quartal 2021. Als Grund dafiir nannten die
Banken die Wettbewerbssituation.

Im Jahr zuvor wurden die Kreditbedingungen hingegen zunechmend verscharft.
Dies wurde hauptsichlich mit der Risikosituation begriindet, aber auch mit
Refinanzierungskosten und bilanziellen Restriktionen. Vor allem die Margen
wurden laufend erhoht bzw. verscharft — jene fir risikoreichere Kredite starker als
jene fiir durchschnittliche Kredite. Auch bei anderen Kreditbedingungen wurden
die Banken 2020 restriktiver, wie etwa bei der Hohe von Krediten oder Kredit-
rahmen (hier kam es zu einer Reduktion) oder bei den Erfordernissen fur Sicher-
heiten (hier zu einer Erhohung).® Infolge der COVID-19-Pandemie wurden die
Kreditbedingungen also schneller verschérft (ab dem ersten Quartal 2020) als die
Kreditrichtlinien (ab dem dritten Quartal 2020).

2 Weiterhin stabile Entwicklung im Privatkundengeschift

In den ersten drei Quartalen 2021 blieben Kreditrichtlinien, Kreditbedingungen
und Kreditnachfrage im Privatkundengeschift weitgehend unverandert — sowohl
bei Wohnbaukrediten als auch bei Konsumkrediten und sonstigen Krediten
(Tabelle 2 und Grafik 1). Im Ausblick auf das vierte Quartal 2021 erwarten die
befragten Banken eine leichte Verscharfung der Richtlinien fiir Wohnbaukredite,
ansonsten jedoch eine weitgehend unveranderte Situation bei Richtlinien und
Nachfrage. (Fiir Kreditbedingungen wird in der Umfrage kein Ausblick auf das
kommende Quartal erhoben.)

2020 kam es aufgrund der COVID-19-Pandemie allerdings zu restriktiven
angebotsseitigen Entwicklungen im Kreditgeschaft der Banken mit privaten Haus-
halten, die vor allem mit der geinderten Risikosituation begriindet wurden.
Besonders auffillig waren wiederholte Verscharfungen der Margen (mit hoheren
Margen als Folge) fir durchschnittliche und risikoreichere Wohnbaukredite sowie
fir risikoreichere Konsum- und sonstige Kredite, und wiederholte Verschirfungen
der Richtlinien fiir Konsum- und sonstige Kredite. Im zweiten Quartal 2020 —
gepragt von massiven Einschrinkungen aufgrund der Bekimpfung der COVID-
19-Pandemie — gab es zudem einen markanten Einbruch der Nachfrage nach
Konsum- und sonstigen Krediten, der von den befragten Banken mit geringeren
Ausgaben fiir langlebige Konsumgiiter (Pkw, Mébel usw.)” und gesunkenem
Konsumentenvertrauen begriindet wurde. Die Nachfrage nach Wohnbaukrediten
ist im Jahr 2020 hingegen etwas gestiegen (wie auch schon im zweiten Halbjahr
2019).

8 Dies ist insbesondere aqffiil]i(q, weil in den Jahren vor ZOZOfiir Kreditbedingungen aufSer Margen nur vereinzelt
Veranderungen gemeldet wurden.

’ Aufgrund geringerer Konsummdglichkeiten (Schliefungen des stationiren Handels) und eines geringeren finanziellen
Spielraums der Konsumentinnen und Konsumenten (Einkommensverluste aufgrund der wirtschaftlichen Folgen der
Pandemie). In diesem Zusammenhang wird auf die 2020 stark gestiegene Sparquote hingewiesen. Die OeNB-
Prognose vom Juni 2021 befasst sich mit den Motiven fiir diesen Anstieg (,Zwangssparen®, ,Vorsichtssparen®); zu

finden unter https://www.oenb.at/dam/jcr:019c3c9b-2446-4481-8bd6-7dd97517c71f/prognose_juni_21.pdf;
S. 15—17, Kasten 2.
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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

