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Der vorliegende Bericht betrachtet die 
Entwicklung des aushaftenden Kredit
volumens  an Nichtbanken im Euro
raum. Zusätzlich zu Österreich werden 
die Entwicklungen in den größten 
 Ländern des Euroraums (Deutschland, 
Frankreich, Italien und Spanien) sowie 
in Griechenland dargestellt und ver
glichen.2 Insgesamt haben alle genann
ten Länder einen Anteil von rund 79 % 
am aushaftenden Kreditvolumen an 
Nichtbanken im Euroraum. Zu den 
Nichtbanken zählen nichtfinanzielle 
Unternehmen, private Haushalte und 
NichtbankenFinanzintermediäre (z. B. 
Finanzholdings oder Investmentfonds, 
aber ohne Versicherungen und Pen 
sionskassen). Der Beobachtungszeitraum 
wurde von Jänner 2009 bis Februar 
2012 gewählt. 

1  Entwicklung des Kredit- 
volumens im Euroraum

Zu Beginn des betrachteten Zeitraums 
wiesen die Jahreswachstumsraten der 
Kreditvolumina an Nichtbanken im ge
samten Euroraum noch deutlich posi
tive Werte auf (Grafik 1) und es waren 
bis April 2009 keine sehr großen 
Unterschiede zwischen den beobachte
ten Ländern zu erkennen. Nur Öster
reich hob sich zu diesem Zeitpunkt mit 
einer Jahreswachstumsrate von 5,9 % 
etwas von den anderen Ländern ab. Bis 
zum Jahresende 2009 verringerte sich 
das Kreditwachstum von Nichtbanken 
im Euroraum in allen Ländern, wobei 
Griechenland mit –6,1 % den Tief
punkt der beobachteten Länder im 
 Oktober 2009 erreichte.

Die beiden größten EuroraumLän
der, Deutschland und Frankreich, ver
zeichneten im März 2010 bzw. Novem
ber 2009 mit –1,5 % bzw. –1,6 % ihre 
geringsten Wachstumsraten in diesem 
Segment. In Österreich nahm das Kre
ditvolumen ebenfalls ab, jedoch wurde 
mit –0,8 % im April 2010 ein niedrige
rer Tiefpunkt als in den genannten Län
dern erreicht.

Nach Erreichen der Tiefpunkte be
gann sich das Kreditwachstum wieder 
zu erholen, wobei sich dieses vor allem 
in Frankreich mit 6,4 %, Italien mit 
5,6 % und in Griechenland mit 4,9 % 
wieder sehr dynamisch entwickelte. Im 
weiteren Verlauf sanken die Wachs
tumsraten wieder, wobei das Kredit
wachstum Griechenlands aufgrund der 
durch die Staatsschuldenkrise hervor
gerufenen, schlechten wirtschaftlichen 
Lage am stärksten (auf –3,7 % im Feb
ruar 2012) zurückging. 

Von den großen Ländern des Euro
raums hatte ausschließlich Italien über 
den gesamten Beobachtungszeitraum 
durchgängig positive Wachstumsraten 
zu verzeichnen, wenngleich es auch 
hier einen deutlichen Abschwung gab 
und im Februar 2012 nur noch ein mar
ginales Wachstum von 0,2 % gemeldet 
wurde. Deutschland mit 2,1 %, Frank
reich mit 2,2 % und auch Österreich 
mit 1,5 % erzielten auch zu diesem 
Zeitpunkt höhere positive Wachstums
raten.

Der gesamte EuroraumDurch
schnitt erholte sich nach dem negativen 
Wachstum zwischen dem dritten 
Quartal 2009 und dem ersten Quartal 
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2010 wieder und wies im Oktober 2011 
mit 2,7 % ein deutlich positives Wachs
tum auf. In der Folge schwächte sich 
das Kreditwachstum des Euroraum
Durchschnitts erneut ab und lag im 
 Februar 2012 bei lediglich 0,7 %.

1.1  Kredite an nichtfinanzielle 
Unternehmen im Euroraum

Betrachtet man die unterschiedlichen 
Entwicklungen der Kreditvolumina an 
nichtfinanzielle Unternehmen (Gra
fik  2), so zeigt sich, dass auch hier 
die Jahreswachstumsrate Griechenlands 
die volatilste war. Von 15,4 % im Jän
ner 2009 fiel sie innerhalb weniger 
Monate auf –9,3 % (Oktober 2009). 
Nach einer starken Erholungsphase, die 
im Oktober 2010 bei 7,3 % endete, 
ging sie im Februar 2012 wieder auf 
–5,4 % zurück. 

