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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser!

In der Ihnen vorliegenden Ausgabe von Statistiken — Daten & Analysen, der statistischen Quartals-
publikation der Oesterreichischen Nationalbank, finden Sie wieder Beitrdge zu ausgewdhlten
Themenbereichen der Finanzstatistik.

Der gewohnte Uberblicksartikel zu den osterreichischen Finanzinstituten wurde wieder von
Martin Bartmann und Patrick Thienel erstellt. Diesmal wird die EntWick]ung von Krediten, Ein]agen
und Zinssdtzen osterreichischer Banken seit Beginn der Finanzkrise analysiert.

Wie gewohnt werden Thnen die aktuellsten Osterreich-Ergebnisse der euroraumweiten Umfrage
tber das Kreditgeschdft von Gerald Hubmann prasentiert. Hier werden sowohl die Angebots- als auch
die Nachfrageseite der Kreditvergabe naher beleuchtet. Diesmal werden aber auch die Antworten der
Banken zu ihrer Refinanzierungssituation sowie zu den Auswirkungen des EZB-Ankaufprogramms
auf die Liquiditdt untersucht.

Bianca Ully und Me-Lie Yeh gehen in ihrer Analyse zu Investmentfonds zuerst auf den europdi-
schen Markt ein, anschliefend auf die jiingeren Entwicklungen bei inlindischen Investmentfonds,
deren Veranlagungsschwerpunkte sowie Glaubigerstruktur.

Im Anschluss berichtet Sabine Wukovits iiber die Entwicklung der europdischen borsennotierten
Konzerne im Jahr 2014. Mit Hilfe eines einheitlichen IFRS-Bilanzerfassungsschemas werden die
Jahresabschlussdaten nichtfinanzieller borsennotierter Konzerne von den einzelnen Lindern erfasst
und anschlieflend Analysen u. a. zu den Themenbereichen Profitabilitat und Finanzierungsstruktur
aufbereitet.

Der osterreichischen Zahlungsbilanz 2015 ist die_ _ Analyse von Thomas Cernohous, René
Dell’mour, Bianca Ully und Patricia Walter gewidmet. Osterreichs Volkswirtschaft erzielte im Jahr
2015 einen hoheren Leistungsbilanziiberschuss als im Vorjahr und demonstrierte damit im anhaltend
schwierigen Wirtschaftsumfeld ihre Wettbewerbsfahigkeit. Die Verankerung in den europdischen
Produktionsketten und ein ausgewogener Produktmix federten den Riickgang in einzelnen Absatz-
mdrkten ab und erméglichten einen Anstieg der Giiter- und Dienstleistungsexporte.

Kurzberichte sowie eine Kurzauswahl von 14 Tabellen erginzen das vorliegende Heft. Auf unserer
Website steht Ihnen unter http://statistik.oenb.at ein umfassendes Datenangebot zur Verfiigung. In
diesem Zusammenhang mochten wir Sie auf folgende Links aufmerksam machen:

Standardisierte Tabellen: http://www.oenb.at/Statistik/Standardisierte-Tabellen.html

Benutzerdefinierte Tabellen:

https://www.oenb.at/isaweb/dynal.do’?lang=DE&go=initHierarchie

Verdffentlichungskalender: http://www.oenb.at/isaweb/releasehierarchie.do?lang=DE

Seit November 2011 steht Ihnen das umfangreiche OeNB-Statistikangebot fiir Smartphones und
Tablets kostenlos mobil nutzbar zur Verfiigung. Die App wird auf der OeNB-Website unter
http://app.oenb.at prasentiert.

Sollten Sie Fragen zum Datenangebot der OeNB haben, wenden Sie sich bitte an unsere Statistik-
Hotline, +43-1-40420-5555 oder Statistik.hoth'ne@oenb.at.

Wenn Sie per E-Mail tiber Neuerscbeinungen iry%rmiert werden mochten, bitten wir Sie, sich
unter www.oenb.at/Service/ Newsletter.html zu registrieren.

Johannes Turner
Gerhard Winkler
Michael Pfeiffer
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Stefan Wiesinger?

Geldvermdgensbildung und Finanzierung des

privaten Sektors 2015

Nichtfinanzielle Unternehmen

Das Geldvermdgen nichtfinanzieller
osterreichischer Unternehmen betrug
mit Ende 2015 474,8 Mrd EUR.
Verglichen mit dem Vorjahreswert
(459,1 Mrd EUR) bedeutet dies ein
Wachstum von 3,4%. Da der Unter-
nehmenssektor traditionell eine kons-
tante Veranlagungsstrategie hat, glie-
derte sich die Verteilung des Geldver-
mogens dhnlich wie schon in den
vergangenen Berichtsperioden: Haupt-
sachlich hielt der heimische Unterneh-
menssektor Beteiligungen’ (222,0 Mrd
EUR) sowie ausstehende Forderungen
aus (vorwiegend innerscktoral) verge-
benen Krediten (118,6 Mrd EUR). In
Summe ergaben diese Finanzierungs-
instrumente einen Lowenanteil von
71,7% am gesamten Geldvermogen
des nichtfinanziellen Unternehmens-
sektors. Forderungen laufender Ge-
schifte durch vergebene Handelskre-
dite betrugen 2015 42,6 Mrd EUR.
Dadurch wurden 2015 9,0% des
gesamten Geldvermogens —abgedeckt
(2014: 8,7%). Die Geldveranlagung
des Unternechmenssektors in Bargeld
und Einlagen betrug 2015 61,2 Mrd
EUR. Wahrend in der Zeit der Finanz-
krise zwischenzeitlich tber 16% des
gesamten verfiigbaren Geldvermogens
in Bargeld und Einlagen gesichert
wurde, reduzierte sich dieser Wert in
den letzten Jahren wieder und pendelte
sich 2015 schlussendlich auf 12,9 % ein.
Die restlichen Finanzierungsinstru-
mente wie Investitionen in verzinsliche
Wertpapiere (6,9 Mrd EUR), Invest-
mentzertifikate (11,0 Mrd EUR) sowie
Forderungen aus Versicherungsansprii-

' Redaktionsschluss: 29. April 2016.

chen (6,5 Mrd EUR) und sonstige For-
derungen (6,1 Mrd EUR) spielen 2015,
wie auch in den Jahren davor, eine eher
untergeordnete Rolle im Geldvermogen
osterreichischer Unternehmen.

Der nichtfinanzielle Unternehmens-
sektor veranlagte 2015 transaktions-
bedingt frisches Kapital in Héhe von
18,2 Mrd EUR. Nicht transaktionsbe-
dingte Verinderungen anhand von
Preiseffekten wiesen 2015 mit 5,0 Mrd
EUR auf ein positives Marktumfeld
hin. Es wurde wie auch in den letzten
Jahren davor vermehrt in Beteiligun-
gen investiert (9,2 Mrd EUR). Wih-
rend das kumulierte Quartalsergebnis
2014 vergebene Neukredite in Hohe
von 3,6 Mrd EUR aufwies, wurde 2015
mit 5,9 Mrd EUR verstarkt dahinge-
hend investiert. Auch Handelskredite
konnten 2015 mit 2,3 Mrd EUR Neu-
kreditvergabe den Einbruch des letzten
Jahres (2014: —2,4 Mrd EUR) weitge-
hend kompensieren.

Der heimische nichtfinanzielle
Unternehmenssektor hatte Ende 2015
Verbindlichkeiten in Hohe von 718,5 Mrd
EUR. Verglichen mit dem Wert des
Vorjahrs (698,1 Mrd EUR) bedeutet
dies ein Wachstum von 2,9%. Wie
auch  schon beim  Geldvermégen
dominierten hier vor allem ausstehende
Verbindlichkeiten von Beteiligungen
(336,0 Mrd EUR) sowie von Krediten
(271,1 Mrd EUR). Diese Finanzie-
rungsinstrumente machten mit 84,5 %
den Lowenanteil der Verbindlichkeiten
aus. Die restlichen 15,5 % beinhalteten
Handelskredite (41,3 Mrd EUR), ver-
zinsliche Wertpapiere (42,8 Mrd EUR)

sowie kapitalgedeckte Pensionsreser-

2 Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Auﬁenwirtsch(yrt, Finanzierungsrechnung und

Monetdrstatistiken, stefan. wiesinger@oenb. at.

> Darin sind borsen-/nicht borsennotierte Aktien sowie sonstige Anteilsrechte enthalten.
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ven (10,0 Mrd EUR) und sonstige Ver-
pflichtungen (17,2 Mrd EUR). Die
Kreditfinanzierung des nichtfinanziel-
len Unternechmenssektors stammte
zum Grobteil (226,5 Mrd EUR) aus
dem Inland und hier vorwiegend von
monetaren Finanzinstituten (149,5 Mrd
EUR) sowie innersektoralen Krediten
anderer inlandischer Unternehmen
(62,3 Mrd EUR). Beteiligungen nicht-
finanzieller Unternechmen wurden mit
196,6 Mrd EUR vom Inland gehalten,
wobei die Hauptglaubiger Gsterreichi-
sche Unternehmen (60,3 Mrd EUR)
sowie Haushalte (53,2 Mrd EUR)
waren. Das Ausland hielt mit Ultimo
2015 139,4 Mrd EUR Beteiligungen
osterreichischer nichtfinanzieller Unter-
nehmen.

Geldvermégensbildung und Finanzierung des privaten Sektors in 2015

Die Finanzierung des Unternch-
menssektors betrug 2015 transaktions-
bedingt 15,7 Mrd EUR. Verglichen mit
dem Wert aus dem Vorjahr (7,4 Mrd
EUR) signalisierte der heimische nicht-
finanzielle Unternehmenssektor somit
eine steigende Nachfrage an frischem
Kapital. Dies ist als spiegelbildliche
Entwicklung zur Geldvermogensbil-
dung anzusehen. Die Verbindlichkeiten
des nichtfinanziellen Unternehmens-
sektors stiegen 2015 ebenfalls auf
Grund von Preiseffekten um 8,2 Mrd
EUR. Erstmals seit 2012 finanzierte
sich der Unternechmenssektor 2015
(5,1 Mrd EUR) vermehrt durch Kre-
dite, wobei 2,0 Mrd EUR aus dem
Inland und 3,1 Mrd EUR aus dem Aus-
land stammen. Die Laufzeitenbetrach-

Tabelle 1

Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der nichtfinanziellen Unternehmen

2014 2015 2015

Bestinde | Bestdnde Trans- Jahres-

aktionen wachstums-
rate

MrdEUR | MdEUR | Anteilin % | Mrd EUR | Anteilin %
Bargeld und Einlagen 594 61,2 12,9 2,2 0,5
Kurzfristige Kredite 273 296 6,2 2,2 0,5
Langfristige Kredite 85,9 89,0 18,7 3,6 0,8
Handelskredite 399 42,6 9,0 24 0,5
Kurzfristige verzinsliche Wertpapiere 01 0,2 0,0 01 0,0
Langfristige verzinsliche Wertpapiere 8,1 6,7 14 =3 -03
Bérsennotierte Aktien 26,8 224 4,7 0,8 0,2
Nicht bérsennotierte Aktien 40,1 41,3 8,7 0,6 01
Investmentzertifikate 10,7 11,0 2.3 0,3 0/1
Sonstige Anteilsrechte 1478 158,2 333 7.8 17
Sonstige Forderungen inklusive Finanzderivate 129 12,5 2,6 -0,6 -0/1
Geldvermégen (Finanzvermogen) 4591 474,8 18,2 4,0
Kurzfristige Kredite 46,3 444 6,2 2,0 -0,3
Langfristige Kredite 2194 2267 31,5 71 1,0
Handelskredite 370 41,3 57 4,0 0,6
Kurzfristige verzinsliche Wertpapiere 04 04 01 0,0 0,0
Langfristige verzinsliche Wertpapiere 421 A4 59 09 0/1
Borsennotierte Aktien 624 66,6 973 0,8 01
Nicht bérsennotierte Aktien 419 11,6 58 -0 0,0
Sonstige Anteilsrechte 2199 2278 31,7 6,9 1,0
Kapitalgedeckte Pensionsriickstellungen 10,0 10,0 14 0,0 0,0
Sonstige Verbindlichkeiten inklusive Finanzderivate 18,6 1722 24 19 -0,3
Verpflichtungen 698,1 718,5 15,7 2,2

Quelle: OeNB.
Anmerkung: Redaktionsschluss 8. April 2016.
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Geldvermogensbildung und Finanzierung des privaten Sektors in 2015

tung spielt hier ebenfalls eine wichtige
Rolle. Wahrend der Unternehmens-
sektor 2015 kurzfristige Kredite getilgt
hat (2,0 Mrd EUR) riickte die langfris-
tige Kreditfinanzierung (7,1 Mrd EUR)
in den Vordergrund. Die Finanzierung
tber Handelskredite (4,0 Mrd EUR)
setzte 2015 die in den letzten drei
Jahren wachsende Bedeutung der
Unternehmensfinanzierung fort. Die
Kapitalbeschaffung mittels Eigenkapi-
talerhéhung betrug 2015 7,6 Mrd EUR
(Inland: 24 Mrd EUR; Ausland:
5,2 Mrd EUR). Verglichen mit dem
Wert aus dem Vorjahr (8,2 Mrd EUR)
ist allerdings ein leichter Riickgang er-
kennbar. Preiseffekte borsennotierter
Aktien wirkten sich mit 3,8 Mrd EUR
positiv auf die Verbindlichkeiten nicht-
finanzieller Unternehmen aus. 2014
waren sie noch mit fallenden Kursen
und somit schwindendem zur Verfi-
gung stehendem Kapital (bei bérsenno-
tierten Aktien) in Hohe von 3,5 Mrd
EUR konfrontiert.

Osterreichische nichtfinanzielle
Unternehmen hatten mit Ende 2015
eine nicht konsolidierte Verschuldungs-
quote* von 113,8 %, die deutlich unter
dem 3-Jahres-Durchschnitt (2012 bis
2014) von 120,4% lag. Die konsoli-
dierte Verschuldungsquote nichtfinan-
zieller Unternehmen betrug 2015
108,7%, wobei auch diese im Vergleich
der letzten Jahre (2012 bis 2014) klar
unter dem Durchschnitt von 118,7%
liegt. Im Verhiltnis zum BIP betrigt
der konsolidierte Verschuldungsgrad

2015 74,4%. Diese Kennzahl ist ein
wesentlicher Bestandteil® von Analysen
makroékonomischer Ungleichgewichte
durch die Europiische Kommission.
Unter Berticksichtigung der Verschul-
dung der Haushalte sowie der privaten
Organisationen ohne Erwerbszweck in
Relation zum BIP (52,1%) ergibt die
private Verschuldung fiir das Berichts-
jahr 2015 126,5%. Somit wird auch
weiterhin die von der Europiischen
Kommission definierte Grenze von
133% unterschritten. Die Kapital-
marktfinanzierungsquote6 nichtfinan-
zieller Unternchmen betrug mit Ende
2015 15,2%. Verglichen mit dem
Durchschnittswert der letzten drei
Vergleichsjahre (2012 bis 2014) von
15,1% zeigt sich, dass der anteilsmafi-
gen Finanzierung tiber den Kapital-
markt weiterhin geringere Bedeutung
zukommt als noch vor der Finanzkrise

(2007: 22,3 %).

Haushalte

Das verfiigbare Einkommen des Haus-
haltssektors” 2015 betrug, auf kumu-
lierter Jahresbasis betrachtet, 191,4 Mrd
EUR. Verglichen mit dem Wert des
Vorjahrs (190,7 Mrd EUR) bedeutet
dies einen leichten Zuwachs in Hohe
von 0,4 %. Die Netto-Ersparnisbildung
fir den gleichen Zeitraum betrug
13,4 Mrd EUR (2014: 15,0 Mrd EUR),
Die daraus resultierende Sparquote®
zeigt, dass der Osterreichische Haus-
haltssektor 2015 mit 6,9% deutlich
unter dem Vorjahrswert von 7,8 % lag.

