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_Jetzt heildt es Vertrauen starken,
nicht Wachstum kappen.”

Die Spitzen des Sparkassenverbandes im Interview — Auch Regulatoren kdnnen {ibertreiben

Ein Jahreswechsel, der es in sich
hat: Die Schuldenkrise erfordert
Konsolidierungen der Staatsfinan-
zen quer durch Europa. Die euro-
pdischen Kapitalmdrkte leiden un-
ter globalem Vertrauensverlust, und
die Regulatoren sind in Hektik gera-
ten, die zusdtzliche Gefahren birgt.
Ein grundlegender Umbau der EU
ist in Griffweite. Was heifit das al-
les fiir Osterreich und fiir die heimi-
schen Sparkassen? Verbandsprdsi-
dent Christian Aichinger und Gene-
ralsekretdr Michael Ikrath plidieren
fiir Vertrauensbildung durch Konso-
lidierung und Regelwerke, die das
Kind nicht mit dem Bad ausschiitten.

Sparkassenzeitung: Die Sparkassen
haben die Finanzkrise 2009 mit ih-
rem Geschdftsmodell hervorragend
gemeistert. Kann man als Retail-
bankengruppe auch die Krise 2011
dhnlich gut iiberstehen? Ist der Pri-
mdrmittelzuwachs ausreichend und
ist somit die Finanzierung der KMU
auch weiterhin gesichert?

Aichinger: Unter den derzeitigen
Rahmenbedingungen antworte ich
mit einem klaren Ja. Das Primédrmit-
telaufkommen ist in Ordnung. Was
sich allerdings auswirken wird, das
sind die geplanten Gesetzesidnderun-
gen, die allesamt die Liquiditét ver-
teuern werden. Die neuen Regulato-
rien in Sachen Eigenkapital werden
zur Verkiirzung der Aktivseite, also
zu einer Riicknahme bei den Kredi-
ten fiihren.

Sie meinen jetzt die von der EU fiir
Jahresmitte 20112 geforderten 9
Prozent?

Aichinger: Richtig. Basel III allein
hitte ja verniinftige Ubergangsfris-
ten gehabt ...

FINANZEN

Segen

oder Fluch?

Josef Christl iiber
die Sinnhaftigkeit von
Eurobonds

Christian Aichinger und Michael Ikrath: ,Was wir jetzt brauchen, sind nicht wachstumsddmpfende Regulatorien, sondern vertrauensbildende
Malnahmen, wo immer es geht.”

...doch vor kurzem haben National-
bank und FMA noch eins draufge-
legt und ein zusitzliches regulati-
ves Korsett fiir das Engagement im
CEE-Raum geschaffen. Mit zusidtz-
lichen Unterlegungspflichten fiir
Geschidifte in diesen Lindern.

Ikrath: Es ist fiir uns schwer ver-
standlich, dass nunmehr die eige-
ne Aufsicht die Wachstumschancen
in Ost- und Siidosteuropa massiv
in Frage stellt. Dieses Vorhaben ist
offensichtlich auch nicht mit den
Aufsichten in den regionalen Mirk-
ten akkordiert worden. Die Nega-
tivwirkungen waren sofort erkenn-
bar: Die Borsenkurse der betroffenen
Banken sind weiter gesunken, und in
diesen Mirkten droht jetzt wirklich
eine Kreditklemme, was sich auf das
Wachstum, das die européische Wirt-
schaft dringend benotigt, bremsend
auswirken wird.
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Also psychologisch genau die fal-
schen Effekte ...

Aichinger: Was da iibersehen wird:
Man schadet auch der Osterreichi-
schen Wirtschaft. Wir sind in diesen
Liandern der stirkste Handelspart-
ner. Nimmt man Konsumenten und
Unternehmen in diesen Léandern die
Finanzierungsmoglichkeiten, dann
schadet das in Konsequenz natur-
gemil der heimischen Exportwirt-
schaft. Man trifft also nicht primér
die dort tdtigen Banken, sondern
schadet dem Wirtschaftsstandort
Osterreich.

Ikrath: Die osterreichischen Banken
haben sich in der legendidren Wiener
Erklidrung des Jahres 2008 verpflich-
tet, kein Kapital aus Osteuropa ab-
zuziehen. Damit haben wir sehr we-
sentlich zur Konjunkturstabilisierung
in diesen Lidndern beigetragen und
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Gemeinwohl
als Anstifter

stiftungen

Verleihung des CIVITAS-
Awards an Sparkassen-

auch das Wachstum in Osterreich ge-
stiitzt. Es ist fiir viele verwunder-
lich, dass die Aufsicht — in einer ganz
dhnlichen Situation — jetzt genau das
Gegenteil bewirkt.

Krugman-Effekte am Wiener Otto-
Wagner-Platz?

Ikrath: Ja, zudem geht ein fiir un-
sere Gruppe entscheidendes Faktum
unter: die Erste Group finanziert die
Kredite im CEE-Raum aus den Pri-
mireinlagen in diesen Lindern und
macht dort somit weitgehend das
klassische Sparkassengeschéft. Sie
wandelt Einlagen in Kredite an Pri-
vate und Unernehmen um.

Aichinger: Damit das klar wird: Es
gibt keinen Liquiditétsfluss von West
nach Ost, eher von Ost nach West.
Das Primérmittelaufkommen in die-
sen Léandern ist vollig ausreichend.
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Ist die Notenbank diesen Argumen-
ten nicht zugdnglich?

Ikrath: Ich gestehe der Nationalbank
zu, dass sie auch andere Aspekte —
wie etwa das Rating Osterreichs - be-
trachtet. Doch wire die Abstimmung
mit den Verantwortlichen in den CEE-
Lindern jedenfalls geboten gewesen.
Denn in den betroffenen Lindern
herrscht ob dieser Maflnahme nicht
nur Irritation bei den Regierungen,
sondern da droht uns handfester Ver-
trauensverlust mit schwerwiegenden
Folgen fiir die Osterreichische Wirt-
schaft. Da geht es ja mehr als um Kre-
ditfinanzierung. Da geht es um das
Vertrauen in die Zuverldssigkeit un-
serer Politik, das nun betrichtlich er-
schiittert ist. Was wir jetzt brauchen,
sind nicht wachstumsddmpfende Re-
gulatorien, sondern vertrauensbilden-
de Mallnahmen, wo immer es geht.

Doch das Misstrauen gegeniiber
der Kreditwirtschaft gehort derzeit
quasi zum guten Ton.

Ikrath: Die Banken, die unser Ge-
schiftsmodell haben, sitzen doch mit
den von ihnen finanzierten Unter-
nehmen in einem Boot und waren
wie die Realwirtschaft in der Krise
des Jahres 2009 die Opfer der ame-
rikanischen Investmentbanken bzw.
jener Fehler, die zur Subprime-Kri-
se gefiihrt haben. Jetzt haben wir
eine Haushaltskrise, die durch den
verantwortungslosen Umgang vie-
ler Linder mit ihren Staatsfinanzen
ausgelost worden ist. Man hat die
Banken jahrelang massiv zum Kauf
von Staatsanleihen motiviert und
diese begiinstigt. Es ist daher vol-
lig unzuldssig, wenn die Politik die
Banken jetzt wieder an den Pran-
ger stellt. Es ist auch falsch zu be-
haupten, dass die Verschuldung der
Staatshaushalte durch die Bankenhil-
fe und die Konjunkturpakete der &

EUROPA

Ungarn muss wieder
zum IWF gehen
Sandor Richter iiber die

Finanzpolitik unseres
Nachbarlandes
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SPARKASSEN NEWS

Zweimal fiir Kultursponsoring ausgezeichnet

Die Wiener Neustiddter Sparkasse wurde innerhalb von zwei Tagen zwei-
mal fiir ihr Kultursponsoring ausgezeichnet: am 22. November mit dem
osterreichweit vergebenen ,MAECENAS®, am 24. November mit dem
Kultursponsoringpreis Niederosterreich.

Bei beiden Ehrungen konnte sich die Sparkasse iiber einen Anerkennungs-
preis in der Kategorie ,,Projekt/Klein- & Mittelbetriebe* freuen. Die Prei-
se erhielt die Sparkasse fiir ihre Kooperationen mit dem ,,SOG-Theater
und dem ,,Theater im Neukloster®.

Einmal um die ganze Welt mit Hermes

Hermes zu Gast in der FH Wiener Neustadt

Fiir die neue Studentenkampagne der Sparkassen konnte der einzigarti-
ge Herr Hermes — bekannt aus Funk und Fernsehen (FM4, Willkommen
Osterreich, ...) gewonnen werden. In gewohnter Manier geht Hermes in
drei youtube-Videos der Frage nach, wie man am besten ,,Einmal um die
ganze Welt* kommt.

Die Botschaft fiir die Studenten — neben der zu gewinnenden Weltreise:
Mit der BankCard StudentID ldsst sich die ganze Welt bereisen — immer-
hin ist sie die einzige Bankomatkarte mit weltweit giiltigem Studenten-
ausweis.

Smartphone Banking ausgebaut

Erste Bank und Sparkassen haben die erste Ban-
ken-App fiir das Betriebssystem Windows Phone
auf den Markt gebracht. Sie steht im Marketplace
von Microsoft zum Download zur Verfiigung.

Die mit Microsoft Consulting gemeinsam entwi-
ckelte netbanking-App beinhaltet folgende Funk-
tionen: Uberweisungen, Kontostand abfragen,
die aktuellen Kreditkartenumsitze ansehen sowie
Bank- und Kreditkarten online sperren. Dariiber
hinaus gibt es die geografische Filial- und Ban-
komatsuche, ein Notfallservice sowie aktuelle
Wechselkurse.

Ab Anfang Janner 2012 werden iiber alle Mobil-
funkbetreiber Osterreichs die erwarteten Nokia-
Smartphones mit dem Betriebssystem Windows
Phone ausgeliefert. ,,Windows Phone macht das Leben der User in allen
Bereichen einfacher. Kommunikation, Multimedia-Unterhaltung, Soci-
al Networks und nun auch Bankgeschifte auf Knopfdruck. Mit der net-
banking-App der Erste Bank konnen Kunden ihr Konto mobil verwalten,
Geld tiberweisen und vieles mehr — und das alles im Look & Feel von
Windows Phone Panorama®, freut sich Claudia Panozzo, Windows Phone
Marketing Lead Microsoft Osterreich, iiber die neue App.

Ab durch die Mitte!

Jugendliche wissen in der Regel einiges tiber die USA und Westeuropa,
aber wenig iiber unsere Nachbarn. Ziel des Brettspiels ,,Ab durch die Mit-
te. Das grof3e Spiel zum Donauraum® ist es daher, Schiilerinnen und Schii-
lern diese Lander spielerisch und zielgruppenadéiquat nidherzubringen.
Das Spiel, das vom Arbeitskreis Wirtschaft und Schule (eine Kooperation
der Wirtschaftskammer mit dem Sparkassenverband) konzipiert worden
ist, eignet sich fiir den Einsatz bei Kindern ab 13 Jahren.

Nihere Informationen unter http://aws.m-services.at/home

Informationen beim Business Coffee

Die Wiener Neustddter Sparkasse lud Kommerzkunden zu einem ,,Busi-
ness Coffee”, um gemeinsam aktuelle Marktgeschehnisse anzusprechen
und die Kunden aktiv zu informieren. Thomas Primus von der Erste
Group lieferte aufschlussreiche Analysen zu Themen wie Gold, Schwei-
zer Franken und zur Zinslandschaft. In diesem Zusammenhang stellte
er auch Absicherungsstrategien vor, die die Kreditlinie fiir Unternehmer
planbarer machen.

Jahre 2008 und 2009 verursacht wur-
de. Die Uberschuldungsquoten waren
ja schon vor 2008 dramatisch hoch.

Aichinger: Wenn man sich in Os-
terreich die Zuschiisse fiir die OBB,
fiir die Pensionsversicherung oder
die Kosten des Gesundheitssystems
anschaut, dann braucht man iiber
die Bankenrettung erst gar nicht zu
reden. Das war kein Schuldenturbo.

