Die Realwirtschaft – Leidtragender der Finanzkrise! 

Fuer die Auswirkungen auf die realwirtschaftliche Aktivitaet ist einer der bedeutendsten Transmissionskanaele (| M 7 |) die Verteuerung und Verknappung des Kreditangebots, die sogenannte »Kreditklemme«. Die Verteuerung resultierte daher, dass im Rahmen der Vertrauenskrise die klassische Banken-Refinanzierung ueber Anleihe-Emissionen fast zum Erliegen kam, da die emittierten Papiere nicht bzw. nur mit deutlich hoeheren Zinszahlungen abgenommen wurden. Diese hoeheren Zinsaufwendungen fuer den Mittelzufluss fuehrten dann bei der Weitergabe des Geldes an Kunden zu deutlich angestiegenen Kreditzinsen. Die Verknappung war Resultat der geminderten Risikotragfaehigkeit. Da immer mehr Kunden ihre Kredite nicht an die Banken zurueckzahlen konnten und die Geldanlagen (z. B. Asset Backed Securities bzw. Credit Default Swaps) an Wert verloren, mussten diese eigenkapitalmindernd abgeschrieben werden. Logische Konsequenz war, dass die Geldinstitute aufgrund der staatlichen Regulierungsvorschriften das Volumen ihrer Risiko-aktiva anpassen, d. h. reduzieren mussten. Diese Anpassung kann dahingehend erfolgen, dass keine neuen Kredite mehr ausgegeben werden bzw. das bestehende Kreditvolumen reduziert wird, indem die Banken einzelne Kredite bei Faelligkeit von den Kunden zurueckfordern. 

Gleichzeitig schwand auch das Vertrauen der Banken in die Unternehmen der Realwirtschaft. Deren zukuenftige Entwicklung war aufgrund des weltweiten drastischen Nachfragerueckgangs nicht mehr einschaetzbar, was wiederum die vorhandene Kreditwuerigkeit erheblich minderte.Die angestiegenen Finanzierungskosten und verschaerften Kreditvergabebedingungen erschwerten die Beschaffung liquider Mittel fuer Wirtschaftsunternehmen erheblich. Der gesamtwirtschaftliche Geldstrom geriet ins Stocken und bremste die Investitionsneigung der Unternehmen. Somit uebertrug sich die Bankenkrise auf die Realwirtschaft mit signifikanten Auswirkungen auf die bereits ruecklaeufige Konjunkturentwicklung.

Реальная экономика – мученик финансового кризиса!

Для воздействия на экономическую активность одним из самых действенных каналов передачи является удорожание и дефицит кредитных предложений, так называемые «кредитные клеммы». Удорожание исходит из того, что в условиях кризиса доверия классическое рефинансирование банков посредством выпуска облигаций пришло в упадок, т.к. выпускаемые бумаги принимались по высоким процентным платежам. Увеличение процентных расходов на поток средств привело к повышению ставок кредитования клиентов. Дефицит был результатом уменьшившейся способности риска.  Поскольку все больше клиентов не могли вернуть кредит обратно банку, то активы (ABS или CDS), потерявшие свою ценность, должны были списываться, снижая вместе с тем капитал. Логическим выводом было то, что финансовые институты, согласно государственным нормативным требованиям, должны были согласовывать, т.е. уменьшать объемы своих рисковых активов. Эту настройку можно выполнить, если не выдавать больше новых кредитов или сократить объемы кредитов, по которым банки могут не получить обратно требуемую сумму.

Одновременно с этим пропало доверие банков по отношению к отрасли предпринимательства. Ее будущее развитие было связано с резким падением спроса во всем мире, что снова снизило ценность кредитов. Возросшие затраты на финансирование и ужесточившиеся условия выдачи кредитов значительно усложняли привлечение ликвидного капитала в данный сектор. Общеэкономический денежный поток приостановился, и тенденции инвестирования в предпринимательство затормозились. Таким образом банковский кризис переложился на реальную экономику, оказав существенное влияние на ее развитие.