DieVerschuldungsquote ist die Relation von Fremdkapital zu Eigenkapital.

° Die Kennzahl beinhaltet die Summe der Verschuldung nichtﬁnanzie”er Unternehmen, von Haushalten sowie

privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.

notierten Aktien an den gesamten Verbindlichkeiten.

Die Kapitalmarktfinanzierungsquote berechnet sich aus dem Anteil von verzinslichen Wertpapieren und bérsen-

7 Private Haushalte einschlieflich selbststandig Erwerbstdtiger, Einzelunternehmer sowie privater Organisationen
ohne Erwerbszweck (z. B. Gewerkschaﬁen, kirchliche Organisationen).

Statistik Austria).

Die Sparquote errechnet sich aus dem Verhaltnis von gespartem Kapital zu verfiigharem Einkommen (Quelle:

10
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Das Geldvermégen der privaten
Haushalte betrug mit Ende 2015
604,7 Mrd EUR. Dies entspricht einem
Wachstum von 2,2% verglichen mit
dem Vorjahr. Private Haushalte haben
trotz der niedrigen Zinsen 2015 mit
6,4 Mrd EUR wieder vermehrt ihr ver-
fiigbares Kapital in Einlagen investiert.
Wihrend vor allem das Interesse an tag-
lich falligen Einlagen im Jahr 2015 stieg
(13,7 Mrd EUR) wurden wie auch schon
in den Jahren zuvor gebundene Einlagen-
positionen aufgel6st (7,3 Mrd EUR).

Eine weitere interessante Um-
schichtung fand 2015 zwischen verzins-
lichen Wertpapieren und Investment-
zertifikaten statt. Wahrend der seit
2013 anhaltende Trend des kontinuier-
lichen Abbaus von verzinslichen Wert-
papierbestinden  immer  deutlicher
wird, zeigt sich ein in dhnlichem Aus-
mal} steigendes Investieren in Invest-
mentzertifikate. 2015 bauten private
Haushalte 3,5 Mrd EUR verzinsliche
Wertpapiere ab. Durch negative Markt-
entwicklungen (0,6 Mrd EUR) sank
der Bestand an verzinslichen Wert-
papieren in Summe von 40,5 Mrd EUR
(2014) auf 36,5 Mrd EUR (2015). Im
Gegenzug dazu erhohte sich das Inter-
esse privater Haushalte an Investment-
zertifikaten 2015 um 3,9 Mrd EUR,
trotz einer mit verzinslichen Wert-
papieren vergleichbaren schlechten Per-
formance von —0,4 Mrd EUR. Dies
fihrte in Summe zu einem Anstieg der
Bestande von Investmentzertifikaten
von 47,8 Mrd EUR (2014) auf 51,3 Mrd
EUR (2015).

Die in den letzten Jahren feststell-
baren = Umschichtungen,  einerseits
zwischen den Einlagenkategorien und
andererseits zwischen verzinslichen
Wertpapieren und Investmentzertifika-
ten, fihrten zu einer Strukturverschie-
bung im Anlageportfolio privater Haus-
halte. Rund 127 Mrd EUR (21 %) des

Finanzvermogens bestanden am Ende

Geldvermégensbildung und Finanzierung des privaten Sektors in 2015

des Jahres 2015 aus Bargeld bzw. tig-
lich falligen Einlagen. Damit konnten
rund 70% der Konsumausgaben des
Jahres 2015 finanziert werden. Rund
119 Mrd EUR (20 %) waren Ende 2015
in gebundenen Einlagen veranlagt. Ein-
lagen mit einer Bindungsfrist tiber zwei
Jahre machten davon 32 Mrd EUR aus.
Die im Beliebtheitsranking der Oster-
reicher traditionell ~dominierenden
Spar- und Bauspareinlagen hatten zu
diesem Zeitpunkt nur mehr Anteile
von 21% bzw. 3,3% (gleichauf mit
dem Aktienbesitz) am Gesamtvermogen.

2015 wurde erstmals in Summe
mehr Kapital aus Beteiligungen von
privaten Haushalten abgezogen als in-
vestiert (—0,1 Mrd EUR). Vor allem bei
borsennotierten Aktien konnte sich der
kurzfristige Aufschwung 2014 (0,5 Mrd
EUR) nicht halten. Durch eine giins-
tige Marktentwicklung war es den pri-
vaten Haushalten allerdings mdoglich,
ihre Bestande an Beteiligungen von
2014 (125,5 Mrd EUR) auf 2015
(128,3 Mrd EUR) um 2,2% zu erho-
hen. Im Gegensatz zu verzinslichen
Wertpapieren und Investmentzertifika-
ten konnten Haushalte besonders bei
bérsennotierten Aktien 2015 (1,5 Mrd
EUR) Gewinne erzielen.

Haushalte finanzierten sich 2015
mit 173,3 Mrd EUR tber Kredite. Im
Umfeld niedriger Kreditzinsen stiegen
die Kreditverbindlichkeiten privater
Haushalte gegeniiber 2014 (167,9 Mrd
EUR) vor allem durch Wohnraumfi-
nanzierung um 3,2 %. Davon stamm-
ten 1,5% aus tatsichlich geleisteten
Transaktionen sowie 1,7% aus Wech-
selkurseffekten (hauptsachlich auf Grund
des Schweizer Frankens). Wie auch
schon in den Jahren davor lag der
Lowenanteil der Kreditfinanzierung
bei Wohnbaukrediten, die 2015 mit
122,8 Mrd EUR rund 70% der ge-
samten Verbindlichkeiten (175,3 Mrd
EUR) ausmachten.
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Geldvermogensbildung und Finanzierung des privaten Sektors in 2015

Tabelle 2

Geldvermégen und Verbindlichkeiten der Haushalte

Ultimo 2014| Ultimo 2015 2015

Bestande Bestande Trans- Jahres-

aktionen wachstums-
rate

Mrd EUR | MdEUR | Anteilin% | Mrd EUR | Anteilin %
Bargeld 20,6 21,5 3,6 09 0,2
Téaglich fallige Einlagen 91,7 105,5 174 13,7 2,3
Sonstige Einlagen 126,2 118,9 19,7 73 1,2
Kurzfristige Kredite 09 17 0,3 0,8 01
Langfristige Kredite 0,7 0,7 0/1 01 0,0
Handelskredite 0,0 0,0 00 0,0 00
Kurzfristige verzinsliche Wertpapiere 1,0 1,0 0,2 0,0 0,0
Langfristige verzinsliche Wertpapiere 395 35,5 59 =315 -06
Bérsennotierte Aktien 184 19,6 3,2 0,0 0,0
Nicht-bérsennotierte Aktien 2,9 2,9 0,5 -01 0,0
Investmentzertifikate 478 51,3 8,5 39 0,7
Sonstige Anteilsrechte 104,2 105,8 17,5 0,0 0,0
Lebensversicherungsanspriiche 72,7 72,3 12,0 -03 0,0
Nicht-Lebensversicherungsanspriiche 11,8 12,0 2,0 0,2 0,0
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche 381 396 6,5 0,8 01
Sonstige Forderungen und Finanzderivate 15,2 164 2,7 12 02
Geldvermégen (Finanzvermogen) 591,6 604,7 10,6 1,8
Wohnbaukredite, kurzfristig 23 2,6 1,5 0,2 01
Wohnbaukredite, langfristig 1144 120,2 68,6 37 2,2
Konsumkredite, kurzfristig 50 47 2,7 -0,3 -0/
Konsumkredite, langfristig 15,2 14,7 8,4 -04 -0,2
Sonstige Kredite, kurzfristig 52 49 2,8 -04 -0,2
Sonstige Kredite, langfristig 259 26,2 15,0 -05 -03
Handelskredite 0,0 0,0 0,0 0,0 00
Sonstige Verbindlichkeiten und Finanzderivate 1.8 2,0 11 0,2 0,0
Verpflichtungen 169,7 175,3 2,6 1,5

Quelle: OeNB Redaktionsschluss 8. April 2016
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Konsolidierte Ertrags- und Vermdgenslage
der Kreditinstitute 2015: Anstieg des
konsolidierten Jahresergebnisses um

4,6 Mrd EUR gegentber dem Jahr 2014

Das konsolidierte Jahresergebnis nach
Steuern und Minderheitenanteilen von
allen in Osterreich meldepflichtigen
Kreditinstituten wurde im Jahr 2015
mit insgesamt 5,2 Mrd EUR angege-
ben. Dies entspricht einer Verbesse-
rung um 4,6 Mrd EUR im Vergleich
zum Jahresergebnis 2014 (623,1 Mio
EUR).

Eine Betrachtung der Aufwands-
und Ertragspositionen zeigt zwar einen
Riickgang der konsolidierten Betriebs-
ertrage gegentiber der Vergleichsperiode
2014 um 652,9 Mio EUR (-2,3 %) an,
dieser konnte jedoch durch andere
Entwicklungen deutlich iiberkompen-
siert werden: So wirkten sich die um
2,0 Mrd EUR (-52,2%) gesunkenen
Abschreibungen von Vermogenswer-
ten’ sowie die um 2,3 Mrd EUR
(36,2 %) gesunkenen Risikovorsorgen
im Kreditgeschift deutlich positiv auf
das konsolidierte Jahresergebnis aus.
Im Jahr 2015 wurde zudem ein deutlich
hoherer sonstiger Saldo in Hohe von
2,0 Mrd EUR, vor allem aufgrund
von Einmaleffekten, die auBBerhalb der
ordentlichen Geschiftstatigkeit liegen,
ausgewiesen.

Entwicklung des konsolidierten
Jahresergebnisses im Detail

Im Jahr 2015 erzielten die Osterreichi-
schen Kreditinstitute Betriebsertréige

(ohne Risikovorsorgen) in Hohe von
28,1 Mrd EUR. Dies entspricht einem

Riickgang im Vergleich zum Jahr 2014
um 652,9 Mio EUR (-2,3%). Starke
Verdnderungen gab es vor allem beim
Nettozinsergebnis, das als wichtigste
Ertragskomponente der &sterreichi-
schen Kreditinstitute, verglichen mit
dem Jahr 2014, einen Riickgang um
1,0 Mrd EUR (-5,2%) auf 18,3 Mrd
EUR auswies. Negativ auf die Betriebs-
ertraige wirkten sich zudem die um
33,6 % auf 619,7 Mio EUR gesunkenen
Dividenden und anderen Beteiligungs-
ertrage (UGB) aus.

Dem entgegen steht die Verbesse-
rung des sonstigen betrieblichen Ergeb-
nisses um 6447 Mio EUR (+94,9 %)
auf —34,8 Mio EUR, da in der Ver-
gleichsperiode 2014 noch starkere Be-
lastungen im Zusammenhang mit dem
ungarischen Konsumentenkreditgesetz
zur Zwangskonvertierung von Fremd-
wahrungskrediten enthalten gewesen
waren. Weitgehend stabil blieben das
Provisionsergebnis in der Héhe von
7,7 Mrd EUR (-0,1%) sowie der
Handelserfolg, der lediglich um 35,6 Mio
EUR (+2,6%) auf 1,4 Mrd EUR an-
stieg.

Trotz der gesunkenen Betriebs-
ertrage wies das konsolidierte Betriebs-
ergebnis (ohne Risikovorsorge) einen
Anstieg um 1,7 Mrd EUR (+18,9 %)
auf 10,5 Mrd EUR aus. Deutlich posi-
tiv auf das Betriebsergebnis wirkten
sich die um 2,0 Mrd EUR (-52,2 %)
auf 1,8 Mrd EUR gesunkenen Ab-

' Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Aufsicht, Modelle und Bonitdtsanalysen,

Birgit. Hebesberger@oenb. at , Stefan. Kinschner@oenb. at

? Diese Position beinhaltet Abschreibungen und Wertminderungen von immateriellen Vermigenswerten (inkl. Firmen-
werte), Sachanlagen, als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und Beteiligungen.

Birgit Hebesberger,
Stefan Kinschner!

STATISTIKEN Q2/16
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Konsolidierte Ertrags- und Vermogenslage der Kreditinstitute 2015:
Anstieg des konsolidierten Jahresergebnisses um 4,6 Mrd EUR gegentiber dem Jahr 2014

schreibungen von Vermégenswerten3
aus. Die Vergleichsperiode 2014 war
von den hohen Sonderbelastungen
zweier Banken im Zusammenhang mit
Wertminderungen von Firmenwerten
und anderen immateriellen Vermo-

enswerten in Rumanien bzw. in Russ-
land und Polen gepragt gewesen.

Zudem verringerten sich im Jahr
2015 die Verwaltungsaufwendungen
um 3229 Mio EUR (-2,0%) auf
15,8 Mrd EUR, wobei der Anstieg der
Sachaufwendungen um 261,4 Mio EUR
(+4,0%) auf 6,8 Mrd EUR durch den
Riickgang der Personalaufwendungen
um 5844 Mio EUR (—6,1%) auf
9,0 Mrd EUR tiberkompensiert wurde.

Insgesamt erzielten die dsterreichi-
schen Kreditinstitute ein positives kon-
solidiertes Jahresergebnis nach Steuern
und Minderheitenanteilen in Hohe von
5,2 Mrd EUR. Dies entspricht einer
Verbesserung um 4,6 Mrd EUR
(+741,6 %), wobei die im Rahmen des
SSM* direkt von der EZB beaufsichtig-
ten Kreditinstitute ein um 3,4 Mrd
EUR verbessertes Jahresergebnis aus-
wiesen.

Hohe Riickginge zeigten sich bei
den Risikovorsorgen im Kreditge-
schaft, die um 2,3 Mrd EUR (-36,2 %)
auf 4,0 Mrd EUR sanken. Allerdings
waren die Werte der Vergleichsperiode
2014 maf3geblich von zwei Banken be-
cinflusst gewesen, die insbesondere
hohe Riickstellungsdotierungen fiir das
Kreditgeschift in Ruménien bzw. der
Ukraine vorgenommen hatten.

Ergebnisverbessernd wirkte sich
auch der stark gestiegene sonstige Saldo
in Hohe von 2,0 Mrd EUR aus. Dies ist
zum einen auf die darin enthaltenen

deutlich hoheren Beteiligungsertrige in
Hohe von 857,8 Mio EUR und zum
anderen auf Einmaleffekte zurtick-
zufithren, die nicht der ordentlichen
Geschiftstatigkeit zuzuordnen sind und
im Zusammenhang mit der Bewertung
von erworbenem Nettovermogen stehen.

Demgegeniiber  stand das  um
—306,4 Mio EUR (~171,2%) auf
—485,3 Mio EUR verschlechterte Ge-
samtergebnis aus aufgegebenen Ge-
schaftsbereichen  sowie die um
991,0 Mio EUR (+350,4 %) auf 708,2
Mio EUR erhohten Minderheitenan-
teile.

Entwicklung der konsolidierten
Vermogenslage

Die Bilanzsumme aller in Osterreich
meldepflichtigen Kreditinstitute betrug
zum 31. Dezember 2015 1.056,7 Mrd
EUR und lag damit um 21,3 Mrd EUR
(-2,0%) unter dem Vergleichswert
zum 31. Dezember 2014

Aktivseitig gab es den groBten ab-
soluten Anstieg beim Kassenbestand
und den Guthaben bei Zentralbanken
(+18,2 Mrd EUR bzw. +44,9% auf
58,6 Mrd EUR). Dariiber hinaus gab
es Zuwachse bei den Krediten und
Forderungen gegeniiber Nichtbanken
(+2,5 Mrd EUR bzw. +0,4% auf
623,5 Mrd EUR) und den materiellen
Vermégenswerten (+2,3 Mrd EUR
bzw. +17,3% auf 15,6 Mrd EUR). Die
groBten Riickginge verzeichneten hin-
gegen die Kredite und Forderungen
gegeniiber Kreditinstituten (—30,9 Mrd
EUR bzw. —21,6% auf 112,1 Mrd
EUR), die Schuldverschreibungen und
Eigenkapitalinstrumente  (~5,0 Mrd
EUR bzw. —2,8 % auf 172,4 Mrd EUR)

Diese Position beinhaltet Abschreibungen und Wertminderungen von immateriellen Vermogenswerten (inkl. Firmen-

werte), Sachanlagen, als Finanzinvestition geha]tenen Immobilien und Beteiligungen.