2017 2018 2019 2020 2021
Wohnbaskredice Q1] Q2| @3] 04 @1] 2| @3] Q4| 1] 2| @3] Q4| Q1) Q2| @3] Q4| 1| 2| Q3] 04
Kreditrichtlinien 0 NN O 2N O (NN 0 (N O S N
Kreditbedingungen insgesamt 0O IRENN ONNNESs 0 0| 0/ 0 0N 0 EEERESE 0 0 0
Margen fiir durchschnittliche Kredite T 2028 1 28 1 28 1T 2a2En 1| o 28 Ol O -1 O
Margen fur risikoreichere Kredite o 0 -1 1({-1 14 14 0| 0 0 0 O0|=2[=3 1 [=2([1 1 -1
Genehmigte Kreditantrage
(Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen) =il 0O 0 0| 0 =2 0 0|1 - o of 0 O O OO0 0 4
Kreditnachfrage 2 3 1 044 4411 102 203 1.2 0] 1 1 1 -1
Konsumkredite und sonstige Kredite
Kreditrichtlinien 0O o0 1 41 4 0 1| 0/=2,=2 1| 0pFESy-2F3y-1 -1 0 0
Kreditbedingungen insgesamt 0o 0 O0f-1f{ 0 O O O[O O O O| O 1|42 0 O O
Margen fur durchschnittliche Kredite 0o 0 -1 1970 0 0 1| 0 0 1 170 14 14 14| 0 1 O
Margen fir risikoreichere Kredite 0O O/ =14y Of O O O O] O O 0 OpZyE2y 1 =21 0 1
Genehmigte Kreditantrage
(Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen) 0 1 1 1 1, 0 0 O O 1 /=1 1| O p==meE—. —1 (-1 -1 =2
Kreditnachfrage 28 0 0|1 0 O 0|1 O 1 O] OFEEmM-! O|jO0O 1 0 1

Quelle: OeNB.

" Die letzte Spalte enthdilt die Erwartungen der Banken fiir das angegebene ndchste Quartal.

? Die Bezeichnungen ,positiv* und ,negativ” dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen. Positiv = Lockerung von Richtlinien, Bedingungen

und Margen (geringere Margen), Anstieg der genehmigten Kreditantrdge, Anstieg der Nachfrage; negativ = umgekehrte Entwicklungen.

3 Verbesserte Refinanzierungsbedingungen fiir Banken

Wihrend die ésterreichischen Banken 2017 bis 2019 iiberwiegend von positiven
Entwicklungen ihrer Refinanzierungssituation berichtet hatten, verschlechterten
sich ihre Bedingungen in den ersten beiden Quartalen 2020. Seit dem dritten
Quartal 2020 hat sich die Refinanzierungssituation jedoch laufend verbessert —
insbesondere im vierten Quartal 2020 und im ersten Quartal 2021 (Tabelle 3'%).
Unter anderem konnte eine durchgehend positive Entwicklung bei der Finanzie-
rung tber mittel- bis langfristige Anleihen und bei den Einlagen beobachtet
werden''. Besonders die kurzfristigen Einlagen (Bindung bis zu einem Jahr) sind
gemiB den Umfrageergebnissen gestiegen (Grafik 3'). Am Geldmarkt kam es im
dritten und vierten Quartal 2020 zu Verbesserungen fiir die Banken. Im Ausblick
auf das vierte Quartal 2021 erwarten die an der Umfrage teilnehmenden Banken
einen weiteren, leichten Anstieg der kurzfristigen Einlagen.

o Einige Rgfin.{mzierungsmég]ichkeiten, nach denen standardmapig gefragt wird (Verbriefung von Krediten, aufer-
bilanzielle Ubertragung von Kreditrisiken), spielten zuletzt fiir die an der Umfrage teilnehmenden Banken nur
eine untergeordnete Rolle und sind nicht in der Tabelle enthalten.