Ikrath: Selbst in der Hochkonjunktur
haben wir es nicht geschafft, ausge-
glichene Budgets zu gestalten. Es ist
daher unfair und hilft uns tiberhaupt
nicht weiter, von politischem Versa-
gen abzulenken, einen Siindenbock
zu suchen und die Banken fiir die Ma-
laise verantwortlich zu machen.

Vor kurzem haben die wichtigsten
Notenbanken den Finanzmdrkten
zusdtzliche Liquiditit verschafft. Ist
das auch fiir die Sparkassen von Re-
levanz oder reicht das nach wie vor
solide Primdrmittelaufkommen?

Aichinger: Zusitzliche Liquiditit
fiihrt voriibergehend zur Entspannung,
das ist auch fiir Primidrmittelbanken
eine FErleichterung, denn der Inter-
bankenverkehr ist in den vergangenen
Wochen schwieriger geworden, als
man das in der Offentlichkeit wahr-
nimmt. Das &dndert aber nichts dar-
an, dass die gesamten Regulative aus
meiner Sicht zwei Fehler haben: Sie
verlangen den Kapitalaufbau zu rasch.
Dariiber hinaus wollen sie das, was ur-
eigenes Bankengeschift ist — namlich
die Fristentransformation — den Ban-
ken wegnehmen. Jetzt heilt es plotz-
lich, dass jeder Kredit fristenkonform
zu finanzieren ist. Das wird im Endef-
fekt zu einer deutlichen Verteuerung
der Kredite fiithren. Wenn man einen
auf 30 Jahre angelegten Kredit fiir ei-
nen Hausbau fristgerecht finanzieren
muss, dann kostet das die Bank der-
zeit gut und gern 9 bis 10 Prozent.
Damit wiirgt man doch die Investiti-
onen ab und schidigt nachhaltig die
Wirtschaft.

Ikrath: Gerade die Osterreichische
Wirtschaft, in der Wachstum und Be-
schiftigung von den KMU getragen
werden und die stark von der Kredit-
finanzierung abhéngig ist, werden da-
mit enorm belastet. Das Kapital, das
jetzt von den Banken zusitzlich ver-
langt wird, ist in den Mérkten derzeit
kaum aufzutreiben. Also ist es entwe-
der aus den Gewinnen der Banken zu
erzeugen, oder man verkiirzt die Ak-
tivseite. Das wiederum heifit weniger
und wesentlich teurere Kredite.

Aichinger: Ich halte den Regulie-
rungsansatz fiir grundlegend falsch.
Das, was man regulieren sollte, das
sind die Produkte. Ein Miiller braucht
einen Getreidekontrakt zur Absiche-
rung. Aber warum darf dieser Kon-
trakt dann — aus rein spekulativen
Griinden — weiterverkauft werden?
Dort ist anzusetzen, auch wenn das
primér die amerikanischen und briti-
schen Banken trife. Die Ausrichtung
auf die Eigenmittel allein ist es nicht:
Denn im Ernstfall reichen auch 15
Prozent Eigenkapital nicht. Man sollte
klipp und klar sagen, welche Produkte
auf dem Markt nichts verloren haben.

Ikrath: Es ist doch nicht einsich-
tig, dass etwa die kleine Sparkas-
se Poysdorf nach denselben Grund-
sdtzen reguliert werden soll wie die
riesige Deutsche Bank. Diese ist zu
85 Prozent ihres Geschiftsvolumens
eine Investmentbank mit hohem Ri-
siko. Die Kollegen in Poysdorf fi-

nanzieren mit Spareinlagen die ihnen
wohlvertrauten Klein- und Mittelbe-
triebe aus der Region. Diese wie-
derum sind fiir regionales Wachstum
und Beschiftigung entscheidend.
Niemand kann plausibel erkléren,
warum beide Institute {iber einen
Kamm geschoren werden sollen.
Weder in Briissel noch in Basel oder

in Frankfurt ...

Christian Aichinger: ,Was mich an der EU
stort, das ist die Monstranz namens totaler
Wettbewerb.”

Aber sieht man dort wenigstens die
Brisanz des Problems?

Ikrath: Man sieht sie, aber man geht
bisher nicht darauf ein.

Aichinger: Ich bin iiberzeugter Eu-
ropider. Aber das, was mich an der EU
stort, das ist die Monstranz namens
totaler Wettbewerb. Der setzt namlich
den lupenreinen Homo oeconomicus
voraus, also jenen Marktteilnehmer,
der sich vor jeder Entscheidung einen
liickenlosen Uberblick iiber die An-
gebote quer durch Europa verschafft
und rein rational die Entscheidung
trifft. Aber die allermeisten sind doch
Menschen, die sich in ihrer Region
wohlfiihlen und gut betreut sehen
wollen. Hier wird jedenfalls das Bin-
nenmarktkonzept iibertrieben.

Michael Ikrath: , Es ist doch nicht einsichtig,
dass etwa die kleine Sparkasse Poysdorf
nach denselben Grundsétzen reguliert wer
den soll wie die riesige Deutsche Bank.”

Ikrath: Zum Regelwerk Basel III ist
zudem anzumerken, dass die Euro-
pder davon ausgegangen sind, auch
die USA wiirden es flichendeckend
in ihrer Kreditwirtschaft anwenden.
Jetzt zeichnet sich ab, dass dort Ba-
sel III nur fiir die groB3en, internatio-
nal titigen Bankkonzerne gelten wird.
Da ist es schon berechtigt, die Frage
zu stellen: Ist es dann sinnvoll und
vertretbar, Basel III in Europa allen
Banken, vollig unabhéngig von ihrem
Geschiftsmodell, ihrer Grofe und
regionalen Bedeutung fiir die Wirt-
schaftsentwicklung, gleichermal3en
aufzuerlegen? Da zeichnet sich auch
bei den Interessenvertretungen der
mittelstindischen Wirtschaft europa-
weit bereits wachsender Widerstand
ab. Daher bin ich sicher, dass diese
Frage in Briissel noch einmal thema-
tisiert werden wird. Denn es kann in
der gegenwirtigen Konjunktursitua-
tion nicht sinnvoll sein, tiber massi-
ve Kreditverknappung das Wachstum
endgiiltig abzuwiirgen.

Wie beurteilen Sie die derzeitige Kre-
ditnachfrage in Osterreich? Gibt es
bereits Abschwiichungssignale?

www.sparkasse.at/
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Aichinger: Die Nachfrage der KMU
nach Krediten ist in Ordnung. Es gibt
allerdings Branchen, die einen Riick-
gang der Auftragsbestinde verzeich-
nen. Etwa im Baubereich oder im
Anlagenbau.

In Osterreich wurde dieser Tage
eine Schuldenbremse beschlossen.
Welche Bedeutung hat eine derar-
tige Mafinahme fiir die Psychologie
der Mdrkte?

Ikrath: Nachdem das Vertrauen in
die Regierungen, aus eigener Er-
kenntnis und Verantwortlichkeit eine
konsequente Budgetkonsolidierung
herbeizufiihren, erschiittert wurde,
ist eine in der Verfassung verankerte
Schuldenbremse ein klares Signal da-
fiir, dass die Parlamente die Regierun-
gen zu einer ziigigen Sanierung der
Staatshaushalte veranlassen wollen.

Aichinger: Endlich eine konkrete
MaBnahme, die sehr zu begriilen ist.

Ikrath: Und die dazu fiihrt, dass man
endlich das strukturelle Budgetdefizit
ansprechen wird, obwohl die Zusam-
menhinge seit Jahren offen auf dem
Tisch liegen. Jetzt, unter dem Druck
der Schuldenbremse, werden die Kos-
tentreiber Frithpensionen, Krankenh-
ausstruktur, OBB und Verwaltung
beim Namen genannt. Man beginnt
tatsdchlich mit ReformmaBnahmen.
Das ist das Essentielle: Die Schulden-
bremse zwingt dazu, die Strukturen
zu reformieren. Das wird seine Wir-
kung auf den Mirkten, also bei jenen,
die uns zu vertretbaren Zinsen Geld
leihen sollen, nicht verfehlen.

Konnte es sein, dass es in einer Doku-
mentation in zehn Jahren heifit: Die
Krise des Jahres 2011 hat eine Neu-
gestaltung des europdischen Eini-
gungsprozesses bewirkt und die Kon-
solidierung der aus den Fugen gera-
tenen Staatshaushalte eingeleitet?

Ikrath: Ja, durchaus. Es ist drin-
gend notwendig, dass sich Europa
am Riemen reiflt und endlich zu ei-
nem entschlossenen, gemeinsamen
Krisenmanagement gelangt. Eben-
so muss der Wiahrungsunion durch
eine politische Union mit gemeinsa-
mer Wirtschafts-, Steuer- und Bud-
getpolitik entsprochen werden. Dazu
braucht es die besten Kopfe fiir Briis-
sel, die Stirkung des Europdischen
Parlaments und eine gemeinsame
Wirtschaftskonzeption, die auf Wett-
bewerbsfidhigkeit abstellt. Nur so
kann das weltweit bei den Investoren
verlorengegangene Vertrauen in ein
starkes und zukunftsfahiges Europa
zuriickgewonnen werden.

Aichinger: Diesmal sind es nicht
bose Banken oder Spekulanten, die
den Vertrauensverlust herbeigefiihrt
haben, sondern die krassen Uberschul-
dungen wichtiger Euro-Linder. Euro-
pa braucht daher eine Stirkung seiner
Wirtschaftsleistung im globalen Wett-
bewerb, und das wird ohne die Uber-
tragung nationaler Kompetenzen an
supranationale Instanzen nicht gehen.
Bei aller Liebe zu meinem Heimatland
Osterreich: Wiirde heute eine chinesi-
sche Metropole mit 17 Millionen Ein-
wohnern eine eigene Anleihe begeben,
wir wiirden licheln. Ahnlich licheln
jetzt die Chinesen, wenn Osterreich
autonom auf den Finanzmirkten auf-
tritt. Europa muss zusammenwachsen.
In Kompetenz und Wirtschaftskraft.
Das ist ohne Alternative.

Das Interview fiihrte Milan Friih-
bauer.
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Eurobonds:

Josef Christl*

Die Europdische Wihrungsunion be-
findet sich in einer veritablen Krise.
Griechenland, Portugal und Irland
sind mittlerweile seit ldngerem be-
reits in ihrer Staatsfinanzierung von
den internationalen Kapitalmdrkten
abgeschnitten und auf europdische
Rettungsschirme angewiesen. Itali-
en, Spanien und Belgien konnen sich
zwar derzeit noch iiber die Mdrkte
finanzieren, allerdings zu Zinssiit-
zen, die langerfristig fiir diese Linder
nicht tragbar sind

Fast tiglich werden neue Uberlegun-
gen angestellt, wie man dieser Krise
Herr werden, einzelne Mitglieds-
staaten vor dem Staatsbankrott und
den Euroraum vor dem Zerfall retten
kann. Ein dabei auch von der EU-
Kommission immer ofter in die Dis-
kussion eingebrachter Ansatz sind die
Eurobonds.

Fiir die Befiirworter der Eurobonds
scheint eines klar zu sein: Die mit
Schuldenproblemen kédmpfenden Eu-
rostaaten befinden sich vor allem in
einer voriibergehenden Liquiditéts-
krise — und nicht in einer existenti-
ellen Solvenzkrise. Damit diese Staa-
ten weiterhin Geldmittel zu leistbaren
Zinssitzen aufnehmen und ihre Wett-
bewerbsfihigkeit sowie ihren Staats-
haushalt wieder in Ordnung bringen
konnen, wird die Einfiihrung von Eu-
robonds vorgeschlagen. Auferdem
betonen die Befiirworter von Euro-
bonds, dass deren Einfithrung einen
groflen, liquiden und damit sehr at-
traktiven Markt fiir Staatsanleihen
schaffen wiirde.