SSM (Single Supervisory Mechanism): Bedeutende Banken werden seit 4. November 2014 direkt von der Europdi-

schen Zentralbank — unter Mitwirkung der nationalen Aufsichtsbehérden — beaufsichtigt.
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sowie die Finanzderivate mit positivem
Marktwert (-7,3 Mrd EUR bzw.
—17,7% auf 33,9 Mrd EUR).
Passivseitig gab es die groBten abso-
luten Anstiege bei den Verbindlichkei-
ten gegeniiber Nichtbanken (+20,9 Mrd
EUR bzw. +3,8% auf 575,4 Mrd EUR).
Die groBten Riickginge zeigten sich
hingegen bei den Verbindlichkeiten
gegentiber Kreditinstituten (—29,4 Mrd
EUR bzw. —18,5% auf 1294 Mrd
EUR), den Schuldverschreibungen und
anderen finanziellen Verbindlichkeiten

(13,6 Mrd EUR bzw. —7,6% auf

Konsolidierte Ertrags- und Vermogenslage der Kreditinstitute 2015:
Anstieg des konsolidierten Jahresergebnisses um 4,6 Mrd EUR gegentber dem Jahr 2014

165,2 Mrd EUR) sowie den Finanz-
derivaten mit negativem Marktwert
(-7,9 Mrd EUR bzw. —23,3% auf
26,1 Mrd EUR).

Die starken Riickginge bei den
Krediten und Forderungen bzw. Ver-
bindlichkeiten gegentiber Kreditinsti-
tuten sind in weiten Teilen auf eine
Bank zuriickzufiithren, die von einem
bilanziellen Wahlrecht Gebrauch macht
und seit dem Jahr 2015 ihre Treuhand-
geschifte unter dem Bilanzstrich aus-
weist.

Tabelle 1

Konsolidierte Ertragslage der Bankkonzerne und Einzelinstitute

2015 2014 Differenz zu 2014
in Mio EUR | in Mio EUR | absolut in%

Zinsergebnis 18.336,1 19.345,5 —1.0094 572
+  Provisionsergebnis 7.730,0 7.740,6 -10,6 -0/
+ Handelserfolg' 1413,0 13774 356 2,6
+ Dividendenertrége, Ertrage aus Beteiligungen (nur UGB) 6197 9329 —313,2 -33,6
+ Sonstiges betriebliches Ergebnis —34.8 —679,5 644,7 94,9
= Betriebsertrige netto 28.064,0 28.7169 -652,9 -2,3
—  Verwaltungsaufwendungen 15.789,2 161121 -322,9 2,0
~ Abschreibungen von immat. und mat. Vermdégen, Wertminderungen nicht finanzieller

Vermégenswerte und Beteiligungen 1.822,6 3.814,5 -1.9919 52,2
= Betriebsergebnis 10.452,1 8.790,3 1.661,8 189
—  Risikovorsorgen im Kreditgeschaft 4.021,5 6.301,2 —2.2797 —36,2
—  Sonstige Riickstellungen? 480,2 315,6 164.6 52,2
—  Risikovorsorgen aus nicht zum Zeitwert bilanzierten finanziellen Vermogensgegenstanden 153,7 2241 —704 —314
+ Sonstiger Saldo in Summe 2.0094 298,6 1.710,8 5729
= Jahresergebnis vor Steuern und Minderheitenanteilen 7.806,2 2.2481 5.558/1 2472
—  Ertragssteuern 1.368,8 17289 —360/1 -20,8
+  Gesamtergebnis aus aufgegebenen Geschiftsbereichen? —485,3 —1789 —306,4 1713
—  Minderheitenanteile? 708,2 —282,8 991,0 3504
= Jahresergebnis nach Steuern und Minderheitenanteilen 52439 6231 4.620,8 741,6
Quelle: OeNB.
" Handelsergebnis + sonstige Bewertungsergebnisse nach IFRS und nGAAP FINREP + sonstige realisierte Gewinne/Verluste aus Finanzgeschdften.
2 Fur diese Positionen werden Daten nur von meldepflichtigen Bankkonzernen nach IFRS erhoben.
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Vermdgensbestand der Pensionskassen stieg

im Jahr 2015 um 2,5%

Entwicklung des Pensionskassenvermdgens bis zum

Jahr 2015

Zum Jahresultimo 2015 verwalteten
13 Pensionskassen einen Vermogensbe-
stand von 19,5 Mrd EUR. Dies bedeu-
tet im Jahresabstand einen Zuwachs
von 2,5%. Mehr als drei Viertel des
esamten Vermdgensbestands wurden
von lediglich drei tberbetrieblichen
Pensionskassen verwaltet.

Andrea Fenzal'

Entwicklung der 6sterreichischen
Pensionskassen

Ende des vierten Quartals 2015 ver-
walteten 13 Pensionskassen einen Ver-
mogensbestand von 19,5 Mrd EUR.
Das von der Generali Pensionskasse AG
verwaltete Vermogen wurde auf die

BONUS Pensionskassen Aktiengesell-

Grafik 1

Entwicklung der 6sterreichischen Pensionskassen

in Mio EUR
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schaft iibertragen, wodurch sich die
Anzahl der Pensionskassen im letzten
Quartal 2015 auf nunmehr 13 redu-
zierte. Aus diesem Grund zahlt der
Pensionskassensektor nunmehr 6 tUber-
betriebliche und 7 betriebliche Pen-
sionskassen. Mehr als drei Viertel des
gesamten Vermogensbestands wurden
von lediglich drei tberbetrieblichen
Pensionskassen verwaltet.

Im ersten Halbjahr 2015 wuchs der
Vermégensbestand um 4,7 %, wahrend
die zweite Jahreshalfte 2015 von einem
Riickgang des Pensionskassenvermo-
gens gepragt war (—2,1%). Im Jahres-
vergleich ergab sich dennoch fiir
2015 ein Vermégenszuwachs von 2,5 %
(bzw. 468 Mio EUR). Die Verringe-
rung des Vermogens der Pensionskas-
sen im 2. Halbjahr 2015 ist groBteils auf
die negative Entwicklung an den Bor-
sen zuriickzufithren. Der langjihrige
Durchschnitt (15 Jahre) der Jahres-
wachstumsrate lag bei 6,7%, somit
deutlich tber jener von 2015. Laut
Pensionskassenverband sind die Erwar-
tungen fiir 2016 seitens der Pensions-
kassen dennoch positiv.

Die Betrachtung des von den
Pensionskassen gehaltenen Vermdgens
tber die letzten 15 Jahre (4. Quartal
2000 7,8 Mrd EUR) zeigt trotz teil-
weise krisengepragter Jahre einen
Anstieg bis zum 4. Quartal 2015 von
148,8 %. Dabei wurde der tberwie-
gende Teil (iiber 95 %) des Vermogens-
bestands kontinuierlich in Euro (im
4. Quartal 2015 97,4 %) und lediglich

ein geringer Anteil von unter 5% in

Quelle: OeNB. .
Fremdwéhrung gehalten.
' Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Aufenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdr-
statistiken, andrea. fenzal @oenb.at.
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Die Gliederung der Aktiva zeigt,
dass die Kategorie Wertpapiere zum
Jahresende 2015 einen deutlich iber-
wiegenden Anteil am Vermdégensbe-
stand von insgesamt 95,8% hatte.
87,7% der gesamten Wertpapierveran-
lagungen erfolgten in inlindische
Wertpapiere, lediglich ein Anteil von
12,3% wurde in auslandische Wert-
papiere investiert. Diese Wertpapiere
waren beinahe zur Ganze Investment-
zertifikate. Ein Durchblick (,look-
through®) bei von Pensionskassen ge-
haltenen inlandischen Investmentfonds
ergibt eine Aufteilung zu 51,5% in
Anleihen, gefolgt von Aktien mit
18,3%, Aktienfonds mit 15,3% und
Rentenfonds mit 11,1 %. Weiters zeigt
der Durchblick, dass die inlandischen
Investmentfonds iiberwiegend in aus-
lindischen =~ Wertpapieren —investiert
waren. Aktien- und Rentenfonds und
die sonstigen Wertpapiere waren sogar
zu 100% in auslindischen Papieren
veranlagt.

Vermdogensbestand der Pensionskassen stieg im Jahr 2015 um 2,5%

Entwicklung der Pensionskassen
im Euroraum
Der Vermdgensbestand der Pensions-
kassen im Euroraum erhohte sich von
2.160,7 Mrd EUR Ende 2014 auf
2.218,4 Mrd EUR im Jahr 2015. Dies
entspricht einer positiven Veréinderung
um 2,7%. Die Jahreswachstumsrate in
Osterreich lag mit 2,5 % knapp darunter.
Die Vermoégensaufteilung im Euro-
raum zeigt, dass Investmentfonds — wie
auch in Osterreich — die groBte Veran-
lagungskategorie fiir Pensionskassen
bildeten. Im Euroraum ist allerdings
das Verhaltnis zwischen Fonds und Ver-
anlagungen in an.dere Aktiva nicht so
markant wie in Osterreich. So inves-
tierten im Euroraum-Durchschnitt
Pensionskassen 44,1% in Investment-
fonds, gefolgt von Anleihen mit 24,6 %
und Aktien mit 12,0%. Die iibrigen
Aktiva (Einlagen 8,9%, Ausleihungen
2,7%, sonstige Forderungen 5,6%
und nichtfinanzielles Vermogen 1,9 %)
summierten sich auf einen Anteil von
19,2 % zum Jahresende 2015.

STATISTIKEN Q2/16
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Erza Aruqaj’

Verschiebungen in der Glaubigerstruktur
inlandischer Staatsanleihen

Die Glaubigerstruktur von verzinsli-
chen Wertpapieren, die vom Sektor
Staat emittiert wurden, zeigt am aktu-
ellen Rand eine relativ starke Zunahme
der Bedeutung des inlandischen Finanz-
sektors’ und gleichzeitig eine Reduzie-
rung der vom Ausland gehaltenen Be-
stande. Grund dafir ist unter anderem
die derzeitige expansive Geldpolitik
der Europdischen Zentralbank (EZB),
die auf' nationaler Ebene tiber die OeNB
abgewickelt wird.

Der folgende Kurzbericht be-
schreibt die Glaubigerstruktur Oster-
reichischer Staatsanleihen, bewertet
zum Marktwert.’ Die Gesamtverbind-
lichkeiten des Sektors werden nach den
Vorgaben des Europdischen Systems

Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnun-
gen (ESVG 2010) in folgende Glaubi-
gersektoren gegliedert: Inland in Summe
bestehend aus dem Finanzsektor, dem
Sektor Staat, den nichtfinanziellen
Unternehmen, den privaten Haushal-
ten und den privaten Organisationen
ohne Erwerbszweck, sowie ausldndische

Gldubiger.

Reduzierung der Auslands-
bestinde

Die Entwicklung der Glaubigerstruk-
tur von Bestanden der Staatsanleihen®
zeigt eine Verschiebung zwischen dem
Inland und Ausland im Laufe der letzten
20 Jahre. Wahrend 1995 die Bestande
im Ausland bei rund 33,1 Mrd EUR

Grafik 1
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Oesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Aufenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdr-
statistiken, erza.aruqaj@oenb.at

Daten zur Gldubigerstruktur der Wertpapieremissionen vom Sektor Staat sind auf der OeNB-Website abrufbar:
https: / /www.oenb.at / Statistik / Standardisierte- Tabellen / gesamtwirtschaftliche-finanzierungsrechnung / finan-
zierungsinstrumente / verzinsliche-wertpapiere / emissionen-vom-staat. html

Marktwert, inklusive aufgelaufener Zinsen, nicht konsolidiert. Im Gegensatz dazu wird beim Maastricht-Schulden-
stand der Nominalwert ohne aufgelaufene Zinsen verwendet und konsolidiert (d. h. ohne Staatspapiere in Besitz
von staatlichen Einheiten).

Staatsanleihen sind verzinsliche Wertpapiere, die vom Sektor Staat emittiert werden. Subsektoren des Sektors Staat
laut Europdischem System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen 2010: Bund ohne KA Finanz, Lander, Gemeinden
und Sozialversicherungen wie auch Unternehmen, die dem Staat zugeordnet werden.
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und jene im Inland bei 47,7 Mrd EUR
lagen, fand bis zur Finanzkrise eine
Verschiebung in Richtung Auslandssek-
tor statt. 2008 betrug der Bestands-
anteil der auslindischen Glaubiger
80,5%. Seitdem ist der Anteil wieder
riicklaufig. Im Jahr 2015 machte der
Auslandsbestand 72,1% aus. Im Jahr
2015 lag der Marktwert der verzinsli-
chen Wertpapiere, die vom Sektor
Staat emittiert wurden, bei insgesamt
rund 285 Mrd EUR. Von diesem Volu-
men wurden 205 Mrd EUR von auslan-
dischen und 80 Mrd EUR von inlandi-
schen Glaubigern gehalten. Die Zins-
zahlungen fiir Gsterreichische lang-
fristige Staatsanleihen, die im Besitz
des Auslands sind, betrugen fir die
Republik Osterreich in den vergange-
nen finf Jahren jeweils rund 6 Mrd
EUR; das Portfolio der Staatsanleihen
mit Ultimo 2015 setzt sich aus Anlei-
hen mit mehrheitlich langer Restlauf-
zeit zusammen.’

Inlandssektor gewinnt am
aktuellen Rand an Bedeutung

Wahrend der Inlandsbestand mit Ultimo
viertes Quartal 2008 noch 19,5% be-
trug, lag der Anteil des Inlands im vier-
ten Quartal 2014 bei 24,9 %. Im vier-
ten Quartal 2015 weist das Inland einen
Anteil von insgesamt 27,9 % auf. Dies
zeigt, dass die Rolle des Inlandssektors
in Summe und insbesondere jene des
Finanzsektors mit 21,1 % (2014: 17,9 %;
2008: 11,0%) am aktuellen Rand an
Bedeutung gewinnt.

Die Verschiebung innerhalb der
Glaubigerstruktur von Staatsanleihen
ist vor allem von den Nettoemissionen
beeinflusst: Im Jahr 2015 machte die
Erhohung 4,8 Mrd EUR aus. Wihrend

Verschiebungen in der Glaubigerstruktur inlandischer Staatsanleihen

die inlandischen Investoren im letzten
Jahr netto 8,4 Mrd EUR zukauften,
kam es bei auslandischen Investoren zu
Nettoverkaufen in Hohe von 3,6 Mrd
EUR.

Bedeutung von MFlIs steigt
Wahrend 2008 noch 6,0% der Anteile

von inlandischen monetaren Finanzins-
tituten (MFI)® gehalten wurden, kam
es 2009 zu einem sprunghaften Anstieg
auf 9,8 %. 2015 betrug der Bestandsan-
teil der MFIs 16,7%. Die erste trei-
bende Kraft fir diese Entwicklung
waren die Kreditinstitute, die von
5,8% im Jahr 2008 auf 9,4 % im dar-
auffolgenden Jahr aufstockten. Hier
spielte die Hinterlegungsmaoglichkeit
von Bankanleihen bei der EZB eine
nicht unwesentliche Rolle. Diese Erho-
hung des Anteils blieb erhalten. 2015
betrug der Anteil der Kreditinstitute
12,2%. Am aktuellen Rand ist noch
eine zweite treibende Entwicklung im
Finanzsektor erkennbar. Im Jahr 2015
erhohte sich der Anteil der Zentralbank
von 0,7% Ende 2014 auf 4,6 % Ende
2015. Diese Entwicklung ist auf das
»Quantitative Easing“ — das Anleihen-
kaufprogramm der EZB, das im Mirz
2015 in Kraft trat — zurtckzufiihren.