1" Aufgrund der hohen Liquiditat im Bankensystem und des negativen Zinssatzes der EZB-Einlagefazilitat sehen die
Banken die gestiegenen Einlagen auch kritisch. Siehe dazu den Bericht zur Umfrage iiber das Kreditgeschdft vom
April 2021 in der OeNB-Publikation ,Statistiken — Daten & Analysen Q2/21%, S. 23—38, Kapitel 6 iiber die
kritische Sicht der Banken zu den Effekten der Negativzinsen auf ihr Geschdft.

2 Die Einlagen sind in Grafik 3 anders kategorisiert als in Tabelle 3 bzw. als in der gegenstandlichen Fragestellung
der Umfrage.

STATISTIKEN Q4/21
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Tabelle 3

Zugang der Banken zu ausgewihlten Refinanzierungsquellen

Verinderung im jeweiligen Quartal,' Ergebnisse fiir Osterreich

Saldo aus positiven und negativen Antworten,” Antworten von 8 Banken

Retail-Refinanzierung

Kurzfristige Einlagen (bis zu einem Jahr)
Langfristige Einlagen (ber ein Jahr)
Unbesicherter Interbankengeldmarkt

Sehr kurzfristiger Geldmarkt
(bis zu einer Woche)

Kurzfristiger Geldmarkt (iber eine Woche)

GroBvolumige Schuldtitel
Kurzfristige SchuldtiteP
Mittel- bis langfristige Schuldtitel

Quelle: OeNB.

2017 2018 2019 ‘ 2020 2021

Q1] Q2| Q3| Q4| Q1) Q2| @3 Q4 Q1| 2| @3] Q4| 1] Q2| @3] Q4] 1| Q2| 3| o4
(Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)
212130011300%21!2232
o Rt ETEEENE = o =N o 0 0[3/3 1 0 1

(Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)

2 2 [
PR RENIN O

( Verbesserung positiv, \/ersch echterung = negativ)

5 3-i

2 0 1 O
2 0 1 O
0
=

" Die letzte Spalte enthdlt die Erwartungen der Banken fiir das angegebene ndchste Quartal.
2 Die Bezeichnungen ,positiv* und ,,negativ" dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.

> Antworten von 3 bis 6 Banken.

1

0
3 I

0 O [N 0
3

-
o
N O
w o
- o

4 Auswirkungen der unkonventionellen geldpolitischen MaBnahmen
des Eurosystems

Seit 2015 werden die Banken im Rahmen der Umfrage iiber das Kreditgeschaft
halbjahrlich zu den Auswirkungen der seit Oktober 2014 in verschiedenen Aus-
formungen laufenden Wertpapierankaufprogramme des Eurosystems befragt (auch
unter Berticksichtigung des Pandemie-Notfallankaufprogramms"). Ebenso enthalt
die Umfrage halbjahrlich Fragen zu den Auswirkungen des Mitte 2014 festgelegten
negativen Zinssatzes der EZB-Einlagefazilitat, der die Untergrenze des Zinskorridors
bildet und mit dem die Geldmarktzinsen im Gleichlauf gesunken sind. 1* Seit 2020
werden auch die Auswirkungen des zweistufigen Systems fiir die Verzinsung von
Uberschussreserven (,Tiering*) erhoben.'* Des Weiteren thematisiert die Umfrage

B Im Mérz 2020 hat das Eurosystem aufgrund der COVID-19-Pandemie ein tempordres Notfallankaufprogramm

(PEPP

— ,pandemic emergency purchase programme®) ins Leben gerufen, um den pandemiebedingten Risiken fiir

die geldpolitische Transmission, fiir die Preisstabilitdt und fiir die Konjunktur im Euroraum zu begegnen.

" So ist etwa der EURIBOR (Euro Interbank Offered Rate), an den viele variabel verzinste Kredite gebunden sind,
seit Februar 2016 in allen Fristigkeiten negativ.