Ideenvielfalt: Red, Blue

und die Elitebonds

Mittlerweile gibt es eine ganze Reihe
von Eurobondvarianten, so etwa
Stabilitatsanleihen, Bluebonds/Red-
bonds und Elitebonds. Alle diese For-
men von Eurobonds haben aber letzt-
lich das Ziel, die Schuldenaufnahme
(oder zumindest einen Teil davon)
und vor allem die Haftung zu verge-
meinschaften, um damit die Moglich-
keit zur Verschuldung zu giinstigen
Kosten fiir alle Mitglieder der Wiah-
rungsunion aufrechtzuerhalten. Gute
Schuldner wie Deutschland oder Os-
terreich miissten dann natiirlich hGhe-
re Zinsen in Kauf nehmen, schlech-
tere hingegen wiirden sich giinstiger
refinanzieren.

Die Kritiker von Eurobonds argumen-
tieren nun, dass die Loslosung von
Finanzpolitik und Haftung ausgespro-
chen problematisch ist. Das Haftungs-
prinzip ist ein Grundprinzip rationa-
len Wirtschaftens und zugleich einer
der Grundpfeiler der marktwirtschaft-
lichen Ordnung. Eurobonds kénnten
zwar kurzfristig einigen Landern Ent-
lastung verschaffen, doch langerfris-
tig sind sie der Weg in eine Schul-
denunion, weil sie Anreize fiir noch
mehr Verschuldung bieten und die
kontrollierenden Krifte des Staatsan-
leihenmarktes fiir einzelne Schuldner

Josef Christl: , Alles in

allem sind Eurobonds
meines Erachtens
keine Lésung fir die
aktuelle Krise.”

auler Kraft setzen. Eurobonds bein-
halten damit ein sogenanntes ,,Moral
Hazard Problem*: Als Folge der Hilfe
seitens der Partnerstaaten geht fiir das
verschuldete Land der Anreiz zuriick,
seine Finanzen aus eigener Kraft in
Ordnung zu bringen.

Redbonds ab 60 Prozent
Schuldenquote?

Ein stirker differenziertes Modell der
Eurobonds, das diesem Moral Ha-
zard Problem teilweise Rechnung
trigt, hat der europdische Think-Tank
Bruegel vorgestellt. Dieses Modell
siecht zwei Arten von Staatsanleihen
in der Euroraum vor: ,,Bluebonds*
und ,,Redbonds*. Der Bluebond soll
von den Staaten der Eurozone ge-
meinsam emittiert werden, und die
Linder der Eurozone sollen gesamt-
schuldnerisch dafiir haften. Er wire
also ein Eurobond. Anleihen, die von
den Eurostaaten jenseits der Maast-
richt-Schuldengrenze von 60 Prozent
des Bruttoinlandsprodukts aufgenom-
men werden, heiBen ,,Redbonds®.
Fiir Redbonds bestiinde keine euro-
pdische Haftung und sie wiirden wei-
terhin mit rein nationaler Haftung des
jeweiligen Eurostaats emittiert.
Redbonds wiren gegeniiber den Blue-
bonds nachrangig, bei der Zentral-
bank nicht refinanzierungsfihig und
natiirlich wesentlich teurer. Auf diese
Weise wiirde fiir die einzelnen Euro-
lander der Anreiz gesetzt, die Schul-
dengrenze von 60 Prozent nicht zu
tiberschreiten. Die unmittelbare Ein-
fiihrung dieses Modells wiirde der-
zeit aber mit hoher Sicherheit dazu
filhren, dass die hochverschuldeten
Lénder fiir den Teil bis 60 Prozent
ihrer Staatsschuld zwar einen giins-
tigen Zins erhalten wiirden, aber fiir
den iiber die 60-Prozent-Grenze hin-
ausgehenden Teil keine Kaufer finden
wiirden und diese Schuld vermutlich
restrukturieren miissten. Auch das
sogenannte ,.Elitebonds-Modell* bei
dem die sechs (Noch)-Triple-AAA-
Schuldner der Eurozone — Deutsch-
land, Frankreich, Finnland, Luxem-
burg, Niederlande und Osterreich —
Anleihen mit gemeinsamer Haftung
begeben, kann zur Losung der aktu-
ellen Probleme beitragen, da sich die
Triple-A-Schuldner ja ohnedies zu
guten Konditionen finanzieren kon-
nen.

Will man somit einen unmittelbaren

Beitrag zur Losung der Liquiditits-
krise mancher Eurostaaten mittels
Eurobonds liefern und gleichzeitig
das Moral Hazard Problem mini-
mieren, dann miissten wohl zumin-
dest die Wirtschaftspolitik noch we-
sentlich stidrker tiberwacht und ko-
ordiniert werden. Auflerdem miissten
Eingriffsmoglichkeiten von Briis-
sel in die nationalen Budgets ein-
zelner Mitgliedsstaaten moglich ge-
macht werden. Das erscheint derzeit
aber weder demokratiepolitisch ein-
fach noch rasch durchzufiihren. Denn
dafiir wiren natiirlich auch verschie-
dene Anderungen des EU-Vertrags er-
forderlich, insbesondere Artikel 123
(,,No-Bail-Out-Klausel), der eine ge-
meinschaftliche Haftung fiir Schul-
den bisher untersagt.

Beachtliche Mehrkosten

auch fiir Osterreich

Die Kosten von Eurobonds fiir die
derzeit guten Schuldner wie Deutsch-
land oder Osterreich wiren im Ubri-
gen nicht unerheblich. Das Miinch-
ner Ifo-Institut hat diese fiir den deut-
schen Staatshaushalt auf 47 Mrd.
Euro pro Jahr geschitzt. Eine entspre-
chende Prognose fiir Osterreich be-
lauft sich auf etwa 3 bis 4 Mrd. Euro.
Prognosen in diesem Zusammenhang
sind allerdings mit Vorsicht zu behan-
deln, da es sich bei den Eurobonds um
ein vollig neues Verschuldungsmodell
handelt und deren Aufnahme auf den
Mirkten nur schwer abschétzbar ist.
Alles in allem sind Eurobonds meines
Erachtens keine Losung fiir die ak-
tuellen Krise. Denn deren Ursachen
liegen in der Uberschuldung der Staa-
ten. Eurobonds 16sen dieses Problem
nicht, sondern fiihren unter Umstin-
den sogar zu dessen Verschirfung.
Sollte sich allerdings die Européische
Wirtschafts- und Wiahrungsunion im
Verlauf des kommenden Jahrzehnts
zu einer europdischen politischen
Union entwickeln, dann wiren Euro-
bonds sinnvoll und wiirden auch ihre
Berechtigung haben.

*) Univ-Doz. Josef Christl war
Vorstandsmitglied der OeNB und
leitet jetzt das Beratungsunternehmen
Macro-Consult.

EINBLICK

Schiitzens-

werte
Minderheit

Brillenwechsel anno 2012

Der Gegensatz konnte pointier-
ter nicht sein: Wihrend die vor-
weihnachtliche Konsumneigung
die Einkaufszentren fiillte, waren
die Wachstumsraten in Krisenge-
rede und Zukunftsbesorgnis spiir-
bar zweistellig. Alles nur Endzeit-
stimmung oder kollektives Negie-
ren der eingetriibten 6konomischen
Rahmenbedingungen? Kein Oster-
reichisches Phidnomen allein. Wer
in den vergangenen Wochen etwa
Deutschland oder Italien bereiste,
konnte feststellen, dass die privaten
Haushalte offensichtlich von den als
Folge der Schuldenkrise erwarteten
Einbriichen in der Realwirtschaft
(noch) unbeeindruckt agieren.

Der Jahreswechsel ist von einer
merkwiirdigen Ambivalenz charak-
terisiert. Hier der Rekord aus der
osterreichischen KFZ-Zulassungs-
statistik, dort die internationale
Expertise, wonach den Autobau-
ern 2012 massive Einbriiche dro-
hen. Das ist nur ein Beispiel fiir
die gegenwirtige Diskrepanz zwi-
schen der Marktentwicklung und
der makrookonomischen Marktpro-
gnose.

Ein Blick
auf die Wirt-
schaftsseiten
der Tages-
zeitungen
und Maga-
zine  ldsst
vermuten, dass die Optimisten in
Wirtschaftsverbinden und Okono-
mischen Forschungsinstituten eine
Spezies sind, die sich angesichts
des Mainstreams in Moll nicht
mehr traut, sich zu artikulieren.
Doch das wire fatal ...

Mainstream
in Moll

Jetzt ist ndmlich die Stunde jener
gekommen, die das alles — was
der offentlichen Hand in den meis-
ten europdischen Léndern noch
bevorsteht — schon jahrelang hin-
ter sich haben. Effizienzsteigerung
und Produktivitdtsfortschritt mit
dem Ergebnis deutlich verbesser-
ter internationaler Wettbewerbsfa-
higkeit. Den international agieren-
den Unternehmen aus Sachgiiter-
produktion und Dienstleistungsan-
gebot kommt einmal mehr die Rol-
le zu, jene Wachstumsdimpfer zu
kompensieren, die ohne Zweifel
von der Sanierung diverser Staats-
und Kommunalhaushalte ausgehen
werden.

Milan Friihbauer

Die  Aus-
gangslage ist
Vertrauen in so schlecht

die Starke ~ Mcht: Der
technologi-

sche Fort-

schritt — etwa
in der Energietechnik, der Ferti-
gungs- und Informationselektronik
oder in der Materialwirtschaft — ist
ungebrochen. Die Zahl der Emer-
ging Markets wird eher groBer als
kleiner. Der strukturelle Nachhol-
bedarf in den Lindern des CEE-
Raums ist ungebrochen, Siidame-
rika befindet sich auf dem Weg zu
einer konstanten Wachstumsregi-
on, und die Dynamik in Ost- und
Stidostasien hat ebenfalls wenig
von ihrer Lokomotiv-Funktion
verloren.

Die 0Osterreichische Wirtschaft ist
mittlerweile hochgradig internatio-
nalisiert. Im Jahre 2011 erreichten
die Exporte von Waren und Dienst-
leistungen sowie die Leistungen
der Tourismuswirtschaft fiir ausléan-
dische Giste in Osterreich bereits
knapp 60 Prozent des BIP. Das ist
ein Wert, der sich mittlerweile auch
in den internationalen Vergleichen
der kleineren Industriestaaten die-
ser Welt sehen lassen kann.

Natiirlich kann sich eine solche
Volkswirtschaft einer weltweiten
Wachstumsschwiche nicht entzie-
hen. Selbstverstindlich darf man
die investiven Impulse der Gebiets-
korperschaften nicht unterschitzen
und muss damit rechnen, dass auf
absehbare Zeit Bund, Linder und
Gemeinden nicht zu den entschei-
denden Impulsgebern des Wirt-
schaftswachstums zidhlen werden.
Auch wenn die Politik beteuert, sie
werde beim Konsolidierungspro-
zess auf das Wachstum Riicksicht
nehmen.

Dennoch: Optimismus ist auch
Vertrauen in die eigene Stérke.
Allein deshalb sind gerade jetzt,
beim Ubergang in ein komplizier-
tes Wirtschafts- und Fiskaljahr, die
Optimisten hochgradig ,,schiitzens-
wert”. Gegenwirtig sind sie in der
Minderheit, weil sehr viele die Bril-
le der nahenden Apokalypse auf-
gesetzt haben. Ein Brillenwechsel
fiir das Jahr 2012 wiirde uns daher
allen gut tun. Die Probleme der
Schuldenkrise sind ja ohnehin mit
freiem Auge jederzeit erkennbar.

Milan Friihbauer ist Wirtschaftsjournalist. Der ehemalige Chefredakteur der Zeit-
schrift , industrie” st wirtschafts- und medienpolitischer Kommentator der Fach-
medien des Manstein \Verlags und Chefredakteur der Osterreichischen

Sparkassenzeitung.
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e |\ ikrokredit
als Makrochance

Partnerschaft mit der HAK Bludenz

HAK-Direktor Hans Duregger, Kathrin Mair und Vorstandsvorsitzender Christian Ertl (bei-
de Sparkasse Bludenz)

Seit 16 Jahren unterstiitzt die Sparkasse Bludenz das Projekt ,,Ubungsfir-
ma“. Dabei werden in einem Grofraumbiiro im Betriebswirtschaftlichen
Zentrum der Handelsakademie die komplexen wirtschaftlichen Sachver-
halte eines Unternehmens abgebildet. Jugendliche werden als Mitarbeiter
oder als Abteilungsleiter mit konkreten Aufgaben und Verantwortlichkei-
ten gefordert und gefordert.