Seit dem zweiten Quartal 2015
kauft die EZB monatlich Staatsanleihen
bis zu einem geplanten Gesamtvolumen
von 60 Mrd EUR. In der Ratssitzung
am 10. Marz 20167 wurde beschlossen,
dass per April 2016 die Anleihenkaufe
aufgestockt werden und somit das mo-
natliche Volumen von 60 Mrd EUR auf
80 Mrd EUR steigt. Um dieses Ziel zu
erreichen, werden seit April 2016 auch

Unternehmensanleihen erworben. Da
die Geldpolitik der EZB national tiber

> Strukturinformationen tiber die Restlaufzeiten finden Sie in Cernohous et al. (2016), Zahlungsbilanzergebnisse fiir

das Jahr 2015, im vorliegenden Heft.

® Monetdre Finanzinstitute: Kreditinstitute, Zentralbank, Geldmarktfonds.

/ Presseaussendung der EZB: https:/ /www.ecb.europa.eu/press/pr/date/ 2016 /html/pr160310.en. html
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Verschiebungen in der Glaubigerstruktur inlindischer Staatsanleihen

die OeNB abgewickelt wird, hielt diese
im Ultimo des Jahres 2015 ecinen
Marktwert von rund 13 Mrd EUR in
Form von Staatsanleihen.

Konstante Entwicklung bei den
restlichen inlindischen Sektoren

Weiters ist anzumerken, dass am
aktuellen Rand inlandische Staatsanlei-
hen im Portfolio der Versicherungen,
Pensionskassen, betrieblichen Vorsor-
gekassen sowie des privaten nichtfinan-
ziellen Sektors (nichtfinanziellen Unter-
nehmen, private Haushalte und priva-
ten Organisationen ohne Erwerbs-
zweck) eine relativ geringe Bedeutung
haben. Investmentfonds hielten zum
Jahresende 2015 2,5% der ausstchen-
den Staatsanleihen. Hinter diesen In-
vestments stehen vor allem Versiche-

rungen, Pensionskassen und Haushalte.
Inlindische Haushalte hielten mit
Ultimo viertes Quartal 2015 indirekt —
liber Veranlagungen in inlindische In-
vestmentfonds — rund 2,1 Mrd EUR an
osterreichischen Staatsanleihen.® Versi-
cherungen hielten im vierten Quartal
2015 rund 1,4 Mrd EUR an Osterrei-
chischen Staatsanleihen, wahrend Pen-
sionskassen nur 0,4 Mrd EUR und be-
triebliche Vorsorgekassen rund 0,3 Mrd
EUR hielten.

Eine nicht unwesentliche Rolle
spielt der Staat als Glaubiger. 2015 hielt
der Sektor Staat direkt einen Bestand
an Staatsanleihen zu einem Marktwert
von rund 18 Mrd EUR (6 %), jedoch ist
hier anzumerken, dass in diesem Sektor
auch Unternehmen inkludiert sind, die
dem Staat zugeordnet werden.

% Informationen zu Investmentfonds finden Sie in Ully undYeh (2016), Entwicklung der inldndischen Investment-

fonds im Gesamtjahr 2015, im vorliegenden Heft.
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Executive Summaries

Housing loans support credit growth during the crisis
Loans, deposits and interest rates recorded by Austrian financial institutions in 2008-2015

Austrian banks’ loans to domestic nonbanks have ex-
panded at a steady pace since the onset of the financial
crisis. In particular the growth of credit to households
has proved robust, fueled by sustained momentum in the
rise of home loans amid historically low interest rates.
Corporate loan growth, on the other hand, decelerated

somewhat in 2015 but remained positive. Despite the low
interest rate level, Austrian banks continued to post
substantial increases in household deposits, which was
attributable exclusively to overnight deposits, however.
Household deposits remain fundamental to banks’ sound
liquidity position.

Austrian banks’ refinancing situation deteriorates further

Austrian banks’ access to refinancing continued to dete-
riorate in the first quarter of 2016. Especially the issu-
ance of medium- to long-term bonds was affected. There
is clear evidence for a tightening in this respect obser-
vable from the second quarter of 2015. The unfavorable
development of Austrian banks’ refinancing situation
reflects a prolonged downward trend that considerably
and negatively deviates from the euro area trend.

Credit standards, credit terms and conditions, and credit
demand remained largely unchanged in the first quarter
of 2016. Compared to the long-term average since 2003,
however, current credit standards are tight.

Performance of Austrian mutual funds in 2015

The ECB’s expanded asset purchase program had a
slightly positive influence on Austrian banks’ liquidity
positions and a slightly negative impact on their profit-
ability. Unlike in the euro area as a whole, the program
did not generate momentum for bank lending in Austria.
In accordance with the euro area results, Austrian banks
reported clearly reduced interest income and lower lend-
ing rates due to the ECB’s negative deposit facility rate.
Several findings from the bank lending survey show an
increasing strain on Austrian banks’ profitability (access
to refinancing, asset purchase program, negative deposit
facility rate).

2015 proves turbulent year for Austrian funds due to volatile stock markets

The year 2015 was characterized by high volatility on
stock and debt securities markets. Austrian fixed-income
funds reaped profits of EUR 2.3 billion from European
bonds in the first quarter of 2015. The second quarter,
however, saw a trend reversal and prices declined. In the
year 2015 as a whole, fixed-income funds suffered
valuation losses of EUR 377 million.

Motivated by the low interest rate environment, Austrian
households acquired domestic mutual fund shares to
the amount of EUR 2.2 billion in 2015. Likewise, institu-
tional investors made net acquisitions of some EUR 1.6

billion.

Performance of European listed corporations in 2014

Following three consecutive years of decline, the profit-
ability of European listed nonfinancial corporations (in
terms of EBIT as a percentage of sales) began to edge up
again in 2014 (+0.5 percentage points), reaching a
median value of 6%. This trend reversal did not extend
to major oil and gas companies, however, as these experi-
enced considerable pressure from falling oil prices. Simi-
larly, Austria’s nonfinancial corporations could not match

Balance of payments for the year 2015

The rising current account surplus indicates Austria’s in-
ternational competitiveness. The positive balance,
amounting to 2.6% of GDP in 2015, can be attributed to
arise in both the goods and services balance. In particu-

the pace of profit expansion observed in the reviewed EU
countries as a whole, but at the same time continued to
maintain the highest equity levels in a cross-country
comparison (41.4%). This analysis is based on annual
accounts data of listed nonfinancial corporations in eight
countries (Austria, Belgium, Germany, Spain, France,
Greece, Italy and Portugal).

lar, the travel account developed favorably. In financial
terms, Austria’s continued current account surplus has
allowed its positive international investment position to
improve even further.
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Ubersicht

Wohnbaukredite stiitzen Kreditwachstum wahrend der Krise
Kredite, Einlagen und Zinssatze osterreichischer Finanzinstitute 2008-2015

Seit Beginn der Finanzkrise entwickelten sich die Kredite
Nichtbanken
durchgehend stabil. Insbesondere das Kreditwachstum

osterreichischer Banken an inlandische

privater Haushalte erwies sich aufgrund der anhaltenden
Dynamik im Wohnbaubereich bei historisch geringen
Zinssatzen als robust. Das Wachstum bei Unternehmens-
krediten hingegen flaute im Jahr 2015 etwas ab, lag

jedoch weiterhin im positiven Bereich. Trotz des Zins-
satztiefs gab es weiterhin deutliche Einlagenzufliisse von
privaten Haushalten. Diese waren jedoch ausschlieBlich
bei tiglich filligen Einlagen zu beobachten. Sie sind nach
wie vor die Basis einer soliden Liquidititsausstattung von
Banken.

Refinanzierung fiir 6sterreichische Banken zum wiederholten Mal erschwert

Die Refinanzierungssituation der ésterreichischen Banken
hat sich im ersten Quartal 2016 weiter verschlechtert.
Dies gilt vor allem fiir die Begebung von mittel- bis lang-
fristigen Anleihen. Seit dem zweiten Quartal 2015 ist
hier eine auffillige Verscharfung zu beobachten. Die
einem langeren Trend folgende ungiinstige Entwicklung
der Refinanzierungssituation der ésterreichischen Banken
sticht auch im Euroraum-Vergleich deutlich negativ heraus.
Kreditrichtlinien, Kreditbedingungen und die Kredit-
nachfrage blicben im ersten Quartal 2016 weitgehend
unverandert. Im langfristigen Vergleich seit 2003 sind
die Kreditrichtlinien im Moment allerdings auf einem
straffen Niveau.

Das EZB-Ankaufprogramm hatte leicht positive

Auswirkungen auf die Liquiditétssituation der osterrei-
chischen Banken und leicht negative Auswirkungen auf
ihre Ertragslage. Im Unterschied zum gesamten Euro-
raum brachte das Programm in Osterreich keine Impulse
fir die Kreditvergabe. Wie jedoch im gesamten Euro-
raum, berichteten auch die Banken in Osterreich tiberaus
deutlich von gesunkenen Zinsertragen und Kreditzinsen
aufgrund des negativen Einlagensatzes.
Den Umfrageergebnissen ist an mehreren Stellen eine
zunchmende Belastung der Profitabilitit der ésterreichi-
schen Banken zu entnehmen (Refinanzierungssituation,
Ankaufprogramm, negativer Einlagensatz).

Entwicklung der inlindischen Investmentfonds im Gesamtjahr 2015
Volatile Aktienmarkte bescherten 6sterreichischen Fonds ein turbulentes Jahr

Das Jahr 2015 war geprigt von hoher Volatilitit sowohl
am Aktienmarkt als auch bei Rentenpapieren. Euro-
paische Anleihen bescherten ésterreichischen Renten-
fonds im ersten Quartal 2015 Gewinne in Hohe von
2,3 Mrd EUR. Im zweiten Quartal kam es zu einer
Trendumkehr und die Kurse fielen. Im Gesamtjahr 2015

mussten Rentenfonds Bewertungsverluste von 377 Mio
EUR hinnehmen.

Im aktuellen Niedrigzinsumfeld haben inlindische Haus-
halte 2015 heimische Investmentfondsanteile in Hohe
von 2,2 Mrd EUR zugekauft. Auch institutionelle Inves-
toren tatigten Nettozukaufe in Hohe von 1,6 Mrd EUR.

Entwicklung der europiischen borsennotierten Konzerne 2014

Die Rentabilitit (gemessen an EBIT/Umsatz) der euro-
paischen nichtfinanziellen borsennotierten Konzerne
zeigte nach drei Jahren erstmals wieder eine leichte Auf-
wartsbewegung (2014: +0,5 Prozentpunkte auf 6 % im
Median). Ausgenommen von dieser Trendwende waren
die vom fallenden Olpreis stark unter Druck stehenden
groBen Ol- und Gaskonzerne. Auch die Ssterreichischen
Konzerne konnten dieser Entwicklung wirtschaftlich

Zahlungsbilanzergebnisse fiir das 2015

Der neuerlich gestiegene Leistungsbilanziiberschuss ist
ein Indikator fiir die Wettbewerbsfahigkeit Osterreichs.
Der positive Saldo in Héhe von 2,6 % des BIP ist auf eine
Ausweitung der Uberschiisse grenziiberschreitender
Giiter- und Dienstleistungen zuriickzufiihren. Besonders

nicht folgen, wiesen jedoch bei einer durchschnittlichen
Eigenkapitalquote von 41,4% weiterhin die hochste
Eigenmittelausstattung im Landervergleich aus. Die
Analyse basiert auf den Jahresabschlussdaten von nicht-
finanziellen bérsennotierten Konzernen von insgesamt
acht Landern (Osterreich, Belgien, Deutschland, Spanien,
Frankreich, Griechenland, Ttalien und Portugal).

hohen Stellenwert hat der Uberschuss in der Reisever-
kehrsbilanz. Der Leistungsbilanziiberschuss hat auch
dazu beigetragen, dass sich Osterreichs positive Netto-
vermdgensposition gefestigt hat.
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Patrick Thienel?

Wohnbaukredite stitzen Kreditwachstum

wahrend der Krise

Kredite, Einlagen und Zinssdtze &sterreichischer Finanzinstitute

2008—2015

Seit Beginn der Finanzkrise entwickelten sich die Kredite osterreichischer Banken an inldndi-
sche Nichtbanken durchgehend stabil. Insbesondere das Kreditwachstum privater Haushalte
erwies sich aufgrund der anhaltenden Dynamik im Wohnbaubereich bei historisch geringen
Zinssdtzen als robust. Das Wachstum bei Unternehmenskrediten hingegen flaute im Jahr
2015 etwas ab, lag jedoch weiterhin im positiven Bereich. Trotz des Zinssatztiefs gab es
weiterhin deutliche Einlagenzufliisse von privaten Haushalten. Diese waren jedoch ausschlief3-
lich bei taglich fdlligen Einlagen zu beobachten. Sie sind nach wie vor die Basis einer soliden

Liquiditdtsausstattung von Banken.

Kreditvergabe entwickelte sich
stabil

Die Kreditvergabe an den Nichtbanken-
Sektor entwickelte sich auch wahrend
der Finanzkrise trotz deutlich riucklau-
figer Bilanzsumme stabil. Das aushaf-
tende Volumen der Kredite an inlandi-
sche Nichtbanken lag im Dezember
2015 mit 334 Mrd EUR etwas hoher als
im Dezember 2008. Finanzierungen
auslandischer Nichtbanken wurden im
entsprechenden Zeitraum hingegen von
106 Mrd EUR auf 93 Mrd EUR abge-
baut.

Die Bilanzsumme des Bankensek-
tors sank seit 2008 um 201 Mrd EUR.
Diese Entwicklung ist vor allem auf die
Reduktion der Zwischenbankkredite
(um 153 Mrd EUR) bzw. der gehalte-
nen Bankanleihen (um 52 Mrd EUR)
zuriickzufiihren. Fir den Riickgang
der inlandischen Zwischenbankkredite
(um 83 Mrd EUR auf 132 Mrd EUR)
waren unter anderem auch Struktur-
reformen (z. B. Fusionen) des Banken-
sektors verantwortlich; die Anzahl der
Banken reduzierte sich um 107 Insti-
tute.

Grafik 1

Zusammensetzung Aktiva
Dezember 2008
Bilanzsumme: 1.056 Mrd EUR

Dezember 2015
Bilanzsumme: 855 Mrd EUR

mm Kredite Banken
mm Kredite inlandische Nichtbanken

Quelle: OeNB.

B Kredite auslandische Nichtbanken
= Wertpapiere Banken

= Wertpapiere Nichtbanken
mm Alle anderen Aktiva

! Beitrag im Rahmen der Berichtsreihe ,Wesentliche Entwicklungen im inldndischen Finanzwesen®.