Die restlichen beobachteten Länder 
verhielten sich bis Jänner 2010 sehr 
ähnlich, lediglich Österreich ist mit 
Wachstumsraten deutlich über dem 
EuroraumDurchschnitt hervorzuhe
ben. Das Kreditwachstum in Öster

reich betrug im August 2009 noch 
4,7 %, während im EuroraumDurch
schnitt mit 0,7 % nur ein geringes Kre
ditwachstum an nichtfinanzielle Unter
nehmen zu verzeichnen war. Auch im 
Jänner 2010 war die negative Wachs
tumsrate Österreichs mit –0,5 % deut
lich weniger ausgeprägt als in den ande
ren Ländern (–2,1 % in Italien bis 
–7,3 % in Griechenland). Nachdem es 
in allen beobachteten Ländern zwi
schen Dezember 2009 und Mai 2010 zu 
einem Rückgang des Kreditvolumens 
an nichtfinanzielle Unternehmen kam, 
erholten sich die Wachstumsraten im 
Zeitablauf stetig und erreichten, mit 
Ausnahme Spaniens, wieder deutlich 
positive Werte. Im EuroraumDurch
schnitt für Oktober 2011 wurde eine 
Wachstumsrate von 1,8 % gemeldet, 
wobei Frankreich mit 5,7 %, Italien mit 
5,3 % und Österreich mit 3 % deutlich 
darüber lagen. Seit diesem Zeitpunkt 
ging das Kreditwachstum an Unter
nehmen wieder etwas zurück, wobei 
Österreich als einziges der betrachteten 
Länder keinen Rückgang mehr hinneh
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Grafik 1

Quelle: OeNB, EZB.
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men musste und im Februar 2012 noch 
immer ein Wachstum von 3,1 % auf
wies. 

1.2  Kredite an private Haushalte im 
Euroraum

Anders als bei nichtfinanziellen Unter
nehmen sind die Wachstumsraten bei 
Krediten an private Haushalte zwischen 
den einzelnen Ländern breiter gestreut. 
Auch in diesem Fall zeigte sich, dass die 
Wachstumsrate Griechenlands über 
den beobachteten Zeitraum sehr volatil 
war. Mit Erreichen der ersten Talsohle 
im Juni 2009 konnte sich das Kredit
wachstum in Griechenland wieder 
deutlich erholen und lag im Juni 2010 
bei 2,9 %. Damit fiel die Erholung bei 
privaten Haushalten deutlich schwächer 
aus als im Unternehmenssektor. Die 
aufkommende Staatsschuldenkrise und 
die Unsicherheit über die wirtschaft
liche Zukunft haben auch das Kredit
wachstum bei privaten Haushalten wie
der deutlich verlangsamen lassen. Das 
Kreditwachstum Griechenlands in die
sem Segment verringerte sich ab März 
2011 elfmal in Folge, um im Februar 
2012 den bisherigen Tiefpunkt mit 
–4,7 % zu erreichen. 

Von den übrigen Ländern fielen Ita
lien und Frankreich mit sehr hohen 
Wachstumsraten auf. In Österreich 
blieb das Kreditwachstum an private 
Haushalte im Beobachtungszeitraum 
positiv und lag im Februar 2012 mit 
1,5 % etwas über dem Euroraum
Durchschnitt (1,2 %). 

Vergleicht man die Wachstumsra
ten der Kredite an private Haushalte im 
Euroraum nach ihrem Verwendungs
zweck, so fällt auf, dass sich Konsum
kredite seit April 2009 im negativen 
Bereich befanden und auch keine Auf
wärtsbewegung festzustellen war. Auf
fallend in diesem Segment war auch, 
dass nicht Griechenland, sondern 
 Spanien mit –13,7 % im November 
2011 den Tiefpunkt im Vergleich mit 
allen Ländern des Euroraums erreichte. 
Die Wachstumsrate der Konsumkre
dite in Österreich befand sich im Beob
achtungszeitraum unter jener des Euro
raumDurchschnitts und konnte darü
ber hinaus kein einziges Mal einen posi
tiven Wert erreichen. Am stabilsten 
entwickelten sich die Konsumkredite 
in Deutschland und Italien, die als 
 einzige der betrachteten Länder stän
dig über dem EuroraumDurchschnitt 
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 lagen und am Ende des Beobachtungs
zeitraums Wachstumsraten von 2,1 % 
bzw. 1,4 % aufwiesen.

Die jährliche Veränderung der aus
haftenden Volumina von Wohnbaukre
diten an private Haushalte im Euro
raum wies einen deutlich positiven 
Trend auf, der gegen Ende des Zeit
raums wieder etwas an Dynamik ver
lor. Im März 2011 konnte bei Wohn
baukrediten ein Wachstum von 4,5 % 
verzeichnet werden, das sich in weite
rer Folge bis Februar 2012 auf 1,8 % 

 reduzierte, jedoch eine positivere Ent
wicklung als die beiden anderen Ver
wendungszwecke aufwies. In diesem 
Fall sind es vor allem Frankreich und 
Italien, die den EuroraumDurch
schnitt positiv beeinflussten. Auch die 
Wachstumsrate Österreichs konnte 
sich im letzten Halbjahr des Beobach
tungszeitraums besser als der Euro
raumDurchschnitt entwickeln und 
wies im Februar 2012 einen Wert von 
4,0 % aus. 
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