Als Partner aus der Wirtschaft bringt die Sparkasse Bludenz Know-how,
materielle und finanzielle Unterstiitzung ein. Und genau dieser intensive
personliche Austausch zwischen Praktikern aus der Wirtschaft, Lernenden
und Lehrenden triagt zum Erfolg dieser kaufménnischen Ausbildung bei.

Auszeichnungen beim Dachfonds-Award

Bereits zum elften Mal zeichnete das GELD-Magazin die besten Dach-
fonds in Osterreich aus. Rund 350 Giste waren anwesend, als im Haus der
Industrie in Wien aus 503 Dachfonds die Sieger gekiirt wurden. Trotz der
vergangenen schwierigen Jahre erzielten die Fonds der Sparkassengruppe
vergleichweise sehr gute Renditen. Das brachte den Fonds von ERSTE-
SPARINVEST, Ringturm und Sparkassen zwei erste, sieben zweite und
sechs dritte Platze.

Vortragsabend zu Betriebsiibergaben

S

Sparkassen-Finanzierungsexperte Friedrich Reisenbichler, VDir. Johann Schragl, Notar

Substitutin Nina Ofner, Notar Christoph Klimscha und Steuerberater David Gloser

Ist die erfolgreiche Betriebsiibergabe Zufall oder muss dahinter ein Kon-
zept stehen? Der Beantwortung dieser Frage war ein Vortragsabend in
der Sparkasse Scheibbs gewidmet. Gemeinsam mit David Gloser von der
Wirtschaftspriifungs- und Steuerberatungskanzlei ECOVIS, Notar Chris-
toph Klimscha und Experten der Sparkasse wurden steuerliche, rechtliche
und finanzielle Aspekte ins rechte Licht geriickt.

Gesundheitstag in Waidhofen

i@

Training mit Marathonldufer Michael Buchleitner

Der fiinfte Gesundheitstag der Stadtgemeinde Waidhofen/Thaya stand
diesmal unter dem Motto ,,Schule in Bewegung*. Den Besuchern wurde
ein umfangreiches Angebot prisentiert — von der gesunden Ernidhrung bis
zur richtigen Lebensweise. Die Waldviertler Sparkasse von 1842 berei-
cherte den Gesundheitstag mit dem zweifachen Olympiateilnehmer im
Marathonlauf, Michael Buchleitner. Er trainierte mit Schulkindern und
hielt einen Vortrag iiber die positiven Auswirkungen von Ausdauersport
auf die Gesundbheit.

Jetzt auch in der Salzburger Sparkasse

Sandra Paweronschitz

Nicht nur in den Entwicklungslin-
dern werden Mikrokredite einge-
setzt, um die Armut zu bekdmpfen
und neue kleingewerbliche Struktu-
ren zu schaffen, auch in Osterreich
sind sie eine wichtige Starthilfe:
seit kurzem auch in Salzburg.

Als Muhammad Yunus vor fiinf Jah-
ren fiir seine Idee der Armutsbekdmp-
fung mit Mikrokrediten den Friedens-
nobelpreis erhielt, erregte die Idee
weltweit Aufsehen. Die wenigsten
wissen aber, dass dieses Instrument,
das von Yunus in Bangladesh erprobt
wurde, auch in Osterreich eingesetzt
wird.

Das Sozialministerium hat eine Ini-
tiative gesetzt, die Arbeitslosen iiber
einen Kredit die Chance gibt, als
Kleinunternehmer durchzustarten
(www.dermikrokredit.at). Vorausset-
zung fiir die Gewidhrung eines der-
artigen Kredites ist eine ziindende
Idee, die als Projekt bei der Bera-
tungsfirma OSB eingereicht werden
muss. Bei positiver Beurteilung wird
das Geld von einer Bank und der
Austria Wirtschaftsservice Gesell-
schaft (AWS), der Forderbank des
Bundes, zur Verfiigung gestellt.

Historisches Erbe

Das Pilotprojekt startete im Mai
2010 in Wien und in der Steiermark,
im Februar 2011 konnte die Initia-
tive auf Niederosterreich und das
Burgenland ausgeweitet werden.
Mit kriftiger Unterstiitzung der Ers-
te Bank. SchlieBlich vergab schon
Johann Baptist Weber, Griinder der
Ersten oesterreichischen Sparcasse,
Kredite an Kleingewerbetreibende,
also quasi Biedermeier-Mikrokredite.
Jetzt zieht Salzburg nach. Die Vor-
standsvorsitzende der Salzburger
Sparkasse, Regina Ovesny-Straka,

www.sparkasse.at/
sparkassenzeitung

Mit einem Mikrokredit kénnen vor allem KMU ihre Finanzierungsbasis smhem.

skizziert das Anliegen: ,,Es ist unsere
gesellschaftliche Aufgabe als Bank,
die unternehmerische Kreativitit zu
unterstiitzen und Kredite zu verge-
ben, auch an jene, die einen Neuan-
fang mit einem Schritt in die Selb-
standigkeit versuchen wollen und
keine finanzielle Chance dafiir be-
kommen.*

In Summe stellt die Salzburger Spar-
kasse 400.000 Euro fiir diese Mi-
kro-kredite zur Verfiigung, wobei
Einzelpersonen bis zu 12.500 Euro
und Personengesellschaften bis zu
25.000 Euro erhalten konnen. Die
Laufzeit betrigt max. fiinf Jahre, die
ersten sechs bis neun Monate kdnnen
tilgungsfrei gestellt werden. Beson-
dere Vorteile: Bearbeitungsgebiihren
fallen keine an, und ein fixer Zins-
satz wird fiir die gesamte Laufzeit
garantiert. Die Riickzahlung erfolgt
quartalsweise in gleichen Raten.

Problem der

fehlenden Sicherheiten

Etwa 15 Prozent der potentiellen-
Griinder konnen nicht am Unterneh-
mensgriindungsprogramm (UGP)

des Arbeitsmarktservice (AMYS) teil-
nehmen, weil die Finanzierungsba-
sis fehlt. Das schwierige konjunktu-
relles Umfeld, kaum Erfahrung im
Umgang mit Banken und das Fehlen
von Sicherheiten erschweren es po-
tentiellen Griindern, an Fremdkapital
heranzukommen.

Ein Arbeitsloser kostet die Volks-
wirtschaft jahrlich rund 20.000 bis
25.000 Euro. Diese Kosten entfal-
len, wenn dieser dank Mikrofinan-
zierung werktitig werden kann. Die
Kosten des Mikrokredits, die in der
Anfangsphase des Projekts noch
etwa bei 3.500 Euro liegen, sind also
volkswirtschaftlich in zwei Mona-
ten amortisiert. Positiver Beschiifti-
gungseffekt: 130 vergebene Mikro-
kredite schaffen 130 Arbeitsplitze.
Nach fiinf Jahren entstehen laut Stu-
dien pro Griindung durchschnittlich
weitere 1,26 Vollzeitarbeitsplitze. In
Summe liegt der arbeitsmarktpoliti-
sche Effekt nach fiinf Jahren somit
— auf der Basis von 130 gewdhrten
Krediten — bei rund 300 zusitzlichen
Arbeitsplitzen.

Der Prasident verabschiedet sich

Alois Hochegger tritt in den Ruhestand

Nach rund 35 Jahren im Dienste der
Sparkassen tritt Alois Hochegger mit
Jahresende 2011 in den wohlverdien-
ten Ruhestand und scheidet somit
auch aus dem Vorstand der Kérntner
Sparkasse aus.

Seine Funktion als Prisident des Os-
terreichischen Sparkassenverbandes,
die er am 2. Juni 2006 iibernommen
hat, hat der gebiirtige Kérntner bereits
Mitte des Jahres an Christian Aichin-
ger ilibergeben. Alois Hochegger star-
tete seine Karriere 1976 beim Spar-
kassen-Priifungsverband, wechselte
1981 als Prokurist in die Sparkasse
in Wolfsberg, wo er zwei Jahre spéter
Vorsitzender des Vorstandes wurde.
1990 wurde er stellvertretender Vor-
sitzender des Vorstandes der Kirnt-
ner Sparkasse, wo er 1999 den Vorsitz
iibernahm.

Hochegger bekleidete zudem zahl-
reiche andere Positionen. So war er
bis zuletzt unter anderem Vorstands-

mitglied der Privatstiftung Kérntner
Sparkasse. Er bleibt Ehrenprisident
des Osterreichischen Sparkassenver-
bandes, Aufsichtsrat der VIG, Spar-

kassenrat bei der Zweite Wiener Ver-
eins-Sparcasse sowie der erste Os-
terreichische Sparkassenmanager,
der zum Vizeprasidenten der Euro-
pdischen Sparkassenvereinigung ge-
wihlt wurde. Diese Funktion hat er
bereits Mitte Dezember zuriickge-
legt.

Fir Hochegger war die Gemein-
wohlorientierung iiber all die Jah-
re ein zentrales Thema. So ist ihm
die Umsetzung der landesweiten
Zusammenarbeit mit Hospiz Os-
terreich gelungen. Und kurz nach
seiner Wahl zum Prisidenten wurde
eine Stiftungsplattform errichtet, die
das gemeinsame Handeln der Spar-
kassenstiftungen ermdoglicht. Die
osterreichische Sparkassengruppe
verdankt ihm sehr viel an Enga-
gement, strategischer Weitsichtig-
keit und internationaler Reputation.
(red.)
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Gemeinwohlauftrag
als wichtiger Anstifter

Verleihung des CIVITAS-Awards an Sparkassenstiftungen

Christian Aichinger, Prédsident des Sparkassenverbandes, Wilhelm Kraetschmer von der
Stiftungsplattform und Generalsekretédr Michael Ikrath flankieren die Preistrdger aus
Mittersill, die Stiftungsvorstédnde llse Breitfuss, Gerhard Biller und Roman Oberlechner.

Die Privatstiftungen der Sparkassen
Mittersill, Lienzund Kdirnten holtensich
in diesem Jahr den CIVITAS-Award.
Im feierlichen Ambiente des Wiener
Schiitzenhauses wurde die begehrte
Trophde bereits zum dritten Mal an
die Sparkassenstiftungen iibergeben.

Der CIVITAS, der besonders nach-
haltige und originelle Projekte vor
den Vorhang holen soll, sorgte auch
heuer wieder fiir zahlreiche Einrei-
chungen und ein spannendes Finale.
Letztlich konnten sich bei der Jury
drei Stiftungen, Mittersill, Lienz und
Kirnten, gegen die starke Konkur-
renz durchsetzen und sich die be-

gehrte Trophde sichern. Bewertet
wurden die einzelnen Projekte durch
ein unabhingiges Expertengremium.
Das Ziel des 2009 ins Leben geru-
fenen Awards ist es, die Werte und
den Griindungsgedanken der Spar-
kassen hoch zu halten. Die Sparkas-
sen sind seit ihrer Griindung im Jahr
1819 dem Gemeinwohl verpflichtet
und stehen ebenso wie ihre Stiftun-
gen fiir die Forderung, Unterstiitzung
und Weiterentwicklung ihrer jeweili-
gen Region. Michael Ikrath, Gene-
ralsekretir des Sparkassenverbandes,
macht die Besonderheit deutlich:
,Die Projekte der Sparkassenstif-
tungen sind weit mehr als Sponso-

Aus den Sparkassenstiftungen

Schulbiicherei erdffnet

Die Volksschule Judenburg-Stadt
freut sich iiber die Eroffnung ei-
ner neuen Schulbiicherei. Die
Zellstoff Pols AG unterstiitzte
bei der Anschaffung der Biicher,
Hauptsponsor war die Sparkas-
se der Stadt Knittelfeld Privat-
stiftung. Direktorin Silvia Celin:
,,Wir alle hoffen, mit dieser Bii-
cherei einen sichtbaren Schritt
in Richtung Leseforderung ge-
setzt zu haben, und sehen in ei-
ner schuleigenen Bibliothek ein
groBBes Potential, um die Lese-
freude der Kinder wesentlich zu
erhohen.”