2 Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Aufenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdrstatis-
tiken, martin.bartmann@oenb.at, patrick.thienel@oenb.at

24

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK



Wohnbaukredite stitzen Kreditwachstum wiahrend der Krise

Grafik 2

Kreditwachstum inlandischer privater
Haushalte
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Quelle: OeNB, EZB.
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an private Haushalte
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Das Kreditwachstum des Nichtban-
ken-Sektors wurde insbesondere von
der Kreditentwicklung bei privaten
Haushalten positiv beeinflusst, die tiber
d.en gesamten Zeitraum der Krise in
Osterreich positiv war. Insbesqndere
am aktuellen Rand kam es in Oster-
reich zu einem Anspringen der Jahres-
wachstumsrate auf 2,1 %, was dem
hochsten Wert seit August 2011 ent-
sprach. Das Kreditwachstum bei priva-
ten Haushalten lag im Euroraum mit
1,4 % unter jenem Osterreichs, jedoch
war auch hier im Jahr 2015 ein stetiger
Aufwartstrend erkennbar. Bei Betrach-
tung der Einzellinder waren es vor
allem die beiden FEuroraum-Lander
Frankreich und Deutschland, die mit
Jahreswachstumsraten von 3,5% bzw.
2,8% einen groflen Anteil an der
positiven Entwicklung im Euroraum
hatten.

Historisch niedrige Zinssitze diirf-
ten das ngditwachstum privater Haus-
halte in Osterreich und im Euroraum
gestiitzt haben. Obwohl die EZB im
Jahr 2015 keine Veranderung des Leit-
zinssatzes vorgenommen hatte, lagen
die Euribor-Geldmarktzinssatze nach

weiteren Rﬁckgéngen sogar im negati-
ven Bereich. Der Zinssatz neu vergebe-
ner ”Kredite an private Haushalte ging
in Osterreich im Jahresvergleich um
11 Basispunkte (BP) zuriick und lag im
Dezember bei 2,33%. Damit zihlt
Osterreich weiterhin zu den Niedrig-
zinslandern des Euroraums, der bei neu
vergebenen Krediten an private Haus-
halte einen durchschnittlichen Zinssatz
von 2,84 % aufwies.

Getragen wurde das Krgfiitwachs—
tum privater Haushalte in Osterreich
ausschlieBlich von Wohnbaukrediten,
die sich 2015 im Durchschnitt um
3,5 % ausweiteten. Mit 94,7 Mrd EUR
bzw. 64,7 % hatten Wohnbaukredite in
Osterreich auch den hochsten Anteil
am gesamten Kreditvolumen privater
Haushalte (146,4 Mrd EUR). Konsum-
kredite bzw. sonstige Kredite entwi-
ckelten sich in Osterreich mit —3,4%
(auf 19,5 Mrd EUR) bzw. —1,0% (auf
32,2 Mrd EUR) hingegen riicklaufig,
Im Euroraum-Durchschnitt lieferten
hingegen neben den Wohnbaukrediten
(+2,1%) auch die Konsumkredite
(+3,7%) einen positiven Beitrag zum
Kreditwachstum privater Haushalte.

STATISTIKEN Q2/16
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Wohnbaukredite stitzen Kreditwachstum wiahrend der Krise

Grafik 3

Beitrag des Verwendungszwecks zum

Kreditz

Kreditwachstum privater Haushalte

Beitrag in Prozentpunkten

Jahreswachstum in 9%
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Bei Betrachtung der Zinssitze bzw. Italien (—0,5%) gingen die aus-

zeigt sich, dass private Haushalte vor
allem bei neu vergebenen Wohnbau-
krediten von historisch giinstigen Kre-
ditkonditionen profitieren. Im Dezem-
ber 2015 ”lag der entsprechende Zins-
satz in Osterreich bei 2,01%, was
einem Rﬁckgang von 13 BP zum Vor-
jahr entsprach. Osterreich wies weiter-
hin bei allen Verwendungszwecken
einen Zinsvorteil gegeniiber dem Euro-
raum auf.

Im Jahr 2015 schwachte sich das
Kreditwachstum von Unternehmen in
Osterreich im Vergleich zum Vorjahr
ab und lag im Dezember 2015 bei nur
noch 0,6%. Im Euroraum war nach
jahrelangen Riickgingen des Kredit-
volumens seit Juli 2015 wieder ein posi-
tives Wachstum bei Unternehmenskre-
diten zu verzeichnen. Positiv beeinflusst
wurde das Wachstum im Euroraum
insbesondere von Frankreich (43,2 %)
und Deutschland (+0,8 %), wo sich die
Kreditvolumina starker als im Durch-
schnitt entwickelten. In Spanien (—1,0%0)

haftenden Kreditvolumina weiterhin
zuriick, jedoch verlor die riicklaufige
Entwicklung deutlich an Dynamik.

Bei
nanzieller Unternechmen gab es in Os-
terreich im Jahr 2015 vom bereits er-
reichten historisch geringen Niveau aus
kaum mehr Bewegung. Mit einem
Zinssatz von 1,77 % wurde im Dezem-
ber 2015 in Osterreich exakt der Vor-
jahreswert erreicht. Der Zinsvorteil
Osterreichs gegeniiber dem Euroraum
(1,82 %) ging bei Unternehmenskredi-
ten auf 5 BP zurtick. Diese Entwick-
lung ist jedoch ausschlieBlich auf neu
vergebene Grofkredite (iiber 1 Mio
EUR) zurtickzufthren, deren Zinssatz
im Euroraum-Durchschnitt im Dezem-
ber 2015 mit 1,56 % unter dem Oster-
reich-Vergleichswert (1,73%) lag. Bei
Krediten bis 1 Mio EUR wies Oster-
reich jedoch weiterhin mit 2,02 %
einen deutlichen Zinsvorteil gegeniiber
dem Euroraum (2,61 %) auf.

den Zinskonditionen nichtfi-
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Wohnbaukredite stitzen Kreditwachstum wiahrend der Krise

Grafik 4

Kreditwachstum inlandischer
Unternehmen
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Positiv kann vermerkt werden, dass
das Kreditwachstum nichtfinanzieller
Unternehmen sowohl in Osterreich als
auch im Euroraum insbesondere aus
dem langerfristigen Bereich (Kredit-
laufzeit iiber ein Jahr) kommt. Ledig-
lich kurzfristige Finanzierungen (Kre-
ditlaufzeit bis ein Jahr) wurden von
osterreichischen Unternehmen im Jah-
resverlauf abgebaut.

In Osterreich verteilten sich die
Jahreswachstumsraten der verschiede-
nen Laufzeitenbander im Jahr 2015 fol-
gendermalen:

* Kredite mit Laufzeit bis ein Jahr:
—7,3% Jahreswachstum, Beitrag von
—1,6 Prozentpunkten zum gesamten
Kreditwachstum an Unternehmen

* Kredite mit Laufzeit zwischen ein
und finf Jahren: 6,0% Jahreswachs-
tum, Beitrag von 0,9 Prozentpunk-
ten zum gesamten Kreditwachstum
an Unternehmen

* Kredite mit Laufzeit iiber finf Jahre:
2,0% Jahreswachstum, Beitrag von
1,3 Prozentpunkten zum gesamten
Kreditwachstum an Unternehmen

Die geringe Dynamik bei Unter-
nehmenskrediten diirfte vorwiegend
nachfrageseitige Griinde haben. Ein
Indiz dafiir sind die nach wie vor ext-
rem hohen Einlagenstinde der Unter-
nehmen, die sich im Jahr 2015 — trotz
niedriger Zinssatze — um weitere
47 Mrd EUR (+9,5%) auf 54,5 Mrd
EUR deutlich erhohten. Das Wachs-
tum der Einlagen kam mit +5,2 Mrd
EUR (+15,1 %)
taglich falligen Einlagen. Nicht nur die
Nachfrage nach Krediten, sondern auch
die Finanzierung iiber Anleiheemissio-
nen entwickelte sich im Jahr 2015 sehr
maBig. Weiters ist auch festzustellen,
dass sich die Unternechmen vermehrt
innerhalb des Sektors bei verbundenen
Unternehmen finanzieren. Das ent-
sprechende Volumen stieg von 2008
bis 2014 um 36% auf 81 Mrd EUR.
Zusatzlich hatten die Unternehmen
2014 auch noch ein Volumen von

37 Mrd EUR an Handelskrediten aus-
haftend.

ausschlieBlich von
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Wohnbaukredite stitzen Kreditwachstum wiahrend der Krise

Grafik 5

Bestand an Wertpapieren
in Mrd EUR
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Bankanleihen wurden in den
Bankbilanzen reduziert
Bei Betrachtung der von Banken gehal-
tenen verzinslichen Wertpapiere zeigt
sich, dass osterreichische Banken seit
2008 vor allem Bankanleihen abgebaut
haben. Lag der aushaftende Gesamtbe-
stand im Dezember 2008 noch bei
95,6 Mrd EUR, schrumpfte er im De-
zember 2015 auf 43,9 Mrd EUR. Ein
wichtiger Faktor fiir diese Entwicklung
war die deutlich geringere Ernis"sions—
tatigkeit inlindischer Banken. Oster-
reichische Staatsanleihen wurden hin-
gen deutlich aufgebaut. Lediglich im
Jahr 2015 kam es zu einer geringfiigig
riickldufigen Entwicklung (—1,9% auf
33,5 Mrd EUR). Das von der EZB ini-
tilerte  Wertpapier-Ankaufprogramm
dijrf.‘ge hier eine Rolle gespielt haben.
Osterreichs Banken sind mit genii-
gend Liquiditdt ausgestattet und nah-
men daher die zusatzlich von der EZB
zur Verfiigung gestellten Mittel sehr
verhalten in Anspruch. So wurden die
zielgerichteten langfristigen Geldmittel
(Targeted Longer-Term Refinancing
Operations — TLTRO) 2014 in verhalt-

nismafBig geringem Ausmal} ausge-
nutzt, wobei auch 2015 kaum zusatz-
liche Mittel abgerufen wurden.

Dass 0Osterreichische Kreditinsti-
tute mit genligend Liquiditat ausgestat-
tet sind, zeigt auch deren geringe Emis-
sionstdtigkeit. Im Jahr 2015 ging das
Umlaufvolumen ausgegebener Bank-
anleihen um weitere 17,7 Mrd EUR auf
165 Mrd EUR zurtick. Seit 2008 sum-
mieren sich die Riickginge auf iber
100 Mrd EUR.

Einlagen von Nichtbanken
dominieren Passivseite der
Banken

Die Bilanzstruktur osterreichischer Kre-
ditinstitute hat sich seit 2008 auch auf
der Passivseite stark verandert. Zwi-
schenbankeinlagen und begebene Wert-
papiere verloren deutlich an Bedeutung
und stellten im Dezember 2015 nur
noch 21 % bzw. 19 % der Bilanzsumme
dar. Den grofBten Anteil an der Bilanz-
summe machten mit 372 Mrd EUR
bzw. 44% Einlagen von Nichtbanken
aus. In diesem Segment ist es auch seit
2008 zu deutlichen Zufliissen gekom-
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Wohnbaukredite stitzen Kreditwachstum wiahrend der Krise

Grafik 6

Zusammensetzung Passiva
Dezember 2008
Bilanzsumme: 1.056 Mrd EUR

Dezember 2015
Bilanzsumme: 855 Mrd EUR

B Einlagen Banken

mm Einlagen inlandische Nichtbanken [ Begebene Wertpapiere

Quelle: OeNB.

B Einlagen auslandischer Nichtbanken — mm Kapital und Riicklagen

mm Alle anderen Passiva

men, wobei diese ausschlieBlich auf
inlandische Nichtbanken (+49,7 Mrd
EUR auf 324,6 Mrd EUR) zuriickzu-
fihren waren. Einlagen auslandischer
Nichtbanken gingen hingegen seit 2008
geringfiigig zuriick und machten nur
noch 47,4 Mrd EUR aus.

Im Jahr 2015 weiteten private Haus-
halte ihre Einlagen erneut aus — um
6,3 Mrd EUR bzw. 2,9% (auf 225,5 Mrd
EUR). Das Einlagenwachstum kam
jedoch ausschlieBlich aus dem tiglich
falligen Bereich (+14,7%), wahrend
Einlagen mit Bindungsfrist um 6,1 %
zuriickgegangen sind. Dieser Trend
fihrte dazu, dass private Haushalte
schon jeden zweiten Euro auf einem
taglich falligen Konto halten, wahrend
vor der Krise nur jeder vierte Euro tag-
lich fillig gehalten wurde.

Wie bei den Kreditzinssatzen kam
es 2015 auch bei Einlagenzinssatzen zu
neuen historischen Tiefststanden, wo-
bei im zweiten Halbjahr keine weiteren

Riickginge der Zinssitze zu verzeich-
nen waren. Der Zinssatz fir neu verge-
bene Einlagen mit Bindungsfrist bis ein
Jahr lag im Dezember 2015 um ledig-
lich 14 BP iiber dem tédglich filligen
Einlagenzinssatz. Diese geringe Zins-
differenz diirfte der Hauptgrund fir
die starken Umschichtungen in den
taglich filligen Einlagenbereich sein.
Erstmals gab es 2015 fiir neu vergebene
Einlagen mit einer Laufzeit von iiber
zwei Jahren einen Durchschnittszins-
satz von weniger als 1% zu verzeich-
nen.

Die geringen Einlagenzinssiitze wa-
ren ein Mitgrund dafiir, dass private
Haushalte weiter verstarkt Investment-
fondsanteile kauften. Nachdem bereits
im Jahr 2014 netto 3,3 Mrd EUR in
Investmentfondsanteile geflossen waren,
erhohten private Haushalte im Jahr
2015 ihr Investment in Fonds weiter,
der Nettozuwachs betrug 3,9 Mrd
EUR.
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Gerald Hubmann'

Refinanzierung fur osterreichische Banken
zum wiederholten Mal erschwert

Osterreich-Ergebnisse der euroraumweiten Umfrage iber
das Kreditgeschaft vom April 2016

Die Refinanzierungssituation der dsterreichischen Banken hat sich im ersten Quartal 2016
weiter verschlechtert. Dies gilt vor allem fiir die Begebung von mittel- bis langfristigen Anlei-
hen. Seit dem zweiten Quartal 2015 ist hier eine auffillige Verschdrfung zu beobachten. Die
einem ldngeren Trend folgende ungiinstige Entwicklung der Refinanzierungssituation der

osterreichischen Banken sticht auch im Euroraum-Vergleich deutlich negativ heraus.
Kreditrichtlinien, Kreditbedingungen und die Kreditnachfrage blieben im ersten Quartal
2016 weitgehend unverdndert. Im langjdhrigen Vergleich (seit 2003) sind die Kreditrichtlinien

derzeit jedoch auf einem straffen Niveau.

Das EZB-Ankaufprogramm hatte leicht positive Auswirkungen auf die Liquiditdtssituation
der osterreichischen Banken und leicht negative Auswirkungen auf ihre Ertragslage. Im Unter-
schied zum gesamten Euroraum brachte das Programm in Osterreich keine Impulse fiir die

Kreditvergabe.

Wie im gesamten Euroraum berichten auch die Banken in Osterreich iiberaus deutlich
von gesunkenen Zinsertrdgen und Kreditzinsen aufgrund des negativen Einlagensatzes.

Den Umfrageergebnissen ist mehrfach eine zunehmende Belastung der Profitabilitdt der
osterreichischen Banken zu entnehmen (Refinanzierungssituation, Ankaufprogramm, negativer

Einlagensatz).

Die Entwicklung am 6sterreichischen
Kreditmarkt war im ersten Quartal
2016 kaum von Verinderungen ge-
pragt — weder bei der Kreditnachfrage
von Haushalten und Unternechmen
noch beim Kreditvergabeverhalten der
Banken (Kreditrichtlinien, Kreditbe-
dingungen). In den Umfrageergebnis-
sen wurde jedoch betont, dass sich die
Kreditrichtlinien im langfristigen Ver-
gleich (seit 2003) auf einem straffen
Niveau befinden.