' Um die geldpolitische Transmission iiber den Bankenkanal zu unterstiitzen, wurde mit der am 30. Oktober 2019
beginnenden Mindestreserveperiode ein zweistufiges S)/Stemfur die Verzinsung von Uberschussreserven eingefiihrt,
wodurch Teile der von den Banken bei der EZB gehaltenen Uberschusshquzdnat von der Anwendung des negativen

Einlagensatzes ausgenommen sind. Banken konnen seither Uberschusshquzdztat im Ausmaf vom vorerst Sechs-

fachen ihrer Mindestreservepflicht zu einem Zinssatz von O % bei der EZB halten.
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die gezielten langerfristigen Refinanzierungsgeschifte (GLRG) des Eurosystems
(derzeit die dritte Reihe dieser Geschafte).'

Die Programme zum Ankauf von Vermigenswerten haben seit 2018 zu Reduktionen
der Bestande von Staatsanleihen von Euroraum-Landern in den Aktiva der oster-
reichischen Banken gefiihrt. Die an der Umfrage teilnehmenden Banken berichten
— nahezu durchgehend seit 2015 — einerseits von positiven Auswirkungen dieser
Programme auf ihre Liquiditit und ihre Finanzierungsbedingungen, andererseits
von negativen Auswirkungen auf ihre Ertragslage aufgrund geschrumpfter Zins-
ergebnisse. Besonders die Ertragsbelastung haben die Banken immer wieder stark betont.
GemalB den Umfrageergebnissen hatten die Ankaufprogramme bisher kaum
Effekte auf das Eigenkapital der Banken und ebenso wenig auf das Kreditangebots-
verhalten der Banken sowie das vergebene Kreditvolumen.

Sehr deutlich dufern sich die Banken zum negativen Zinssatz der EZB-Einlagefazilitdt.
Sie berichten seit 2016 von nachteiligen Auswirkungen auf ihr Zinsergebnis und damit
auf ihre Ertragslage. Der negative EZB-Einlagensatz hat zum Riickgang der Kredit-
zinsen beigetragen — besonders bei Unternehmenskrediten und Wohnbaukrediten
an private Haushalte, in geringerem Ausmal bei Konsumkrediten und sonstigen
Krediten an private Haushalte (Grafik 4'7). Mit dem negativen EZB-Einlagensatz

cht ein Abwartsdruck auf die Kreditmargen einher, der sich bei Unternehmens-
und Wohnbaukrediten stirker niederschligt als bei Konsum- und sonstigen
Krediten. Vom vierten Quartal 2020 bis zum dritten Quartal 2021 hat es aller-
dings nur bei den Margen fiir Wohnbaukredite einen nennenswerten Abwarts-
druck gegeben, kaum jedoch auf die Margen fiir Unternehmenskredite sowie fir
Konsum- und sonstige Kredite. Auf Kreditnebenkosten und das vergebene Kredit-
volumen hatte der negative EZB-Einlagensatz bisher nur einen geringen Effekt.

Die Banken haben seit dem vierten Quartal 2019 (fir die Zeit davor wurden
sie hierzu nicht befragt) ihre Einlagenzinsen aufgrund des negativen Zinssatzes der
EZB-Einlagefazilitdt laufend gesenkt, wovon Einlagen von Unternehmen deutlich
starker betroffen gewesen sind als Einlagen von privaten Haushalten.' Das diirfte
auch damit zusammenhéingen, dass die Vﬁrrechnung von negativen Zinsen auf
Spareinlagen von privaten Haushalten in Osterreich aufgrund eines Urteils des
Obersten Gerichtshofs untersagt ist. )

Das zweistufige System fiir die Verzinsung von Uberschussliquiditdt wird von den
meisten Banken begriifit, weil es die oben angesprochenen negativen Auswirkungen