Hilfe fiir die Bergretter

Die Privatstiftung der Tiroler
Sparkasse unterstiitzte die Berg-
rettung, Ortsstelle Hall in Tirol,
bei der Anschaffung eines Fahr-
zeugs, das mit Allradantrieb zu
verungliickten Personen vordrin-
gen kann und mit dem verletz-
te Personen in liegender Positi-
on transportiert werden konnen.
Zu den Aufgaben der Bergret-
tung Hall, deren Einsatzge-
biet dulerst weitldufig ist, ge-
hort neben Versorgung, Bergung
und Abtransport in Not gera-
tener Personen und Tiere auch
der Pistenrettungsdienst und die
Liftevakuierung am Glungezer,
die Stollenrettung im ehemali-
gen Salzbergwerk im Halltal
sowie die Abwicklung von As-
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Die Bergretter Christian Mauracher, Heinz

Wik ]

Buemberger, Christian Unterberger und Albin

Weber vor dem neuen Auto, im Hintergrund Eva

Posch und Monika Ebenbichler von der Stiftung

Diethard Theuermann (Prokurist Karntner
Sparkasse), Dr. Eberhard Gerngro3 (Direktor
Josefinum), Irmgard Gerngrol3-Fleissner
(Sozialpddagogin) und Marianne Millonig (Kérntner
Sparkasse)

Wolfgang Peterl und Ingeborg Wingelhofer,

Vorstédnde der Sparkasse Korneuburg
Privatstiftung, dazwischen Sparefroh Alexandra
Winisch, Paul Horniacek

ring oder Imagepolitur. Die Erfiil-
lung des Gemeinwohlauftrags ist der
wichtigste Teil unserer Identitdt und
Grundlage der Sparkassenidee.*

Die pramierten Projekte:

e Die Privatstiftung Sparkasse Mit-
tersill holte sich mit der Aktion
,,KOMM - BLEIB“ zum zweiten
Mal in Folge den Sieg. Mit dem
Projekt soll der Abwanderung qua-
lifizierter Arbeitskrifte in die Bal-
lungszentren entgegengewirkt so-
wie gleichzeitig bereits abgewan-
derten Fachkriften der Weg zuriick
in ihre Heimatregion ermdglicht
und schmackhaft gemacht werden.

* Den zweiten Platz errang die Privat-
stiftung Lienzer Sparkasse mit der
Unterstiitzung des ,,SoLali — So-
zialladen Lienz“: Briicke zwischen
Not und Unterstiitzung. Trdger des
SoLaLi-Sozialladens ist der ,,Verein
Lienzer Sozialmarkt®, in dem neben
der Caritas, der Stadt Lienz und der
Tiroler Arbeiterkammer auch die
Stiftung der Lienzer Sparkasse als
Griindungsmitglied engagiert ist.

 Ebenfalls ein Platz auf dem Sto-
ckerl ging an die Privatstiftung
Kirntner Sparkasse fiir das Projekt
»~Naturwissenschaftlicher Lerngar-
ten*. Die Pddagogische Hochschu-
le Klagenfurt startete eine Oster-
reichweit einzigartige Initiative zur
Aus- und Weiterbildung von Leh-
rer aller Schultypen im Bereich der
Naturwissenschaften.

sistenzeinsdtzen bei Sportveran-
staltungen. Stiftungsvorstand Dr.
Eva Posch: , Alleine im laufen-
den Jahr wurden Krifte der Orts-
stelle Hall zu 50 Einsitzen ge-
rufen, 45 Menschen wurden be-
treut bzw. transportiert. Wir freu-
en uns, den Bergrettungsdienst
unterstiitzen zu kdnnen.

Adventbasar des Josefinums
Der Adventbasar des Josefinums
Klagenfurt hat schon Tradition —
ebenso die Unterstiitzung durch
die Privatstiftung der Kirnt-
ner Sparkasse. Von Keksen iiber
Kriutertees, von Marmeladen
bis hin zu Tonsachen: die Kin-
dergruppen des Josefinums ha-
ben in den letzten Wochen fleifig
gebastelt. Der Erlos kommt den
Kindern des Josefinums zugute —
Spielmaterial und Ausfliige wer-
den finanziert.

Korneuburger Eistraum

Zur groflen Freude aller Winter-
sportbegeisterten, vor allem aber
der Korneuburger Kinder wurde
vor kurzem der Eislaufplatz beim
Rattenfiangerstadion eroffnet.
Der Sparkassen Eistraum steht
allen Eislaufbegeisterten als auch
wie auch eifrigen Eisstockschiit-
zen zur Verfiigung. Mit 20.000 €
Unterstiitzung tritt die Sparkasse
Korneuburg Privatstiftung auch
heuer wieder als Hauptsponsor
auf.

Schulden-

bremse , light”

Neuer Anlauf im Janner

Die Tochter haben es geschafft:
Neben den Sohnen werden auch
sie kiinftig in der Bundeshymne
politisch korrekt besungen. Neben
den Abgeordneten von SPO und
OVP stimmten im Nationalrat auch
die Griinen dafiir. Nicht erwdrmen
konnte sich vorerst die Truppe rund
um Eva Glawischnig hingegen fiir
die Schuldenbremse, ebenso wie
FPO und BZO verweigerte sie die-
sem Vorhaben der Regierung ihre
Zustimmung. Deshalb gibt es kiinf-
tig eine Schuldenbremse ,light“.
WEeil sie nicht mit Zweidrittelmehr-
heit in der Verfassung verankert,
sondern nur als einfaches Gesetz
beschlossen wurde, ist Osterreichs
Schuldenbremse derzeit eine unver-
bindliche Absichtserkldrung.

Glawischnig wollte der Schulden-
bremse nur im Abtausch mit einer
Reichensteuer zustimmen. Die
Besteuerung der ,,G’stopften® ist
den Griinen offenbar wichtiger als
die Verantwortung fiir Osterreichs
Bonitdt und internationale Repu-
tation. Warum die — grundsitzlich
ja proeuropdischen — Griinen beim
Thema Schuldenbremse vorweg
gemeinsame Sache mit BZO und
FPO machten, verstehe, wer will.
Dass Blau und Orange dem Vorha-
ben ihre Zustimmung verweiger-
ten, ist Uiberhaupt eine Farce, for-
dern sie von der Regierung doch
seit langem vehement eine Abkehr
vom Schuldenmachen. Jetzt, wo
die Regierung damit endlich Ernst
machen will, kommt das Njet.

Falsches
Signal

Das verwundert vor allem beim
BZO. Josef Bucher, Chef dieser
Minipartei, die nach der nichs-
ten Nationalratswahl in der Bedeu-
tungslosigkeit versinken konnte,
hitte beim Thema Schuldenbrem-
se die Chance gehabt, sich poli-
tisch zu profilieren und staatsmin-
nisch zu agieren. Doch die Par-
teitaktik hat gesiegt. Oder waren
einige Scharfmacher innerhalb des
BZ0? Die FPO hat einfach den
Ernst der Lage nicht begriffen, will
sie doch den Biirger weismachen,
Osterreich konnte einfach aus der
EU austreten, und damit wiren alle
Probleme gelost.

Dezember
2011
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AUSBLICK

Christine Domforth

Osterreich sendet mit seiner Schul-
denbremse ,.light*, die keine Zih-
ne hat und deren Nichteinhaltung
nicht mit Sanktionen bedroht ist, an
die internationalen Kapitalméarkte
und die Ratingagenturen ein denk-
bar negatives Signal aus. Die Ent-
wicklung der letzten Wochen hat
mehr als deutlich gezeigt, dass auch
Osterreichs Bonitit nicht mehr als
untadelig angesehen wird. In dieser
Situation zu dokumentieren, dass
es keine breite politische Basis fiir
eine ernsthafte Abkehr vom Schul-
denmachen gibt, ist fatal. Immerhin
nimmt Osterreich jedes Jahr einen
zweistelligen Milliardenbetrag auf
dem internationalen Kapitalmarkt
auf und muss im néchsten Jahr
allein 8 Mrd. Euro Zinsen fiir sei-
ne Staatschulden zahlen. Da soll-
te man den Gldubigern nicht zei-
gen, dass man es mit der Budget-
konsolidierung nicht ganz so ernst
nimmt.

Ernst
der Lage

Natiirlich hiatte die Regierung auch
ohne gesetzlich fixierte Schulden-
bremse schon lidngst mit einem
sinnvollen Reform- und Sparkurs
beginnen konnen. Hunderte Vor-
schlige dazu liegen seit Jahren
auf dem Tisch, allein der Rech-
nungshof hat 599 Punkte aufgelis-
tet, die Milliarden an Einsparun-
gen brichten. Und die Bevolkerung
— das zeigen Umfragen deutlich —
weill liangst, dass gespart werden
muss.

Doch die Regierung hat erst in
den letzten Wochen und wegen des
massiven Drucks der Finanzmérk-
te den Ernst der Lage erkannt. Laut
den Beschliissen des EU-Gipfels
muss Osterreich seine Schulden-
bremse im kommenden Jahr doch
noch in der Verfassung festschrei-
ben. Faymann und Spindelegger
werden also noch einmal mit der
Opposition verhandeln miissen.
Dann wird sich zeigen, ob FPO,
Griine und BZO weiterhin auf blo-
Be Parteitaktik setzen oder ob sich
doch noch eine der drei Parteien
bewusst wird, dass sie in dieser
heiklen Frage auch staatspolitische
Verantwortung hat.

Christine Domforth ist freie Journalistin.
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Nachhaltige Veranlagung wachst kraftig

Interessante Ergebnisse eines Marktberichts zum Anlegerverhalten

Nachhaltige Geldanlagen gewinnen in
Osterreich zunehmend an Bedeutung.
Zu diesem Ergebnis kommt der
»Marktbericht Nachhaltige Geldan-
lagen®, den das Forum Nachhaltige
Geldanlagen(FNG)vorkurzeminBer-
lin der Offentlichkeit prisentiert hat.

Im Jahr 2010 lag demnach das nach-
haltige Anlagevolumen aus Publi-
kumsfonds, Mandaten und sonstigen
Finanzprodukten bei 2,43 Mrd. Euro.
Im Vergleich zum Vorjahr, in dem
ebenfalls kriftige Wachstumsschii-
be zu verzeichnen waren, entspricht
das einem Plus von 17 Prozent.
Werden auflerdem Kundeneinlagen
aus dem Bereich der Spezialban-
ken mit Nachhaltigkeitsfokus hin-
zugezihlt, belduft sich das Volumen
des nachhaltigen Anlagemarktes
im Jahr 2010 auf insgesamt 2,97
Mrd. Euro. Der stellvertretende
FNG-Vorstandsvorsitzende Wolf-
gang Pinner von der ERSTE-SPAR-
INVEST zeigte sich angesichts
der neuen Marktzahlen zufrieden:
»Bereits das zweite Jahr in Folge
konnte der Osterreichische nach-
haltige Anlagemarkt deutliche Zu-
wichse und damit jeweils histori-
sche Hochststinde verzeichnen.*

Aufwartstrend wird

sich fortsetzen

Der Anteil der nachhaltigen Invest-
ments am Osterreichischen Gesamt-
markt ist 2010 auf 1,7 Prozent an-
gestiegen, 2009 lag er noch bei 1,5
Prozent. Dieser Aufwirtstrend wird
sich den Prognosen der befragten
Finanzdienstleister zufolge auch
weiter fortsetzen.