Wichtige Erkenntnisse  betreffen
die Refinanzierungssituation der oster-
reichischen Banken, die sich zum wie-
derholten Mal verschlechtert hat und
die auch im Euroraum-Vergleich deut-
lich negativ heraussticht, sowie die Ein-
schitzung der Effekte von geldpoliti-
schen MaBnahmen des Eurosystems:
Das .Wertpapierankaufprogramm zeigt
in Osterreich gemischte Auswirkun-
gen, die sich in wesentlichen Teilen von
jenen im gesamten Euroraum unter-

scheiden, wo — im Gegensatz zu Oster-
reich — positive Impulse auf die Kredit-
vergabe zu schen sind. Erstmalig
wurden die Banken zum negativen
EZB—Einlagensatz befragt. Sowohl fiir
Osterreich als auch fiir den Euroraum
insgesamt wurde in diesem Zusam-
menhang {iberaus deutlich von sinken-
den Kreditzinsen und sinkenden Zins-
ertragen berichtet.

Den Umfrageergebnissen ist in
mehrfacher Hinsicht eine zunehmende
Belastung der Profitabilitit der Oster-
reichischen Banken zu entnehmen, die
sich aufgrund der Refinanzierungssitu-
ation (potenziell hohere Refinanzie-
rungskosten durch den erschwerten
Zugang zu Refinanzierungsquellen),
der EZB-Wertpapierkaufe (gesunkene
Nettozinsmargen) und des negativen
Einlagensatzes (gesunkene Nettozins-
ertrage) ergibt. Eine Anspannung der
Zinsertragslage geht auch aus der Ban-
kenstatistik hervor. So fiel beispiels-

' Qesterreichische Nationalbank, Abteilungﬁir Volkswirtschqﬁliche Analysen, gerald. hubmann@oenb.at.
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weise das Nettozinsergebnis der oster-
reichischen Kreditinstitute 2015 um
5,2 % schwacher aus als 2014.
Punktuelle Ergebnisse fiir die ein-
zelnen Quartale sind den Tabellen 1 bis
3 zu entnehmen, die Grafiken 1 bis 8
stellen langerfristige Trends dar, wobei
die ersten sechs Grafiken Ergebnisse
fur Osterreich enthalten und die zwei
weiteren Grafiken einen Vergleich der
Osterreich-Ergebnisse mit jenen des ge-
samten Euroraums. Erlduterungen finden
sich im Kasten am Ende des Artikels.

1 Unternehmenskredite: Richt-
linien und Nachfrage nahezu
unverandert

Das erste Quartal 2016 brachte kaum
Anderungen bei den Richtlinien fur
Unternehmenskredite. Die an der Um-
frage teilnehmenden Banken berichte-
ten schon fiir die beiden Vorquartale
eine weitgehend unveranderte Situa-
tion. Zuletzt kam es in den ersten bei-
den Quartalen 2015 zu Verscharfungen
(begriindet mit der Risikotoleranz).
Auch der Ausblick auf das zweite Quar-
tal 2016 lasst nur geringe Verdnderun-
gen erwarten — zwei Banken gehen von
einer Verschirfung der Richtlinien fiir
langfristige Kredite aus.

Zusitzlich zur Veranderung gegen-
tiber dem Vorquartal wurden die Ban-
ken diesmal auch zum gegenwiartigen
Niveau der Richtlinien im langjahrigen
Vergleich seit 2003 (erstes Jahr, in dem
die Umfrage tber das Kreditgeschaft
durchgefiihrt wurde) bzw. seit 2010
(Jahr, in dem sich die Staatsschulden-
krise intensivierte) befragt. Dieses ist,
wenig iiberraschend, straffer geworden
— in gréBerem Ausmaf3 bei den Richt-
linien fiir Kredite an groBe Unterneh-
men als bei den Richtlinien fur Kredite
an KMUs, sowie in groBerem Ausmal}
seit 2003 als seit 2010. Letzteres zeigt
auch Grafik 1. Die Periode mit den
starksten Verscharfungen war 2007 bis

Refinanzierung flr osterreichische Banken zum wiederholten Mal erschwert

2009. Einige Banken benennen das
derzeitige Niveau der Kreditrichtlinien
ausdriicklich als das straffste seit 2003.

Die Kreditbedingungen blieben,
dhnlich wie die Richtlinien, im ersten
Quartal 2016 weitgehend unverindert.
Auch hier kam es zuletzt im ersten
Halbjahr 2015 zu Anderungen (Ver-
scharfungen hauptsachlich aufgrund
von Refinanzierungskosten und bilan-
ziellen Restriktionen). Die Margen (als
Teil der Kreditbedingungen) wurden
allerdings im abgelaufenen Quartal
etwas erhoht, was einer Verschirfung
entspricht, wobei die risikoreicheren
Kredite starker betroffen waren als die
durchschnittlichen Kredite. Die seit
dem zweiten Quartal 2015 zu beobach-
tende differenzierte Margenentwicklung
setzte sich somit weiterhin fort. Risiko-
reichere Kredite werden von den Ban-
ken restriktiver ausgestaltet als durch-
schnittliche Kredite. Der Bonitit der
Kreditnehmer wird zunehmend mehr
Bedeutung beigemessen. Als entschei-
dend fiir die Verscharfungen von Kre-
ditbedingungen und Margen wurden
zuletzt sowie bereits seit Anfang 2015
Refinanzierungskosten und bilanzielle
Restriktionen genannt. Zwischenzeit-
liche Lockerungen (Reduzierungen)
der Margen fiir durchschnittliche Kre-
dite im zweiten Halbjahr 2015 wurden
mit der Wettbewerbssituation begriin-
det.

Ahnlich der Entwicklung auf der
Angebotsseite kam es im ersten Quar-
tal 2016 auch kaum zu Veranderungen
bei der Kreditnachfrage. Fiir das zweite
Quartal 2016 wird jedoch ein gering-
figiger Anstieg der Nachfrage nach
kurzfristigen Krediten erwartet. Wer
laingere Phasen einer zunehmenden
Nachfrage nach Unternehmenskrediten
sucht, muss bis unmittelbar vor die
Finanzkrise in die Jahre 2006 und 2007

zuruckblicken.
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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

2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016

Q1 QZ‘Q3‘Q4‘Q1‘Q2 Q3‘Q4‘Q1‘Q2‘Q3‘Q4‘Q1‘Q2
Kreditrichtlinien (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)
Gesamt 0 o0 B 0 0 o0
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 1 0 0 0 2 o0 0 0
Kredite an groB3e Unternehmen 0 0 1 0 1 0
Kurzfristige Kredite (Laufzeit bis zu einem Jahr) 0 0 0 0 0 0
Langfristige Kredite (Laufzeit tiber ein Jahr) 0 0 0 0 0

Kreditbedingungen (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)

Gesamt 0 0
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 0 0
Kredite an groBe Unternehmen 0 0

N N N m

Margen fir durchschnittliche Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)

Gesamt o IEN 1 0 0
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen | ol 2
Kredite an groBe Unternehmen 0 0 Bl

Margen fir risikoreichere Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)

Gesamt 0
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 0
Kredite an groBBe Unternehmen 0

(gestiegen = positiv, gesunken = negativ)

i!i

Genehmigte Kreditantrige
Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen . . . . . . . . | 0 --

o

Kreditnachfrage (gestiegen = positiv, gesunken = negativ)

Gesamt 1 -- 1
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 0 0 0 0
Kredite an grof3e Unternehmen 0 0
Kurzfristige Kredite (Laufzeit bis zu einem Jahr) 0 0 1

Langfristige Kredite (Laufzeit Uber ein Jahr) - 1

Einfluss von Refinanzierungskosten und
bilanziellen Restriktionen auf:
Kreditbedingungen

Margen fur durchschnittliche Kredite
Margen fur risikoreichere Kredite

E;efﬁﬁ:; clgf;?gz gesamt, ausgewahle (Einfluss auf Verdnderung, positivinegativ gemdl3 der erkldrten Position)

Anlageinvestitionen I L =
Allgemeines Zinsniveau . . . . . . . 0 0 0
Innenfinanzierung

0 0 0
Begebung/Tilgung von Schuldverschreibungen o I
(Einfluss auf Verdnderung, positivinegativ gemdB der erkldrten Position)

I

(Einfluss auf Verdnderung, positivinegativ gemdl3 der erkldrten Position)

h l 1.1

o
(@)
OI

Weitere ausgewihlte Einflussfaktoren
Wettbewerbssituation —> Margen fiir
durchschnittliche Kredite

Quelle: OeNB.

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

Als  dominierendes  Nachfrage- genannt (seit 2008 fast durchgehend
hemmnis wurde von den Banken tiber ~ dampfender Einfluss auf die Nachfrage,
lange Zeit hinweg der schwache Finan-  zuletzt mit besonderer Deutlichkeit im
zierungsbedarf fiir Anlageinvestitionen  zweiten Halbjahr 2014 und in geringe-
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rem Ausmal im ersten Halbjahr 2015).
Seit dem dritten Quartal 2015 wird
dieser Effekt von den Umfrageteilneh-
mern kaum noch erwahnt. Stattdessen
wurde zuletzt die Bedeutung der In-
nenfinanzierung hervorgehoben. Unter-
nehmen verzichten dabei auf Kredit-
aufnahmen und kommen ihren Finan-
zierungserfordernissen aus  eigenen
Mitteln nach. Seit 2013 wird auch
immer wieder Anleihefinanzierung
(Begebung von Schuldverschreibungen)
der Unternehmen als ein die Kredit-
nachfrage dimpfender Grund angege-
ben. Das allgemeine, niedrige und
sinkende Zinsniveau spielt in diesem
Zusammenhang hingegen keine Rolle —
zumindest seit 2015; davor wurde die-
ser Einflussfaktor nicht standardmaBig
in der Umfrage erhoben. Die geldpoli-
tischen MaBnahmen der EZB zeigen
iber diesen Kanal bei den Unternch-
men in Osterreich den Angaben der
Banken zufolge also derzeit keine Wir-

kung.

2 Kredite an private Haushalte:
unverinderte Richtlinien und
nahezu gleichbleibende Nach-
frage

Im Privatkundengeschift kam es im
ersten Quartal 2016 — wie schon im
vierten Quartal 2015 — kaum zu Ande-
rungen bei Richtlinien, Bedingungen,
Margen und Nachfrage. Im Ausblick
auf das zweite Quartal 2016 werden
etwas verscharfte Richtlinien fur
Wohnbaukredite erwartet.

Die letzten deutlicheren Ergebnisse
waren die differenzierte Margenent-
wicklung in den ersten drei Quartalen
2015 (vgl. die entsprechenden Austiih-
rungen zu den Unternchmenskrediten)
und die Nachfragesteigerungen des

Refinanzierung flr osterreichische Banken zum wiederholten Mal erschwert

zweiten und dritten Quartals 2015, die
hauptsachlich mit dem niedrigen Zins-
niveau begriindet wurden. Im Gegen-
satz zur Nachfrage nach Unterneh-
menskrediten registrieren die Banken
hier also belebende Auswirkungen der
EZB-Geldpolitik iiber den Zinskanal.
Auch fiir das erste Quartal 2016 wurde
ein positiver Effekt des niedrigen Zins-
niveaus auf die Nachfrage nach Wohn-
baukrediten vermerkt. Zudem wirkte
sich das Konsumentenvertrauen positiv
und die Wettbewerbssituation (Kredite
von anderen Banken) negativ aus. Ins-
gesamt konnten diese Effekte die Nach-
frage nach Wohnbaukrediten aber
kaum beeinflussen.

Als Erginzung zur Quartalsveran-
derung wurden die Banken auch nach
dem gegenwartigen Niveau der Kredit-
richtlinien im langjihrigen Vergleich
seit 2003 (erstes Jahr, in dem die Um-
frage iiber das Kreditgeschift durchge-
fihrt wurde) bzw. seit 2010 (Jahr, in
dem sich die Staatsschuldenkrise inten-
sivierte) befragt — mit dem Ergebnis,
dass es straffer geworden ist. Im Ver-
gleich mit den Resultaten fiir das
Unternehmenskundengeschaft  (siche
oben) ergibt sich jedoch, dass die Straf-
fung im Privatkundengeschaft geringer
ausgefallen ist. Ansonsten sind die Er-
gebnisse ahnlich. Auch hier wird das
Ausmal der Verscharfung seit 2003
starker angegeben als seit 2010. Ein
Blick auf Grafik 3 zeigt, dass die Ent-
wicklungen vor 2010 restriktiver waren
als danach. In den nicht vollstindig in
der Grafik abgebildeten Jahren von
2003 bis 2007 kam es bei den Konsum-
krediten zu einer Verschirfung der
Richtlinien; bei den Wohnbaukrediten
kam es zu keiner eindeutigen Verande-
rung in diesem Zeitraum.
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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 bzw. 8 Banken

2013 2014 ‘ 2015 ‘ 2016

‘QZ‘Q3‘Q4 ‘QZ‘Q3‘Q4‘Q1‘QZ‘Q3‘Q4‘Q1‘Q2

Kreditrichtlinien (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)
Wohnbaukredite 0 1 0 0 0 0 1 0 0 2 0 0
Konsumkredite und sonstige Kredite 0 1 0 0 0 1 1 0 1 0 0 0
Kreditbedingungen (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)
Wohnbaukredite . = o 0
Konsumkredite und sonstige Kredite . 1 0 0 0 0
Margen fiir durchschnittliche Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)
Wohnbaukredite 1 1 1 1 1 2 1 0 0 0 1
Konsumkredite und sonstige Kredite 0 - 1 1 1 2 0 1 1 1 0

(Lockerung/geringere Marge
0o
B o o

(gestiegen = positiv, gesunken = negativ)

Margen fiir risikoreichere Kredite
Wohnbaukredite

Konsumkredite und sonstige Kredite
Genehmigte Kreditantrage

(Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen)
Wohnbaukredite

Konsumkredite und sonstige Kredite

(gestiegen = posit/'v gesunken = negativ)

2
0

Kreditnachfrage

Wohnbaukredite

Konsumkredite und sonstige Kredite
Nachfrage nach Wohnbaukrediten,
ausgewihlte Einflussfaktoren

Aussichten am Wohnimmobilienmarkt und
voraussichtliche Entwicklung der Preise fuir
Wohneigentum

Konsumentenvertrauen

Allgemeines Zinsniveau

Kredite von anderen Banken

Nachfrage nach Konsumkrediten und sonstigen
Krediten, ausgewahlte Einflussfaktoren
Konsumentenvertrauen

Allgemeines Zinsniveau

Kredite von anderen Banken

0 =
—

0

0

Quelle: OeNB.

! Die letzte Spalte enthdlt die Erwartungen der Banken fir das angegebene néichste Quartal.

(Einfluss auf Verdnderung, positiv/inegativ gemdfB der erkldrten Position)

= positiv, Verschdrfunglhéhere Marge = negativ)

0 .
1 o |

[oNe)

=
: Hﬁ-"ﬂ
1 2 -i

o O

[}

2 1
o 2
S
0=

(Einfluss auf Verdnderung, pos:tlv/negatlv gemaB der erklcirten Pos:tlon)

o O

2 Die Bezeichnungen ,,positiv" und ,,negativ" dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.

Retail- und Wholesale-Refinan-
zierung: Zugang fiir 6sterreichi-
sche Banken zum wiederholten
Mal erschwert

Die negative Entwicklung beim Zugang
der osterreichischen Banken zu Refi-
nanzierungsquellen, die sich im Lauf
des Jahres 2015 intensiviert hatte, fand
im ersten Quartal 2016 ihre ungiins-
tige Fortsetzung vor allem hinsichtlich
der Moglichkeit, mittel- bis langfristige

Anleihen (Schuldtitel) zu begeben. Vier
von acht Banken berichteten hier von
einer Verschlechterung, nachdem fiir
das vierte Quartal 2015 funf von acht
von einer Verschlechterung berichtet
hatten, zwei der fiinf damals sogar von
einer deutlichen Verschlechterung. Fir
das kommende zweite Quartal 2016
erwarten drei
schrankungen.