16 Das Eurosystem fiihrte von September 2014 bis Mdrz 2017 zwei Reihen gezielter ldngerfristiger Refinanzierungs-
geschifte (TLTRO — ,targeted longer-term refinancing operations”) mit Laufzeiten von bis zu vier Jahren durch.
Diese Geschdfte wurden beginnend mit September 2019 neu aufgelegt. In dieser dritten Reihe werden von September
2019 bis Dezember 2021 zehn Reﬁnanzierungsgeschdfte mit einer Laqueit von jeweils bis zu drei Jahren durch-
gefiihrt. Die Inanspruchnahme der attraktiven Bedingungen der Geschdfte ist an die Kreditvergabe der teil-
nehmenden Banken gebunden, wobei die Vergabe von Wohnbaukrediten an private Haushalte nicht angerechnet
wird. Damit soll die Kreditvergabe der Banken an die Realwirtschaft gefordert und die Erreichung der geld-

politischen Ziele des Eurosystems unterstiitzt werden.

Anmerkung zum Vergleich der Umfrageergebnisse mit der Zinsstatistik: Konsumkredite und sonstige Kredite an
g g geerg g

private Haushalte werden in der Umfrage als gemeinsame Kategorie abgefragt — in der Zinsstatistik sind sie
getrennt ausgewiesen. Hinsichtlich des Niveaus und des Verlaufs der Zinsentwicklung unterscheiden sie sich deutlich.

Auf Einlagen von Unternehmen verrechnen die osterreichischen Banken teilweise negative Zinsen. In der Zins-
statistik (aggregierte Zahlen) waren leicht negative Zinsen auf neue Einlagen von Unternehmen bereits von
Dezember 2018 bis Mitte 2020 hin und wieder zu beobachten (zwischen —0,1 % und 0,0 % auf gebundene Ein-
lagen). Seit Mitte 2020 werden durchgehend und verstdrkt negative Zinsen fiir neue Einlagen von Unternehmen
ausgewiesen (unter —0,3 % alyfgebundene Einlagenfiir die Monate Mai bis August 2021).
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auf ihr Zinsergebnis und ihre Ertragslage dampft. Effekte des zweistufigen Systems
auf die Kreditzinsen und die Zinsen fiir Kundeneinlagen wurden kaum gemeldet.

Die dritte Reihe der gezielten lingerfristigen Refinanzierungsgeschdfte (GLRG-III)
wird von den Banken sehr gut angenommen. Die mit Abstand stirkste Beteiligung
heimischer Banken wurde am vierten Geschaft vom Juni 2020 verzeichnet, danach am
siebten Geschaft vom Marz 2021 (vergleiche mit der Entwicklung des ausstehenden
Volumens der liquidititszufithrenden Geschafte des Eurosystems in Grafik 5').
Die Teilnahmen am achten und am neunten Geschaft (Juni 2021 und September
2021) waren verhaltener. Fiir das zehnte Geschaft (das letzte geplante, im Dezember
2021) wird laut den aktuellen Umfrageergebnissen zum Kreditgeschift keine
starke Teilnahme mehr erwartet. Als Teilnahmegriinde fiihrten die Banken vor
allem die attraktiven Bedingungen dieser Geschifte an. Aber auch Vorsichtsmotive
(Reduzierung/ Vermeidung von Liquiditatsengpassen) spielten eine wichtige Rolle
fir die Teilnahme, insbesondere beim vierten Geschaft vom Juni 2020. Dieses
Geschaft war das erste, das unter der Kenntnis der vollen Tragweite der COVID-
19-Pandemie stattfand und das als Reaktion darauf mit noch attraktiveren Bedin-
gungen ausgestaltet wurde.