Europaische Erneuerung
en gros und en detall

EU-Kommission préasentierte ihr Arbeitsprogramm fiir 2012

Roland L. Tassler,
Sparkassenverband, Briissel

Neben all den Umbriichen innerhalb
des europiischen Institutionengefii-
ges, die derzeit im Gange sind, lduft
die Beamtenmaschinerie in Briissel
unerschiitterlich weiter. Dies hat auch
etwas Beruhigendes
an sich. Wir stehen
an der Schwelle zu
einer ,,EU 2.0% ei-
ner neuen Generati-
on der Zusammenar-
beit. Eine Fiskaluni-
on ist nicht mehr un-
denkbar, die Schul-
denunion gibt es de
facto schon, Euro-
bonds und Vertrags-
dnderungen verlie-
ren ihren Schrecken,
und nicht zuletzt
schlagen bedeuten-
de Mitgliedslidnder
wie Deutschland,
die man immer als
letzte Verfechter des
Subsidiaritidtsprin-
zips, als Don Quijo-
tes der EU bezeich-
nen konnte, neue Gemeinschaftsorga-
ne vor. Organe, die Durchgriff in die
nationale Haushaltsgebarung bekom-
men sollen und Mitgliedsstaaten un-
ter Kuratel stellen konnen. Dies al-
les muss verhandelt, in Vertrige ge-
gossen und umgesetzt werden. Kurz,
Vollbeschiftigung in den Briisseler
Beamtenbiiros ist garantiert. Grofe,
zukunftstrichtige Themen stehen also
auf der Tagesordnung. Nichtsdesto-

Kommissionsprésident José Manuel
Barroso nennt die Vollendung der
Finanzmarktreform einen der wichtigsten
Schwerpunkte flir das kommende Jahr.

weniger wird das Klein-Klein der
routineméBigen Alltagsverpflichtun-
gen nicht iibersehen.

Wachstum und Arbeitsplatze

Fir Kommissionsprasident José Ma-
nuel Barroso war es eine Pflichtver-
anstaltung, als er Mitte November
im Europidischen Parlament sein Ar-
beitsprogramm
fiir 2012 vorstell-
te. Dieses Ar-
beitsprogramm
untermauert mit
konkreten MaB-
nahmen die von
Barroso im Rah-
men seiner all-
jahrlichen Rede
zur Lage der Uni-
on genannten Pri-
orititen. Er nennt
das Programm
~Buropdische Er-
neuerung‘. Es be-
inhaltet auch Hin-
weise auf geplan-
te Arbeiten der
Folgejahre. Im
Programm wird
dargelegt, wie die
Kommission im
Jahr 2012 die ehrgeizigen Vorschli-
ge zur Reaktion auf die Wirtschafts-
krise durch weitere Maflnahmen er-
ginzen will. Fiir Barroso zéhlt neben
der Schaffung von Wachstum und Ar-
beitsplidtzen die Vollendung der Fi-
nanzmarktreform zu den wichtigsten
Schwerpunkten der néchsten zwolf
Monate. Zu Letzterem wurde der
Grofteil der Initiativen bereits verab-
schiedet oder als Vorschlag unterbrei-

Mit Blick auf die Volumenent-
wicklung nachhaltiger Invest-
ments in den kommenden drei Jah-
ren rechnen sie mit einem weite-
ren Plus von 50 Prozent. Als be-
deutenden Schliisselfaktor hierfiir
haben sie die institutionellen In-
vestoren ausgemacht, dicht gefolgt
von den privaten Investoren. Tat-
sdchlich prigen die institutionellen

tet. Dazu zéhlen Legislativvorschli-
ge iiber Derivate, Ratingagenturen,
Eigenkapitalanforderungen, trans-
parentere Wertpapiermérkte und zur
Bekidmpfung von Marktmissbrauch.
Friihestens gegen Jahresende soll der
Rahmen fiir Krisenmanagement und
Krisenbewiltigung fiir Finanzinstitute
vorgelegt werden.

Prioritidt Zahlungsverkehr

Im Jahr 2012 will die Kommission
eine Bewertung der kumulativen
Auswirkungen der Reformen ver-
offentlichen. Ein weiterer Schwer-
punkt liegt auf der Erh6hung des An-
legerschutzes. Eine Uberarbeitung
der Vorschriften fiir Organismen fiir
gemeinsame Anlagen (OGAW) und
eine Initiative zu vorvertraglichen
Angaben iiber komplexe Investment-
produkte (PRIPs) sollen vorgelegt
werden. Eine Anderung der dritten
Geldwischerichtlinie soll nach der
Uberarbeitung der internationa-
len Normen ebenfalls entsprechend
durchgefiihrt werden. Im Jahr 2012
werden auch die Arbeiten beziiglich
eines Rechtsrahmens fiir Verbrau-
cher-Sammelklagen weitergefiihrt.
Der Ausblick ins Jahr 2013 zeigt,
dass den Zahlungsverkehr betreffen-
de Regelungen Prioritidt geniefen. Es
kommt neben anderen zahlungsver-
kehrsrelevanten Initiativen zur Uber-
arbeitung der Zahlungsdiensterichtli-
nie. 2013 bringt auch ein Wiederse-
hen mit einer ,,guten alten Bekann-
ten, die iiber sechs Jahre die Briisseler
Szenerie dominiert hat; die Verbrau-
cherkreditrichtlinie wird tiberarbeitet.
Fazit: Auch fiir die Interessensvertre-
tung gibt es volle Beschiftigung!

Forum Nachhaltige
Geldanlagen

Das Forum Nachhaltige Geld-
anlagen (FNG), der Fachver-
band fiir Nachhaltige Geldanla-
gen in Deutschland, Osterreich
und der Schweiz, représentiert
mehr als 160 Mitglieder aus
dem deutschsprachigen Raum,
die sich fiir mehr Nachhaltig-
keit in der Finanzwirtschaft ein-
setzen. Dazu zidhlen Banken,
Kapitalanlagegesellschaften,
Ratingagenturen, Finanzberater
und wissenschaftliche Einrich-

Investoren nach wie vor den nach-
haltigen Anlagemarkt in Osterreich,
auch wenn die privaten Anleger im
Vergleich zum Vorjahr deutlich auf-
holen konnten. Auf diese entfillt
ein Marktanteil von 26 Prozent, im
Vorjahr waren es noch 16 Prozent.
Der Marktanteil der institutionellen
Investoren liegt folglich bei 74 Pro-
zent.

Vorliebe fiir

negative Anlagekriterien

Die Vorliebe der auf Nachhaltigkeit
ausgerichteten Finanzdienstleister in
Osterreich fiir negative Anlagekri-
terien, mit denen beispielsweise In-
vestments in Bereiche wie Riistung
oder Gentechnik ausgeschlossen
werden, hat sich 2010 erneut besti-
tigt. Bei fast 95 Prozent der nachhal-
tigen Investments findet dieser An-
satz Anwendung. Von grofler Bedeu-
tung ist dariiber hinaus die nachhalti-
ge Anlagestrategie Best-in-Class.

Das FNG legt mit dem diesjihrigen
,Marktbericht Nachhaltige Geldan-
lagen 2011 — Deutschland, Oster-
reich und die Schweiz* bereits zum
fiinften Mal umfassendes Datenma-
terial zum nachhaltigen Anlagemarkt
im deutschsprachigen Raum vor. Die
Daten fiir diese Studie hat das FNG
evaluiert — im Fall der Schweiz zu-
sammen mit einem externen Part-
ner. Im Zusammenhang mit dem
Marktbericht konnte das FNG auf
die Unterstiitzung von Skandia, der
Swisscanto Asset Management AG
und Union Investment zidhlen, die
sich der nachhaltigen Geldanlage be-
sonders verbunden fiihlen. (red.)

Sparkassen-Fusion

im Waldviertel

Waldviertler Sparkasse Bank AG entsteht

Die Eigentiimer, Aufsichtsrite und Vorstinde der Sparkasse Waldviertel-
Mitte Bank AG und Waldviertler Sparkasse von 1842 AG streben eine Fu-
sion der beiden Institute an. Diese Fusion findet auf Augenhohe statt, da
zwei anndhernd gleich groBe, wirtschaftlich gesunde und stabile Sparkas-
sen zusammenfinden. Absicht ist es, die jeweiligen Starken der Hiuser zu
vereinen und so den langfristigen Erfolg und die Unabhéngigkeit sicher-
zustellen. Unter dem neuen Namen Waldviertler Sparkasse Bank AG soll
,.die Regionalbank™ im Waldviertel, die zweitgroite Sparkasse und das
drittgrof3te Bankinstitut Niederdsterreichs entstehen.

Geplant ist, dass der Aufsichtsratsvorsitz durch Gerhard Adamowitsch
(Waidhofen/Thaya) besetzt wird. Der Vorstand soll von Franz Pruckner,
Gerhard Hufnagl und Ewald Hobarth gebildet werden. Der rechtliche Sitz
wird Zwettl sein, die zentralen Abteilungen bleiben an beiden Standorten
bestehen. Die Sparkasse wird eine Bilanzsumme von 1,8 Mrd. Euro auswei-
sen. Die Eigenmittel liegen bei 144 Mio. Euro. Das Institut wird 420 Mitar-
beiter in 36 Filialen (davon sechs in Tschechien) beschiftigen.

Bis Ende Mirz 2012 erfolgt eine Priifung der Banken durch interne und
externe Projektteams. Anhand dieser Erkenntnisse werden in den jeweili-
gen Organen und Gremien der Sparkassen die definitiven Entscheidungen
zur Fusion getroffen. Bei positivem Entscheid nimmt die neue Waldviert-
ler Sparkasse Bank AG mit 1. September 2012 ihre Geschiftstitigkeit auf.

(red.)
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Ungarn muss wieder zum IWF gehen

Die Konjunkturpolitik ohne Strukturreformen ist gescheitert — Kritische Analyse der Lage

Sdndor Richter *

Vor kurzem hat die ungarische Regie-
rung angekiindigt, eine ,,neue Form
der Zusammenarbeit” mit dem Inter-
nationalen Wihrungsfonds (IWF) an-
zustreben, also ein Abkommen iiber ei-
nen neuen finanziellen Schutzschirm.
Was hat zu dieser 180-Grad-Wende in
der ungarischen Politik gefiihrt? Im-
merhin ist die Politik der Regierung
Orbdn von Anfang an auf Konfronta-
tion mit dem IWF gegangen.

Ungarn hat sich seit Mitte 2001 vom
»Vorzeigeland” der Transformati-
on zu einem ,,Problemland” gewan-
delt. In einem auBerordentlichen po-
litischen Wettbewerb haben sich die
beiden groBen politischen Lager mit
Versprechungen und Wahlgeschen-
ken hochlizitiert und damit hohe of-
fentliche Defizite und hohe Schulden
verursacht und dringende strukturel-
le Reformen vernachldssigt. Damit
war Ungarn mit Ausbruch der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise eines der
anfilligsten Linder in Zentral- und
Osteuropa. Starke Schwankungen
des Forint waren dann der Ausloser
fiir den Einbruch des Markts fiir un-
garische Staatsanleihen Mitte Okto-
ber 2008. Die Pramien der Kredit-
ausfallsversicherungen fiir ungarische
Staatsanleihen stiegen rasant. Da Un-
garn zur Refinanzierung seiner hohen
Staatsschulden auf neue Anleihen auf
den Kapitalmérkten angewiesen war,
drohte Zahlungsunfihigkeit. Nur mit
Hilfe eines ,,Pakets® iiber 20 Mrd.
Euro — davon 12,5 Mrd. Euro Bereit-
schaftskredit des IWF, 6,5 Mrd. Euro
von der EU und 1 Mrd. Euro von der
Weltbank — konnte der Staatsbankrott
abgewendet werden.

Daher musste die Ubergangsregie-
rung unter Gordon Bajnai im Friihjahr
2009 weitere MaBnahmen zur Haus-
haltskonsolidierung einleiten. Es ge-
lang, die Neuverschuldung 2009 auf
nur 4,5 Prozent zu reduzieren (was
damals so niedrig war
wie nur in wenigen an-
deren EU-Staaten). Dies
bedeutete zwar schmerz-
hafte Einsparungen und
verschlechterte die Kon-
jukturentwicklung, den-
noch stellte sich bald ein
gewisser Erfolg der Be-
miihungen ein. Schon in
der zweiten Jahreshilfte
2009 konnte sich die Re-
gierung wieder auf den
internationalen Kapital-
mirkten refinanzieren.