Banken weitere Ein-
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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 (vor 2015 von 5 bis 7 Banken)
2013 2014

@ [@ o o [ @ [or o [o [@ [or [ [@

2015 2016

Retail-Refinanzierung (Verbesserung = positiv, Verschlechterung =

negativ)
Kurzfristige Einlagen (bis zu einem Jahr) -1 0 0 0 0 0

1 0 0 0 0 1 0
Langfristige Einlagen (Uber ein Jahr) 0 - -1 —4 - —4 1 0

(Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)
0 0 0 1 1 0 0
0 -1 = -1 —1

Unbesicherter Interbankengeldmarkt
Sehr kurzfristiger Geldmarkt (bis zu einer Woche) 0 0 0 0 0 1 0
Kurzfristiger Geldmarkt (Uber eine Woche) 1 1 1 0 0=

GrofBvolumige Schuldtitel

Kurzfristige Schuldtitel? 0
Mittel- bis langfristige Schuldtitel 2
Quelle: OeNB.

(Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)

of -1 0
0-3

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

7 Antworten von 6 bzw. 7 Banken (vor 2015 von 4 bis 6 Banken).

Diese auffallig negative Entwick-
lung bei der mittel- und langfristigen
Anleiherefinanzierung wird von den an
der Umfrage teilnehmenden Banken
seit dem zweiten Quartal 2015 berich-
tet. Eingeschrankte Refinanzierungs-
moglichkeiten fithren potenziell zu
hoheren Refinanzierungskosten und
somit zu verminderter Profitabilitat.

Neben dem abermals erschwerten
Zugang zu mittel- bis langfristiger An-
leiherefinanzierung ist in geringerem
Ausmal auch eine fortschreitende Ver-
schlechterung beim Zugang zu kurz-
fristiger Anleiherefinanzierung zu be-
obachten, die seit Anfang 2015 den Er-
gebnissen der Umfrage zu entnehmen
ist. Bei der Mittelaufbringung durch
langfristige Einlagen (liber ein Jahr)
und am kurzfristigen Geldmarkt (iiber
eine Woche) gab es im ersten Quartal
2016 hingegen kaum Veranderungen,
nachdem es ab 2014 zu negativen Ent-
wicklungen gekommen war — mit be-

2

sonderer Deutlichkeit hinsichtlich der
langfristigen Einlagen. Eine Erkla-
rungsmoglichkeit hierfir ist der durch
die allgemein tiefen Zinsen gesunkene
Anreiz fiir Bankkunden, ihre Einlagen
langfristig zu binden. Im Februar be-
trug der durchschnittliche Zinssatz fiir
iJ_i_ber cinjahrig gebundene Einlagen in
Osterreich nur mehr 0,55% (Neuge-
schift, Einlagen von Haushalten und
Unternehmen).

Mit den aktuellen Ergebnissen blei-
ben natiirlich zwei wesentliche Aus-
sagen aus dem Bericht zur letzten Um-
frage giiltig: Erstens ist die Verschlech-
terung der Refinanzierungssituation
insgesamt nicht nur ein aktuelles Pha-
nomen, sondern eine Fortsetzung von
schon linger bestehenden Trends, und
zweitens wurden Verschlechterungen
von den Banken ab 2015 in einem Aus-
mal} angegeben wie schon seit Jahren
nicht mehr.?

* Vgl. Grafiken 5 und 6 in diesem Bericht sowie die Ausfiihrungen in Abschnitt 3 des letzten Berichts, Statistiken —

Daten & Analysen Q1/16, Oesterreichische Nationalbank, S. 32 ff.
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Die  Refinanzierungseinschatzun-
gen der osterreichischen Banken ste-
chen zudem auch im Vergleich mit den
Ergebnissen der Umfrage fiir den ge-
samten Euroraum deutlich negativ
hervor. Grafiken 7 und 8 zeigen (statis-
tisch geglittet), dass die Ergebnisse fir
Osterreich fiir alle abgefragten Refi-
nanzierungsquellen auBler dem sehr
kurzfristigen Geldmarkt (bis zu einer
Woche) zumindest ab Anfang 2014
schlechter — teilweise sogar deutlich
schlechter — ausfallen als die Ergebnisse
fir den gesamten Euroraum.

4 Auswirkungen des EZB-
Ankaufprogrammes: Liquiditat
verbessert, Ertragslage
belastet, Kreditvergabe weit-
gehend unbeeinflusst

Die an der Umfrage teilnehmenden
Banken werden seit 2015 halbjahrlich
zu den Auswirkungen des erweiterten
Programms der EZB zum Ankauf von
Verm('jgenswerten3 befragt. Die Ergeb-
nisse fallen gemischt aus.

Im letzten Halbjahr (viertes Quar-
tal 2015 und erstes Quartal 2016) und
in den sechs Monaten davor kam es
demnach "aufgrund des Programms
kaum zu Anderungen bei den Aktiva,
den Finanzierungsbedingungen und
den Eigenkapitalpositionen. Fiir das
nachste Halbjahr werden etwas héhere
Bestande an Staatsanleihen des Euro-
raums in den Aktiva und positive Aus-
wirkungen auf die Finanzierung tiber
gedeckte Schuldverschreibungen er-

wartet. Insgesamt sollen sich Aktiva,
Finanzierungsbedingungen und Eigen-
kapitalpositionen dadurch aber kaum
andern.

Hingegen erfahren die Liquiditats-
positionen durch das Ankaufprogramm
leichte Verbesserungen, die fir das
letzte und in positiver Erwartung fiir
das kommende Halbjahr mit einem An-
stieg der Einlagen von Unternchmen
und privaten Haushalten begriindet
werden. Diese zusatzlich zur Verfu-
gung stehenden Mittel wurden und
werden fiir Refinanzierungszwecke
und nicht fir die Kreditvergabe ver-
wendet. Im Vergleich mit den Antwor-
ten zum Zugang zu Refinanzierungs-
quellen in Abschnitt 3 (Retail-Refinan-
zierung durch Einlagen) reichen die
Impulse des Anleihekaufprogramms
offenbar kaum fiir eine Verbesserung
der Situation aus.

Im Gegensatz zu den Liquiditats-
positionen ist die Ertragslage der Ban-
ken vom Ankaufprogramm leicht nega-
tiv betroffen, wofiir die Umfrageteil-
nehmer sehr deutlich und in zuneh-
mendem Ausmal die gesunkenen bzw.
sinkenden Nettozinsmargen® verant-
wortlich machen — sowohl fur die letz-
ten drei Halbjahre als auch im Ausblick
auf das nichste Halbjahr. Die in vorhe-
rigen Umfragen berichteten positiven
Einflisse von Kapitalgewinnen, die
aufgrund des Ankaufprogramms erzielt
wurden, finden sich fir das letzte Halb-
jahr und als Erwartung fiir das kom-
mende Halbjahr kaum mehr in den

> Der EZB-Rat hat am 22.01.2015 zum Zweck der Gewdhrleistung der Preisstabilitdt ein erweitertes Programm
zum Ankauf von Vermogenswerten angekiindigt, das urspriinglich mindestens bis September 2016 laufen sollte und
in dessen Rahmen monatliche Ankdufe vonVermagenswerten in Hohe von 60 Mrd EUR geplant waren. Mittlerweile
wurde die Laufzeit bis mindestens Mdrz 2017 verldngert und die Ankaufssumme auf 80 Mrd EUR erhoht (ab
1. April 2016). Das Programm umfasst Ankdufe am Sekunddrmarkt von auf Euro lautenden Anleihen, die von
Zentralstaaten des Euro—%hrungsgebiets, gewissen im Euroraum ansdssigen Emittenten mit Fiirderatyftrag und

europdischen Institutionen begeben werden. Zudem sollen ab dem zweiten Quartal 2016 auch Unternehmens-
anleihen (ohne Banken), die gewissen Kriterien entsprechen, gekauft werden. Das erweiterte Ankaufprogramm
schlieft auch die Ankaufprogramme fiir Asset-Backed-Securities (ABSPP) und gedeckte Schuldverschreibungen

(CBPP3) mit ein.

* Zinserlos abziiglich Zinsaufwendungen im Verhdltnis zu den verzinslichen Anlagen.
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Ergebnissen. Neben den potenziell er-
héhten  Refinanzierungskosten durch
den erschwerten Refinanzierungszu-
gang, der im vorigen Abschnitt bespro-
chen wurde, ist dies nun ein weiterer
direkter Hinweis auf (zunchmende) Be-
lastungen der Profitabilitat der Banken
im Rahmen dieser Umfrage.

SchlieBlich zeigt sich das Kreditver-
gabeverhalten der Banken vom Ankauf-
programm nahezu unbeeinflusst — in
den letzten drei Halbjahren und im
Ausblick auf das kommende Halbjahr.
Den Ergebnissen sind keine nennens-
werten Auswirkungen auf Kreditricht-
linien und Kreditbedingungen zu ent-
nehmen. Da Liquidititsimpulse aus
dem Ankaufprogramm auch nicht zur
Kreditvergabe beitragen (siche zwei
Absitze weiter oben) kénnen im Rah-
men dieser Umfrage keine positiven
Effekte der EZB-Wertpapierkdufe auf
die Osterreichischen Haushalte und
Unternehmen abgeleitet werden.

Das steht im Gegensatz zu den Aus-
wirkungen im Euroraum insgesamt.
Hier trug das Ankaufprogramm, laut
Angaben der rund 140 teilnehmenden
Banken, bisher etwas zur Lockerung
der Kreditbedingungen bei. Wesent-
lich ist jedoch, dass durch das Pro-
gramm zusatzliche Liquiditat zur Ver-
fiigung stand und diese hauptsachlich
fir die Kreditvergabe verwendet
wurde. Auch hat das erweiterte An-
kaufprogramm der EZB von Beginn an
positiv auf die Finanzierungsbedingun-
gen der Banken (vor allem hinsichtlich
der Finanzierung tiber gedeckte Schuld-
verschreibungen) gewirkt. Die Ertrags-
lage der Banken im Euroraum war
allerding§ im letzten Halbjahr — gleich
wie in Osterreich — durch sinkende
Nettozinsmargen negativ betroffen.

Refinanzierung flr osterreichische Banken zum wiederholten Mal erschwert

5 Auswirkungen des negativen
Einlagensatzes der EZB: Zins-
ertrage und Kreditzinsen
gesunken, Kreditvolumina
weitgehend unbeeinflusst

In der aktuellen Umfrage zum Kredit-
geschift wurden die teilnehmenden
Banken erstmalig (halbjahrliche Wie-
derholung geplant) zu den Auswirkun-
gen des seit Mitte 2014 negativen Zins-
satzes der EZB-Einlagefazilitat befragt,
der in den letzten beiden Jahren in
mehreren Schritten auf mittlerweile
—0,4% gesenkt wurde (mit Wirkung
vom 11. Juni 2014 von 0% auf —0,1 %,
danach ab 10. September 2014 auf
—0,2%, ab 9. Dezember 2015 auf
—0,3% und zuletzt ab 16. Marz 2016
auf —0,4%). Wenn Banken Uber-
schussliquiditit bei der EZB einlegen,
miissen sie nunmehr Zinsen dafir
bezahlen. Im Gleichlauf mit dem Ein-
lagensatz (bzw. mit dem EZB-Zinskor-
ridor) sanken und sinken auch die Geld-
marktzinsen in den negativen Bereich.
Seit Anfang Februar 2016 ist z. B. der
Euribor, an den viele variabel verzinste
Kredite gebunden sind, in allen Fristig-
keiten (eine Woche bis zu einem Jahr)
negativ.

Fir die osterreichischen Umfrage-
teilnechmer stellt der negative Einlagen-
satz vor allem eine Belastung ihrer
Ertriage’ dar. Sechs von acht Banken

aben hier negative Auswirkungen im
letzten Halbjahr an, eine Bank sogar
deutlich negative Auswirkungen. Im
Ausblick auf das kommende Halbjahr
erwarten alle acht Banken negative
Effekte auf ihre Ertrige. Auf die bereits
in den beiden vorherigen Abschnitten
angesprochenen Belastungen der Profi-
tabilitdt wird in diesem Zusammenhang
noch einmal hingewiesen.

g Gefragt wurde nach den Auswirkungen auf die Nettozinsertrige — definiert als Differenz zwischen Zinseinnahmen
und Zinsausgaben fiir die Bestdnde zinstragender Aktiva und Passiva einer Bank.
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Mit nahezu gleicher Deutlichkeit
berichteten die Banken (finf bis sechs)
von negativen Einfliissen auf ihre Kre-
ditzinsen fur Unternechmens-, Wohn-
bau- und Konsumkredite — im Riuck-
blick auf das letzte Halbjahr und im
Ausblick auf das kommende, wobei so-
gar sicben Banken einen weiteren Ab-
wartsdruck auf ihre Kreditzinsen im
Unternehmenskundengeschaft fir das
nachste Halbjahr erwarten.

Hinsichtlich der Margen® sind die
Ergebnisse nicht mehr so stark ausge-
pragt, aber immer noch deutlich. Ein
Uberhang von drei Banken sieht die
Margen unter Druck (Verringerung
der Margen). Auswirkungen auf die
Kreditnebenkosten werden hingegen
kaum gesehen. Nur zwei bis drei
Banken gaben Effekte auf die Kredit-
volumina an — allerdings in unter-
schiedliche Richtungen. Im Aggregat
ergibt sich somit keine klare Aussage.
Alle Angaben in diesem Absatz gelten
sowohl fiir den Riick- also auch fir den
Ausblick.

Mogliche Wirkungsweisen, die den
oben dargelegten Ergebnissen zu-
grunde liegen kénnen, sollen noch er-
ortert werden. Direkt fihrt das Halten
etwaiger ﬂberschussliquiditét bei der
EZB zu Zinsausgaben, indirekt entfal-

ten sich negative Auswirkungen auf die
Zinseinnahmen iiber das nach unten
verschobene Zinsniveau bzw. den nach
unten verschobenen Zinskorridor (des-
sen Untergrenze vom Einlagensatz ge-
bildet wird) und die gesunkenen Geld-
markt- bzw. Geldmarktreferenzzinsen.
Neue Kredite werden niedriger ver-
zinst vergeben, bei bestehenden varia-
bel verzinsten Krediten sinken die
Zinsen durch die Bindung an z. B. den
Euribor. Andererseits sinken die Zin-
sen fiir Einlagen von Haushalten und
Unternehmen nicht im selben Ausmal3
wie die Kreditzinsen.

Die Ergebnisse fiir den Euroraum
insgesamt (rund 140 befragte Banken)
dhneln den Osterreich-Ergebnissen.
Eine tiberwiegende Mehrheit der Ban-
ken sieht ihre Nettozinsertrige belas-
tet. In geringerem Ausmal3, aber im-
mer noch sehr deutlich, zeigt die Um-
frage, dass der negative Einlagensatz
die Kreditzinsen der Banken nach
unten druckt. Klar ersichtlich sind
auch, in abermals geringerem Ausmal,
negative Auswirkungen auf die Margen
(Verringerung der Margen). Kredit-
volumina und Kreditnebenkosten sind
nur geringfiigig betroffen und steigen
etwas.