Die Banken geben in der Umfrage an, dass sie die durch die Teilnahmen
erhaltenen finanziellen Mittel sowohl fiir die Kreditvergabe an Unternchmen und
private Haushalte verwenden als auch Teile der abgerufenen Mittel als Liquiditat
innerhalb des Eurosystems halten (Grafik 5°°). Diese Mittel stehen prinzipiell fir
cine kiinftige Kreditvergabe zur Verfiigung,

Die Banken schreiben den GLRG durchwegs positive Auswirkungen auf ihre
finanzielle Situation zu — vor allem eine Starkung ihrer Liquiditét und ihrer Profita-
bilitat hat sich eingestellt. Auch ihre Refinanzierungsbedingungen am Markt und ihre
Fahigkeit, Anforderungen der Bankenaufsicht und -regulierung zu erfiillen, haben sich
durch die GLRG verbessert. Die Banken meldeten zudem in den letzten Umfrage-
runden expansive Effekte der GLRG auf das vergebene Kreditvolumen und leicht
lockernde Einfliisse der GLRG auf die Bedingungen fiir Unternehmenskredite.

Die Thematik der ,,Negativzinsen® (i. e. negative Verzinsung der EZB—E"inlagefazili—
tat, negative Zinsen auf Kundeneinlagen bei den Banken) verbunden mit ,,Uberschuss-
liquiditdt® hat eine groBe Bedeutung fiir die derzeitigen Entwicklungen im Kredit-
geschaft (Wirkungen und Nebenwirkungen der Geldpolitik des Eurosystems). Fiir wei-

tere Ausfiihrungen dazu wird auf den Bericht zur Umfrage vom April 2021 verwiesen.”!

" Das in Grafik 5 dargestellte Volumen der liquiditdtszufiihrenden Geschdfte des Eurosystems ist fast vollstdndig von
den gezielten lingerfristigen Refinanzierungsgeschdften bestimmt (Volumenentwicklung beriicksichtigt auch
Riickzahlungen aus friiheren Geschdften). Andere liquiditdtszufiihrende Geschdfte spielten in den letzten Jahren
fiir die osterreichischen Banken eine verschwindend geringe Rolle.

20 Grafik 5 zeigt Anstiege der Einlagen der osterreichischen Banken beim Eurosystem in enger Analogie zu Anstiegen
des Volumens der liquiditdtszufiihrenden Geschdfte des Eurosystems. Auffillig ist, dass von Mai 2020 bis April
2021 die Nettoforderungen der Gsterreichischen Banken gegeniiber dem Eurosystem stark stiegen, wofiir auch die
gewachsenen Kundeneinlagen bei den Banken verantwortlich gewesen sein diirften.

2" 0eNB-Publikation , Statistiken — Daten & Analysen Q2/21% S. 2338, Kapitel 6 iber die kritische Sicht der
Banken zu den Effekten der Negativzinsen auf ihr Geschdft.
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Grafik 1

Entwicklung der Kreditrichtlinien und der Kreditnachfrage
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Quelle: OeNB.
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Grafik 2

Entwicklung der Nachfrage nach Unternehmenskrediten in Osterreich und ihre Einflussfaktoren

Verdnderung zum Vorquartal, Nettoprozentsatz der Antworten von acht Banken, Kreditnachfrage auf der linken Achse, Faktoren auf der rechten Achse (gestapelte Darstellung)
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(3) Hoher Bedarf an Uberbriickungskrediten und Refinanzierungen in der COVID-19-Pandemie,
—80 —  deutlicher Riickgang der Nachfrage nach Investitionsfinanzierungen (vor allem im Q2 2020) — 240
(4) Wirtschaftliche Erholung, Anstieg der Kreditnachfrage — insbesondere fiir Investitionsfinanzierungen im Q2 2021
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= Kreditnachfrage (linke Achse) = = Erwartete Kreditnachfrage
Quelle: OeNB.

Anmerkung: positive Werte = Anstieg bzw. Beitrag zum Anstieg, negative Werte = Riickgang bzw. Beitrag zum Riickgang. Mehrfachnennung von Faktoren méglich. Nettoprozentsatz der
Antworten fur die Nachfrage bzw. je Faktor liegt immer zwischen =100 und +100. Wert fir ,alternative Finanzierungsquellen” als Summe von funf Unterpositionen.
Nettoprozentsatz der Nachfrage muss nicht der Summe der Nettoprozentsdtze der Faktoren entsprechen.