Neue Wirtschaftspolitik
der Orban-Regierung

Die schmerzhaften An-
passungen der Konsolidierung, sowie
der Glaubwiirdigkeitsverlust der So-
zialistischen Partei fiithrten zu einem
Erdrutschsieg der rechtkonservativen
Partei Fidesz bei den Wahlen 2010.
Der neue Ministerprisident Viktor
Orbén verkiindete ein ehrgeiziges —
und vollig entgegengesetztes — wirt-
schaftspolitisches Programm: Das
Wachstum sollte durch radikale Steu-
ersenkungen angekurbelt werden, in
zehn Jahren sollten eine Million neuer
Arbeitsplitze geschaffen und die Loh-
ne erhoht werden. Der erhoffte Auf-
schwung — die Regierung ging von

Sandor Richter: ,Wenn
Ungarn aus der Sackgasse
herausfinden will, miissen
die Blrger des Landes sich
endlich vom Populismus
verabschieden.”

Ein neuerliches Abkommen mit dem IWF und der EU muss aller Voraussicht nach wesent-
liche Anderungen in der Wirtschaftspolitik mit sich bringen.

einem jahrlichen Wachstum von 5 bis
7 Prozent aus — sollte mehr Steuer-
einnahmen bringen und damit weitere
Expansionsmafinahmen finanzieren.
Dringend notwendige Strukturrefor-
men wie jene der ineffizienten Sozi-
alsysteme wurden nicht angegangen.

Die Orban-Regierung konnte ihr Kon-
junkturprogramm nicht starten, ohne
die Neuverschuldung — voriiberge-
hend, wie sie hoffte — stark zu erho-
hen. So begann die Regierung gleich
nach Amtsantritt im Mai 2010 fiir eine
Revision der mit IWF und EU verein-
barten Defizitziele zu werben, hatte
damit aber keinen Erfolg. Es gab da-
her nur zwei Moglichkeiten fiir die
Regierung: Sie konnte entweder das
zentrale Element ihres Programms,
die radikale Steuersenkung, fallen-
lassen und die von den Regierungen
Gyurcsdny und Bajnai eingeleitete
Konsolidierung der Staatsfinanzen fort-
setzen; oder sie konnte die Steuersen-
kungen durchsetzen und versuchen,
neue Zufliisse fiir den
Staatshaushalt aufzutun.

Die Regierung ent-
schied sich fiir die
zweite  Moglichkeit.

Die radikale Steuersen-
kung trat Anfang 2011
in Kraft: Der Einkom-
menssteuersatz wurde
vereinheitlicht und auf
16 Prozent gesenkt; die
Korperschaftssteuer fiir
kleine und mittlere Un-
ternehmen wurde re-
duziert. Im Gegenzug
wurden neue Finanz-
quellen  geschaffen:
eine befristete Abgabe
der Banken, eine temporére Sonder-
steuer fiir die — liberwiegend in aus-
lindischem Besitz befindlichen —
Grof3betriebe des Energie- und Te-
lekommunikationssektors sowie
des Einzelhandels; die Verstaatli-
chung des Rentenfonds der privaten
Pflichtversicherung mit einem Gut-
haben von rund 11 Mrd. Euro. Etwa
ein Fiinftel der letzteren einmaligen
Einnahmen floss in die Finanzie-
rung der laufenden Staatsausgaben
des Jahres 2011, der Rest sollte dem
Abbau oOffentlicher Schulden die-
nen. Diese Maflnahmen haben nicht

nur das Investitionsklima deutlich
verschlechtert, sie sind vor allem
auch keine nachhaltige Losung der
Probleme, da sie befristet sind: die
Sondersteuern sollen 2013 auslau-
fen, und die Einnahmen aus den
verstaatlichten Rentenfonds sind
nur einmalig. Die Steuersenkungen,
die Einnahmen mindern, bleiben je-
doch bestehen, sodass mittelfristig
grofle Haushaltslocher drohen.

Plotzlicher Wechsel

der Budgetpolitik

Im Mai 2011, knapp ein Jahr nach
ihrem Amtsantritt, lieB die Regierung
ihr Credo ,,Erst Wirtschaftswachstum,
dann ausgeglichener Haushalt” fallen
und sagte der offentlichen Verschul-
dung den Kampf an. Der sogenann-
te Sz€ll-Kdlman-Plan kiindigte weit-
reichende Schritte in verschiedenen
Teilbereichen des Rentensystems, bei
den Sozialleistungen, im Bildungswe-
sen sowie in der Kulturpolitik an. In
der zweiten Jahreshilfte 2011 kiirzte
die Regierung die Arbeitslosenunter-
stiitzung und verordnete Zwangsre-
aktivierung von Armee-, Polizei- und
Feuerwehrpersonal aus der Friihpen-
sion. Dariiber hinaus soll die Zahl der
Universititen vermindert werden. In
Summe ist damit (vor allem durch die
Verstaatlichung der Rentenfonds) ein
bescheidener Haushaltsiiberschuss
von 0,5 bis 1 Prozent des BIP zu er-
warten. Was jedoch danach kommt,
ist unklar.

Ende der Trdumerei:

Die Riickkehr zum IWF

In der ersten Hilfte des Jahres 2011
lag das Wirtschaftswachstum bedeu-
tend niedriger, als die Regierung er-
hofft hatte. Statt eines klaren Auf-
schwungs ist fiir 2011 und 2012 al-
lenfalls mit einem minimalen Wachs-
tum zu rechnen. Die Erwartung, dass
sich mit Steuersenkungen die Binnen-
nachfrage ankurbeln ldsst, hat sich als
unrealistisch erwiesen. Es besteht
daher weiterhin dringender Konsoli-
dierungsbedarf, vor allem sind Ein-
sparungen im Gesundheitswesen, im
Rentensystem, bei den Hochschulen
sowie in den Kommunen unumging-
lich. Solche Entscheidungen fallen
keiner Regierung in keinem Land der
Welt leicht. Doch in Ungarn kommt
dazu das politische Problem, dass Fi-

desz sich vor den Wahlen in erster Li-
nie mit dem Versprechen prisentiert
hat, es miisse nicht gespart werden,
Reformen seien auch nicht nétig, das
Wirtschaftswachstum 16se alle Prob-
leme von selbst.

Mit den Turbulenzen in der Eurozo-
ne haben sich wichtige Indikatoren
der Finanzierbarkeit der ungarischen
Auslandsverschuldung verschlech-
tert: Der niedrige Forint, hohe CDS-
Aufschldge und nicht zuletzt die
Schwierigkeiten, neue Staatsanlei-
hen zu platzieren, haben schlielich
dazu gefiihrt, dass sich die ungari-
sche Regierung erneut an den IWF
wenden musste. Damit sollte offen-
bar auch drohende Herabstufung
durch die Ratingagentur Standard &
Poor’s vermieden werden.

Ein neuerliches Abkommen mit dem
IWF und der EU muss aller Voraus-
sicht nach wesentliche Anderungen in
der Wirtschaftspolitik mit sich brin-

gen. Weil die sektoralen Sondersteu-
ern im Jahr 2013 auslaufen werden,
bleibt fiir die Regierung nichts an-
deres librig, als einen glaubwiirdi-
gen mittelfristigen Konsolidierungs-
plan auf den Tisch zu legen. Weiteres
Verschieben von ldngst filligen Re-
formen scheint nicht mehr moglich.
Wenn Ungarn aus der Sackgasse he-
rausfinden will, in die es vor zehn
Jahren geraten ist, miissen die Biirger
des Landes sich endlich vom Popu-
lismus verabschieden. Nur wenn die
politischen Elite schonungslos Re-
chenschaft iiber die tatsidchliche wirt-
schaftliche Lage Ungarns ablegt, wird
das Land die Chance auf einen Neu-
beginn haben und wieder zu den pro-
sperierenden ostmitteleuropdischen
Staaten Polen, Tschechien und Slo-
wakei aufschliefen konnen.

*) Sdndor Richter arbeitet am Wiener
Institut fiir Internationale Wirtschafts-
vergleiche.

Neuer DSGV-Préasident

Georg Fahrenschon wird neuer Prisident des
Deutschen Sparkassen- und Giroverbandes
(DSGV). Die Mitgliederversammlung des
DSGV wihlte den 43-Jahrigen zum Nach-
folger des amtierenden Présidenten Heinrich
Haasis, der fiir dieses Amt aus Altersgriinden

nicht wieder kandidiert hatte.

Der aus Miinchen stammende Diplomoko-
nom war von 2008 bis Anfang November
2011 bayerischer Staatsminister der Finanzen
und in dieser Funktion auch Vorsitzender des
Verwaltungsrates der BayernLB. Von 2002

Georg Fahrenschon

bis 2007 gehorte er dem Deutschen Bundes-

tag an und hatte sich dort bereits als Mitglied des Finanzausschusses in-
tensiv mit Fragen der Finanzmarktregulierung befasst, bevor er 2007 als
Staatssekretdr in das Bayerische Staatsministerium der Finanzen wech-
selte. Seit 1990 hatte Fahrenschon zudem zahlreiche kommunalpolitische
Funktionen inne. Dem Bayerischen Landtag gehort Fahrenschon seit
2011 an. Der neue DSGV-Prisident wird sein Amt voraussichtlich im

Mai 2012 antreten.

Zeitdruck bei Einlagensicherung

Bis Ende des Jahres soll eine Einigung zwi-
schen Parlament und Rat erzielt werden, da-
mit das Dossier zur Einlagensicherung nicht
in die zweite Lesung gehen muss. Zentrale
Themen, zu denen eine Einigung noch ge-
sucht wird, sind die Zielausstattung, die Aus-
zahlungszeit und der Anwendungsbereich.
Bei letzterem Thema geht es um die Frage, ob
freiwillige Einlagensicherungssysteme (wie

Zentrale Themen, zu denen
eine Einigung noch gesucht
wird, sind die Zielausstattung,
die Auszahlungszeit und der
Anwendungsbereich.

die Einlagensicherung im Rahmen des Haf-

tungsverbunds der Sparkassen) in den gesetzlichen Anwendungsbereich
fallen oder nicht. Das Parlament ist fiir eine Ausnahme, der Rat prinzipi-
ell auch. Der vorliegende Kompromisstext der polnischen Prasidentschaft
enthilt noch Widerspriiche. Das Parlament hat daher um einen Formulie-
rungsvorschlag gebeten, der eindeutig zum Ausdruck bringt, dass freiwil-
lige Systeme von der Richtlinie ausgenommen sind.

Kommission lehnt Selbstregulierung ab

Das European Banking Industry Committee (EBIC) hat seine seit An-
fang des Jahres entwickelten europdischen Prinzipien zur Verbesserung
der Transparenz und der Vergleichbarkeit von Bankgebiihren der Kom-
mission vorgelegt. Diese Prinzipien hitten einen bedeutenden Zugewinn
an Detailinformationen fiir den Verbraucher und Kunden bedeutet. Die
Kommission verlangt aber eine weiterreichende Standardisierung und
schnellere Umsetzungsfristen. Da EBIC bereits das Maximum angeboten
hat, ist in den nédchsten Monaten mit einem Regulierungsvorschlag der

Kommission zu rechnen.
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Unter dem Seitentitel ,,Achterbahn“ wollen wir einen Schuss Humor, ei-
nen halbernst-satirischen Blick auf Aktuelles und eine zusdtzliche Portion
pointierter Meinung ins hochseriose Redaktionsprogramm riihren. Zum
thematischen Schaukeln und gelegentlichen Verschaukeln. Sparefroh ist
Jjedenfalls angeschnallt. Hier kann er zeigen, dass er auch Humor hat.

DAS LETZTE WORT

Der 9. Janner kommt bestimmt!

Es ist bald vollbracht: Der Weihnachtstrubel geht seinem Ende zu. Das
karitative Leistungstrinken an den Punschstinden der Innenstidte erreicht
noch seinen Hohepunkt, doch dann kommt die besinnliche Phase des Jah-
resausklangs. Vor allem zwischen den Feiertagen, denn da wird zwangs-
weise viel Zeit zur inneren Einkehr bleiben. Wohl auch deshalb, weil
man auller Hotellerie und Gastronomie, Einzelhandel sowie den mobilen
Verkaufsstanden fiir Neujahrsschweinchen und sonstige Silvester-Devo-
tionalien nicht viel an Dienstleistungsbereitschaft vorfinden diirfte. Die
Kleiderreiniger, die Installateure und natiirlich auch die Fachirzte lassen
uns per Aushang schon jetzt wissen, dass sie teilweise erst am 9. Jan-
ner des kommenden Jahres ihre segensreiche Tétigkeit wieder aufzuneh-
men gedenken. Man wiinsche ein frohes Fest und einen guten Rutsch ...

So schlimm kann es also um die einzelwirtschaftliche Konjunktur hierzulan-
de nicht bestellt sein. Je 6fter man diese Ankiindigung der Betriebssperren,
Ordinationssperren oder Ladensperren sieht, desto wehmiitiger denkt man
an die vielen Leitartikler, Politiker und Feuilletonisten, die uns Jahr fiir Jahr
einreden, dass wir uns in einer Dienstleistungsgesellschaft befinden. Mag
schon sein, doch diese vermeintliche Gesellschaft forcierter Dienstleistun-
gen verabschiedet sich in eine rund zweiwdchige Auszeit. Mit einer Inten-
sitdt und Konsequenz, die in anderen europdischen Landern ihresgleichen
sucht. Die arztliche Versorgung wird weitgehend auf die mobilen Notérzte,
die Spitdler und deren Ambulanzen iiberwilzt. Wer Zahnschmerzen be-
kommt, der muss dann stundenlang in der Praxis eines Journaldienst-Zahn-
arztes schmoren. Auch dort kann er iiber das beste Gesundheitssystem Eu-
ropas und iiber die Dienstleistungsgesellschaft nachdenken. Gewiss doch,
den Tourismus freut diese kollektive Verabschiedung aus dem Alltag einer
arbeitsteilig organisierten Gesellschaft.

Doch bis dahin heifit es volle Pulle: Eingedenk dieser alle Jahre wieder-
kehrenden Zusperr-Euphorie zum Jahreswechsel werden jetzt noch schnell
dringende Sitzungen, gar nicht so dringende Events und hektische Projekt-
gruppen-Meetings veranstaltet. So wird ein Termindruck erzeugt, der den
Eindruck vermittelt, die Welt stiinde ab dem 2. Janner endgiiltig still, was
nicht vor Weihnachten besprochen oder beschlossen wiirde, finde einfach
nie mehr statt ...

Gemach, gemach: Der 9. Janner kommt bestimmt. Ebenso wie die regel-
maiBige Feststellung, dass wir uns inmitten einer Dienstleistungsgesell-
schaft befidnden! - tih -

ERLESEN - ERHEITERT - ERLITTEN

., Her mit den Millionen, her mit der Marie, her mit dem Zaster!
Die neu gewshite OAAB-Bundesobfrau Johanna Miki-Leitner beim OAAB-Bundestag in Linz

»Schon langsam glaube ich, ich bin die Einzige in dieser Republik, die
iiber Reformen nachdenkt.
Finanzministerin Maria Fekter

,, Vielen Osterreichern ist nicht bewusst, auf welch hohem Niveau sie ver-
unsichert sind. “

VIG-Vorstandsvorsitzender Glinter Geyer in einem Interview flr das Buch , Eine
Erfolgsgeschichte im Herzen Europas”

,Laut Umfrage einer amerikanischen Dating-Website muss Frau im
Schnitt 22 Frosche kiissen, ehe ein Prinz darunter ist.
Aus dem Freizeit-Kurier

.95 Prozent der Computerprobleme liegen zwischen Tastatur und Stuhl.
Poster im Empfangsbereich eines EDV-Zentrums

»Die 20 Jahre alte Fichte, die zwischen 70 und 80 Jahre alt ist, kommt
heuer aus Amras. “

Aus der Tirol-Ausgabe der ,, Kronen Zeitung” liber den Christbaum in der Innsbrucker
Altstadt

,,Das Problem von Osterreich ist, dass wir Jjedes Jahr zu viel ausgeben,
und darum darf man doch jetzt nicht mit den Peanuts beginnen.
VP-Chef und Vizekanzler Michael Spindelegger

~Her mit dem Zaster,
her mit der Marie!”

Prof. Werner Zugriff im Interview

Achterbahn-Lesern ist er kein Unbe-
kannter mehr: Prof. Werner Zugriff,
emeritierter Vorstand des Instituts
fiir ,,Abgabenmaximierung und Sub-
stanzschmelze “, ist nunmehr Chef der
ARGE STEUERN. Dabei handelt es
sich um einen Braintrust, der im Auf-
trag der Politik innovative Ideen zur
Budgetsanierung entwickeln soll. Er
zeichnet auch fiir die einnahmensei-
tigen Projekte zur Budgetsanierung
verantwortlich und hat dazu die Ar-
beitsgruppe GREIF gegriindet.

Achterbahn: Die EU hat sich ge-
einigt, die Verschuldung der Lin-
der muss sinken, die Staatshaushal-
te miissen radikal saniert werden. In
Osterreich will man das iiberwiegend
ausgabenseitig angehen und die Kos-
tentreiber im Budget bekimpfen. Ver-
waltungsreform, Ende der Hackler-
Regelung, mehr Effizienz im Gesund-
heitssystem , Bundesstaatsreform, Os-
terreichische Bundesbahnen und ...
Zugriff: eine Zwischenfrage:
Wie lange leben Sie schon in die-
sem Land?

Wie bitte?

Mein Gott, was Sie aufzihlen, ist
zwar politisch auf der Tagesordnung,
aber das kann dauern. Osterreich
braucht rasche Maf3nahmen, um mit
der Senkung der Netto-Neuverschul-
dung gleich beginnen zu konnen.
Die Mirkte wollen ja bekanntlich
prompte Signale. Also Steuererho-
hungen und neue Steuern.

Aber das soll doch erst in Erwigung
gezogen werden, wenn alle Einspa-
rungsmafinahmen ausgeschopft sind.
So viel Naivitit miisste man von
Amts wegen verbieten. Schauen Sie:
Die Debatte der vergangenen Wo-
chen triagt doch schon ganz eindeutig
unsere Handschrift. Nur der hinge-
bungsvollen Arbeit unseres Instituts
ist es zu danken, dass wir jetzt durch
die Bank Steuererhohungen offent-
lich diskutieren.

Was kommt denn konkret aus Ihrer
Arbeitsgruppe GREIF?

Es sind nicht nur wir, die da das
gesamte Innovationspotential aus-
schopfen. Da kam etwa von einem
sehr bekannten Ordinarius der Na-
tionalokonomie der Vorschlag, die
KEst, also die Kapitalertragssteuer,
auf 35 Prozent zu erhohen. Das geht
schon in die richtige Richtung.

Erratum

Bei dem Artikel ,,Mehr Zulauf beim
Weltspartag 2011 in der November-
Ausgabe der Osterreichischen Sparkas-
senzeitung hat sich leider ein Fehler
eingeschlichen. Der Architekt Markus
Spiegelfeld war nicht — wie félschlich
berichtet — allein fiir die Umsetzung der
neuen Erste-Filiale am Graben zustén-
dig. Die s OM (Division Projektma-
nagement Architektur) unter der Lei-
tung von Wolf Lindner zeichnete nam-
lich nicht nur fiir Machbarkeitsstudie,
Planung und Entwicklung des Gesamt-
projekts verantwortlich, sondern auch
fiir Innenraumgestaltung, Bauphasen-
logistik, Umsetzung und &rtliche Bau-
aufsicht. Wir mochten uns fiir den Feh-
ler entschuldigen.

© vege - Fotolia.com

, Sie sehen, uns féllt immmer etwas ein, wenn es um mehr Steuern geht!”

Aber den Sparern und Anlegern bleibt
doch jetzt schon — also Folge des nied-
rigen Zinsniveaus und der relativ ho-
hen Inflation — keine Realverzinsung.
Eben, die Zinsen sind derzeit kein
Thema. Da macht hat es doch auch
nichts mehr aus, wenn man die Zins-
besteuerung um zehn Prozentpunkte
erhoht. Wirklich Epochales kommt
allerdings nur von unseren Exper-
ten: Die Aufhebung der Befristung
fiir Spekulationsgewinne auf Immo-
bilienverkiufe etwa. Wir sind dafiir,
dass 25 Prozent der Preisdifferenz
zwischen Kauf und Verkauf sofort an
den Fiskus gehen.

Aber wenn man zwischenzeitlich in-
vestiert hat?

Ja, dann kann man einen kleinen
Freibetrag beriicksichtigen. Wer ein
Haus, eine Wohnung oder ein Grund-
stiick geerbt hat und seinen Haupt-
wohnsitz woanders hat, der wird
eben vom gesamten Verkaufspreis
ein Viertel abliefern. Arbeitslos er-
worbenes Vermogen, so nennen wir
das in unserer Fachsprache.

Das wire aber eine zutiefst eigen-
tumsfeindliche Steuerpolitik.

Das ist ja der Kern unserer Uberle-
gungen: Wir miissen zu einer Umkehr
der Lasten kommen. Der Finanznot
der offentlichen Hand steht ja ein be-
trachtliches Finanz- und Sachwertver-
mogen der privaten Haushalte gegen-
iiber. Es wird daher Ziel unserer Vor-
schlidge sein, dieses Verhéltnis umzu-
kehren. Das Sparen und Thesaurie-
ren der Privaten, das was die deutsche
Linke zu Recht die iiberkommenen
Tugenden der schwibischen Hausfrau
nennt, das muss ein Ende haben.

Wo setzen Ihre Experten noch an?

Der Vorschlag einer Akademiker-
steuer zur Entlastung des Universi-
titsbudgets ist ja kein Zufall. Dieses
System ist ausbaubar. Damit konnte
man nicht nur Studiengebiihren vor-
finanzieren, sondern auch andere
Transferleistungen spiter wieder zu-

riickholen. Angenommen, Sie haben
eine Wohnbauforderung bekommen
und verdienen spiter einmal mehr
als die ehemalige Hochstgrenze.
Dann konnte eine Wohnbaudarle-
hen-Regressionspauschale von mo-
natlich 200 Euro eingehoben wer-
den. Fin anderes Beispiel: Wer ei-
nen Gratiskindergarten in Anspruch
genommen hat, der sollte spéter im
Berufsleben einen Vorschulalter-For-
derungsbeitrag zahlen miissen. Wa-
ren Sie beispielsweise wegen gerin-
gen Einkommens von der Rezeptge-
biihr befreit, dann konnte spiter ein-
mal die Medikamentenkosten-Aus-
gleichsabgabe schlagend werden. Da
gibt es viel Phantasie.

Das wiirde aber die Einkommen aus
einem Erwerbsleben zusdtzlich be-
lasten und praktisch ein Leben lang
die Besserverdiener bzw. die Leis-
tungstrdger mit einer dramatischen
Sicherung ihrer Nettoeinkommen
konfrontieren.

Sicher, das ist ja die Absicht. Sie
konnen das Ganze natiirlich auch in
das bestehende Steuersystem ein-
bauen. Etwa durch eine drastische
Erhohung der Grenzsteuersitze oder
eine differenzierte Mehrwertsteuer.

Was soll das jetzt wieder bedeuten?
Ganz einfach: Bevor die Erfassung
Thres Einkaufs an der Supermarktkas-
se erfolgt, miissen Sie eine E-Card
zum aktuellen Einkommen einscan-
nen lassen. Dieser elektronische Da-
tentrdger ist vom Arbeitgeber zu er-
stellen. Er wird registriert, und die
Kassierin verrechnet automatisch
den erhOhten Mehrwertsteuersatz,
also beispielsweise 25 Prozent. Das
ist sozial gerecht und schafft zusitz-
liche Arbeitsplitze in der Informati-
onstechnologie. Sie sehen, uns fillt
immer etwas ein, wenn es um mehr
Steuern geht! Die Innenministerin hat
es vor kurzem erfreulicherweise auf
eine allgemein verstiandliche Formel
reduziert: Her mit dem Zaster, her mit
der Marie! - iih -
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