Grafik 3

Bankeinlagen des nichtfinanziellen Privatsektors in Osterreich

in Mrd EUR’
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= = Einlagen von Unternehmen — auBer taglich fallige = = Einlagen von Haushalten — auBer taglich fallige
Quelle: EZB.

Anmerkung: ,Haushalte" bezeichnet den privaten Haushaltssektor.

! Gleitender Durchschnitt der letzten drei Monatswerte, Einlagen von Ansdssigen im Euroraum bei ésterreichischen Banken, alle Wdhrungen.
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Grafik 4
Entwicklung der Zinsen fiir neue Kredite in Osterreich
in %
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== EZB-Hauptrefinanzierungssatz (Fixzinssatz bzw. Mindestbietungssatz) === EZB-Einlagensatz
== 3-Monats-EURIBOR == Kreditzinsen fur nichtfinanzielle Unternehmen
== Kreditzinsen fiir Haushalte — Wohnbaukredite == Kreditzinsen fir Haushalte — Konsumkredite

Kreditzinsen fir Haushalte — sonstige Kredite

Quelle: OeNB, Macrobond, EZB.

Anmerkung: Kreditzinsen im Neugeschdift (inkl. Neuverhandlungen): gleitender Durchschnitt der letzten drei Monatswerte; Leitzinsen und EURIBOR:
Monatsendstdnde. ,,Haushalte" bezeichnet den privaten Haushaltssektor. Konsumkredite und sonstige Kredite an private Haushalte
werden im Rahmen der Umfrage Uber das Kreditgeschdft als eine gemeinsame Kategorie abgefragt — in der Zinsstatistik sind sie
getrennt ausgewiesen.

Grafik 5

Forderungen und Verbindlichkeiten 6sterreichischer Banken gegeniiber
dem Eurosystem

in Mrd EUR, Monatswerte
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Quelle: EZB, Ausweis der OeNB.
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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
jdhrlich eine Umfrage liber 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 iiber 140 fiihrende
Banken aus allen Ldndern des Euroraums befragt, darunter acht Institute aus Osterreich.

Seit der Umfrage zum ersten Quartal 2015 wird ein revidierter und erweiterter Frage-
bogen 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 der Umfrage iiber das
Kreditgeschdft im Euroraum wird bei einer Verringerung der Margen von einer Lockerung und
bei einer Erhohung der Margen von einer Verschdrfung gesprochen. Eine Lockerung der
Margen ist fiir Kreditnehmer positiv, schrdnkt aber unmittelbar die Ertragsmaglichkeiten der
Banken als Kreditgeber ein.

Der Saldo aus positiven und negativen Antworten errechnet sich aus der 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 Bezeich-
nungen ,,positiv’ und ,,negativ dienen hier als Richtungsangabe und sind in diesem Zusammen-
hang als wertfrei zu verstehen.

Der Nettoprozentsatz ist der Saldo aus positiven und negativen Antworten im Verhdltnis
zur Anzahl der Antworten insgesamt. Wenn beispielsweise 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 +1 bzw. ein Nettoprozentsatz von +12,5 (s). 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.

Veroffentlichungshinweise: Der Artikel zur Umfrage iiber das Kreditgeschdft erscheint
regelmdBig in der OeNB-Quartalspublikationsreihe ,,Statistiken — Daten und Analysen* und
wird vorab auf der OeNB-Website verdffentlicht. Dort finden sich auch weitere Informationen
und Daten zu den Osterreich-Ergebnissen (https://www.oenb.at/Geldpolitik/Erhebungen/
umfrage-ueber-das-kreditgeschaeft.html). Euroraum-Ergebnisse verdffentlicht die EZB
(https://www.ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/html/index.en.htmli).
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