° Hier definiert als Zinsaufschlag einer Bank fiir Kredite im Neugeschdft gegeniiber einem relevanten Marktreferenz-

zinssatz.
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Grafik 1
Richtlinien fiir die Gewahrung von Krediten an Unternehmen
Verinderung im letzten Quartal, Ergebnisse fiir Osterreich
Nettoprozentsatz, gleitender Durchschnitt der letzten vier Quartale, negative Werte = Verschdrfung, positive Werte = Lockerung
100
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| é
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= Gesamt = Kredite an kleine und mittlere Unternehmen == Kredite an groB3e Unternehmen
== Kurzfristige Kredite == |angfristige Kredite
Quelle: OeNB.
Grafik 2

Nachfrage nach Krediten durch Unternehmen

Verinderung im letzten Quartal, Ergebnisse fiir Osterreich

Nettoprozentsatz, gleitender Durchschnitt der letzten vier Quartale, negative Werte = Riickgang, positive Werte = Steigerung
100

-100
2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
= Gesamt == Kredite an kleine und mittlere Unternehmen == Kredite an groB3e Unternehmen
== Kurzfristige Kredite == | angfristige Kredite
Quelle: OeNB.
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Grafik 3
Richtlinien fiir die Gewadhrung von Krediten an private Haushalte
Verinderung im letzten Quartal, Ergebnisse fiir Osterreich
Nettoprozentsatz, gleitender Durchschnitt der letzten vier Quartale, negative Werte = Verschdrfung, positive Werte = Lockerung
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== \Nohnbaukredite = Konsumkredite und sonstige Kredite
Quelle: OeNB.
Grafik 4
Nachfrage nach Krediten durch private Haushalte
Verianderung im letzten Quartal, Ergebnisse fiir Osterreich
Nettoprozentsatz, gleitender Durchschnitt der letzten vier Quartale, negative Werte = Riickgang, positive Werte = Steigerung
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== \Nohnbaukredite == Konsumkredite und sonstige Kredite
Quelle: OeNB.
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Grafik 5

Zugang der Banken zu Refinanzierungsquellen (1)
Verinderung im letzten Quartal, Ergebnisse fiir Osterreich

Nettoprozentsatz, gleitender Durchschnitt der letzten vier Quartale, negative Werte = Verschlechterung, positive Werte = Verbesserung
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== Sehr kurzfristiger Geldmarkt (bis zu einer Woche) == Kurzfristiger Geldmarkt (iber eine Woche)

Quelle: OeNB.

Grafik 6
Zugang der Banken zu Refinanzierungsquellen (Il)
Verinderung im letzten Quartal, Ergebnisse fiir Osterreich
Nettoprozentsatz, gleitender Durchschnitt der letzten vier Quartale, negative Werte = Verschlechterung, positive Werte = Verbesserung
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== Kurzfristige Schuldtitel = Mittel- bis langfristige Schuldtitel == \erbriefung von Unternehmenskrediten
== \erbriefung von Wohnbaukrediten == Mbglichkeit, Kreditrisiken auBerbilanziell zu Ubertragen (Kreditderivate)
Quelle: OeNB.
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Grafik 7

Zugang der Banken zu Refinanzierungsquellen — Vergleich Osterreich-Euroraum (1)
Verinderung im letzten Quartal, Abweichung der Ergebnisse fiir Osterreich von jenen fiir den Euroraum

Differenz von Nettoprozentsatz (Osterreich) und gewichtetem Nettoprozentsatz (Euroraum, Gewichtung mit Kreditvolumen), gleitender Durchschnitt
der letzten vier Quartale, negative Werte = schlechtere Entwicklung als im Euroraum, positive Werte = bessere Entwicklung als im Euroraum
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Quelle: OeNB, EZB.

Grafik 8

Zugang der Banken zu Refinanzierungsquellen — Vergleich Osterreich-Euroraum ()
Verinderung im letzten Quartal, Abweichung der Ergebnisse fiir Osterreich von jenen fiir den Euroraum

Differenz von Nettoprozentsatz (Osterreich) und gewichtetem Nettoprozentsatz (Euroraum, Gewichtung mit Kreditvolumen), gleitender Durchschnitt
der letzten vier Quartale, negative Werte = schlechtere Entwicklung als im Euroraum, positive Werte = bessere Entwicklung als im Euroraum
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Quelle: OeNB, EZB.
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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 jGhrlich eine Umfrage iiber das Kreditgeschdft im Euroraum durch, um ihren Informa-
tionsstand iber das Kreditvergabeverhalten der Banken und das Kreditnachfrageverhalten
von Unternehmen und privaten Haushalten zu verbessern. Dabei werden rund 140 fiihrende
Banken aus allen Ldndern des Euroraums befragt, darunter acht Institute aus Osterreich.

Ab der Umfrage fiir das erste Quartal 2015 wird ein revidierter und erweiterter 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 maochte.

Kreditbedingungen sind die speziellen Verpflichtungen, auf die sich Kreditgeber und
Kreditnehmer geeinigt haben.

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

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

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

Entwicklung der inlandischen
Investmentfonds im Gesamtjahr 2015

Volatile Aktienmarkte bescherten dsterreichischen Fonds

ein turbulentes Jahr 2015

Das Jahr 2015 war geprdgt von hoher Volatilitidt sowohl am Aktienmarkt als auch bei Renten-
papieren. Europdische Anleihen bescherten dsterreichischen Rentenfonds im ersten Quartal
2015 Gewinne in Hohe von 2,3 Mrd EUR. Im zweiten Quartal kam es zu einer Trendumkehr
und die Kurse fielen. Im Gesamtjahr 2015 mussten Rentenfonds Bewertungsverluste von

377 Mio EUR hinnehmen.

Im aktuellen Niedrigzinsumfeld haben inldndische Haushalte? 2015 heimische Invest-
mentfondsanteile in Hohe von 2,2 Mrd EUR zugekauft. Auch institutionelle Investoren® tdtigten

Nettozukdufe in Hohe von 1,6 Mrd EUR.

Kapitel 1 analysiert die Investment-
fonds ausgewahlter Lander des Euro-
raums. Kapitel 2 bis 5 widmen sich der
jiingeren Entwicklung inlandischer In-
vestmentfonds, deren Veranlagungs-
schwerpunkten sowie der Glaubiger-
struktur.

1 Investmentfonds im Euroraum
Hohe Volatilitat sowohl am Aktien-
markt als auch bei Rentenpapieren
kennzeichneten das Jahr 2015. Dies
war auf dem gesamten europiischen
Investmentfondsmarkt deutlich zu spii-
ren. Europaische Fonds fuhren im dritten

Grafik 1
Entwicklungen in der Wahrungsunion
Fondsentwicklung ausgewahlter Kaufe und Verkaufe von europiischen
Euroraum-Linder Investmentfondsanteilen
in% in Mio EUR
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Quelle: OeNB, EZB.

' Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Aufenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdrstatis-

tiken, bianca.ully@oenb. at, me-lie.yeh@oenb.at

2 Private Haushalte sowie private Organisationen ohne Erwerbszweck.

3 Versicherungen, Pensionskassen und betriebliche Vorsorgekassen.
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Quartal zwar deutliche Verluste ein,
die Bilanzsumme der Fonds wuchs tiber
das gesamte Jahr betrachtet allerdings
durch ein gutes erstes und viertes
Quartal und Investitionen vor allem im
ersten und zweiten Quartal.
Luxemburgische Fonds hatten Ende
2015 mit 3.539,2 Mrd EUR einen An-
teil von 34,1% am gesamten Fonds-
volumen der Euroraum-Lander und
konnten trotz Kursverlusten im zwei-
ten und dritten Quartal 2015 ein posi-
tives Ergebnis im Jahr 2015 erzielen.
Verantwortlich hierfiir waren nicht nur
Bewertungsgewinne im ersten und
vierten Quartal 2015, sondern auch
der Kauf luxemburgischer Investment-
fondsanteile in Hohe von 269 Mrd EUR
im Gesamtjahr 2015. Hinsichtlich der
Nachfrage lieBen sich unter den euro-
paischen Landern unterschiedliche
Entwicklungen beobachten. Bei einem
vergleichbaren ~ Fondsvolumen  von
1.743,0 Mrd EUR in Deutschland,
1.898,6 Mrd EUR in Irland und 1.439,9
Mrd EUR in Frankreich wurden deut-
sche Fonds mit einem Kauftiberhang

Entwicklung der inlandischen Investmentfonds im Gesamtjahr 2015

von 137 Mrd EUR deutlich starker nach-
gefragt als jene der beiden anderen Lan-
der (55,7 Mrd EUR und 10,8 Mrd EUR).

Die meisten europdischen Fonds
entwickelten sich ab Ende 2014 durch-
wegs positiv, womit auch im gesamten
Euroraumaggregat Zgwéichse ZU ver-
zeichnen  waren.  Uberproportional
waren die Zuwachse vor allem in
Belgien und Irland.

Osterreichische Fonds machten im
Gesamtjahr 2015 mit eciner Bilanz-
summe von 168 Mrd EUR (inkl. Fonds-
in-Fonds) nur mehr 1,8 % des Fondsvo-
lumens der Euroraum-Lander aus.
Nichtsdestoweniger waren Investment-
fonds auch im Jahr 2015 ein beliebtes
Anlageinstrument und wurden netto
um 4,9 Mrd EUR zugekauft. Waren es
2014 noch 2,1 Mrd EUR, so wurden im
Folgejahr 2,2 Mrd EUR ausgeschiittet.

2 Volatiles Jahr 2015 fiir Aktien-
fonds aufgrund von Turbulen-
zen an den Bérsen

Die Aktienmarkte haben ein bewegtes
Jahr 2015 hinter sich: Ein sinkender

Grafik 2

Entwicklung von Aktien 2015
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Grafik 3

Von Aktienfonds gehaltene Titel, Q4 15
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Olpreis lieB bereits zu Jahresbeginn auf
eine Abkiihlung der Weltwirtschaft
und ein interessantes Jahr in Bezug auf
Aktienkurse schlieBen. Wihrend sich
die Weltwirtschaft in der ersten Jah-
reshdlfte noch iiber solche Prognosen
hinwegsetzte, beeinflussten in der
zweiten Jahreshilfte das gedampfte
Wirtschaftswachstum in China und der
Absturz der chinesischen Borse zuerst
im Juli, dann nochmals im August 2015
die Borsen. Im August und September
litten auch Indizes wie S&P 500, ATX,
DAX, CAC 40 und FTSE 100 unter
der schwachelnden chinesischen Wirt-
schaft und verloren vor allem im August
massiv.

Auch 6sterreichische Aktienfonds,
die Ende 2015 zu 96,9% (23,0 Mrd
EUR) in Anteilsrechte inklusive Fonds-
in-Fonds veranlagt waren und hiervon
zu 68,5% (16,3 Mrd EUR) in Aktien
und anderen Anteilsrechten, mussten
in der Folge im August und September
starke Verluste hinnehmen — trotz
eines Anteils von chinesischen und
Hong-Kong—Aktien von nur 3% am

Beginn und 2% am Ende des Jahres
am Gesamtbestand von Aktien und An-
teilsrechten. Im zweiten und dritten
Quartal 2015 mussten Osterreichische
Aktienfonds einen Verlust von 0,7 Mrd
EUR bzw. 2,1 Mrd EUR hinnehmen.
Im Gegensatz zum chinesischen Ge-
samtmarkt konnten heimische Aktien-
fonds durch ein erfolgreiches erstes
und viertes Quartal 2015 mit einem
Aktienkursgewinn von 2,4 Mrd EUR
bzw. 1,5 Mrd EUR die Verluste wett-
machen und erreichten eine Jahresper-
formance von 6,5%. Die risikoadjus-
tierte Performance, die Jahresperfor-
mance und Volatilitat (17,7 %) einander
gegeniiberstellt, ergab allerdings nur
noch einen Wert von 0,4 %.* Ende 2015
machten Aktienfonds, gemessen an
den begebenen Investmentfondsanteilen,
14,2% aller o6sterreichischen Invest-
mentfonds aus.

Osterreichische Aktienfonds inves-
tierten 13,1 Mrd EUR in Aktien von
nichtfinanziellen Unternechmen und
6,9 Mrd EUR in andere Fonds. Sie

waren fur Kurs- und Wéihrungsge—

4 Die risikoadjustierte Performance errechnet sich aus der jahrlichen Performance, die durch ihre Standardabwei-

chung (hier: Volatilitdt) dividiert wird.
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winne von 932,1 Mio EUR und
525,1 Mio EUR verantwortlich. Aktien
von bedeutenden  borsennotierten
Unternehmen verschiedenster Branchen
im In- und Ausland sorgten fir Ge-
winne in Hohe von insgesamt 865 Mio
EUR. Das US-Aktieninvestment trug
dazu mit 288 Mio EUR Bewertungsge-
winnen am starksten bei, war aller-
dings Ende 2015 mit 3,9 Mrd EUR
auch das groBte Exposure in der Kate-
gorie Aktien, begeben von borsenno-
tierten nichtfinanziellen Unternehmen.
Osterreichische, deutsche und franzo-
sische Aktien von nichtfinanziellen
Unternechmen trugen durch Kurswert-
und Wechselkursbewegungen mit 299
Mio EUR zum Ergebnis bei.
Rentenwerte machten zwar auch
am Jahresende nur einen kleinen Teil
(1%) des Veranlagungsportfolios der
osterreichischen ~ Aktienfonds aus,
konnten allerdings mit einem Invest-
ment von etwa 138 Mio EUR im ersten
Quartal des Jahres 2015 eine Steige-
rung von 296 % im Gegensatz zum Jah-
resultimo des Vorjahrs machen und

Entwicklung der inlandischen Investmentfonds im Gesamtjahr 2015

kamen Ende des ersten Quartals auf
einen Gesamtwert von 188 Mio EUR.

3 Renditenentwicklung bei staat-
lichen Schuldverschreibungen
beeinflusst stark Investitions-
entscheidungen von Renten-
fonds

Gemessen am Net Asset Value mach-
ten Rentenfonds 42,2% (70,7 Mrd
EUR) aller Fonds (167,7 Mrd EUR)
aus. Sie hatten Ende 2015 88,2 % ihres
Kapitals in verzinsliche Wertpapiere
investiert.

Im ersten Quartal 2015 kam es zu
einer stark positiven Kursentwicklung
bei verzinslichen Wertpapieren der
Euroraum-Lander. Dadurch bescherten
europiische Anleihen Gsterreichischen
Rentenfonds Gewinne in Hohe von
2,3 Mrd EUR im ersten Quartal. Im
selben Zeitraum erreichten Schuldver-
schreibungen von Landern wie Oster-
reich, Deutschland und Italien durch
steigende Kurse historisch niedrige
Renditen. Im Mirz und April kam es
zu einer Trendumkehr, die Kurse fielen

Grafik 4

Verzinsliche Wertpapiere
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Grafik 5

Von Rentenfonds gehaltene Titel, Q4 15
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im zweiten Quartal 2015. Im zweiten
Quartal mussten osterreichische Renten-
fonds Bewertungsverluste von 2,6 Mrd
EUR in Kauf nehmen, kauften aller-
dings gleichzeitig in Hohe von 679,8 Mio
EUR zu. Im dritten Quartal waren
Unternehmensanleihen  Treiber der
negativen Kurs- und Wihrungseffekte.
Anleihen, begeben von finanziellen
Unternehmen, die keine Banken sind,
und Anleihen, begeben von sonstigen
finanziellen Unternchmen (ohne Versi-
cherungen und Pensionskassen), hatten
Verluste in Hohe von 238,0 Mio EUR
und 117,5 Mio EUR zu verzeichnen. Im
vierten Quartal 2015 konnten Anlei-
hen, begeben von sonstigen finanziellen
Unternechmen, Kursgewinne in Hohe
von 121,0 Mio EUR lukrieren und
beeinflussten so das vierte Quartal
positiv. Damit konnte ein positiver
Gesamteffekt von 216 Mio EUR er-
wirtschaftet werden. Im zweiten Halb-
jahr wurden vor allem langfristige
Staatsanleihen verkauft (—951,9 Mio
EUR). Im Gesamtjahr 2015 mussten

Rentenfonds einen Verlust von 377 Mio
EUR hinnehmen.

4 Gemischte Fonds mit starkem
Osterreichfokus

Gemischte Fonds waren auch 2015 mit
40,2% (67,3 Mrd EUR), an den ge-
samten in Osterreich begebenen Invest-
mentfondsanteilen gemessen, eine der
beliebtesten ~ Anlagekategorien.  Die
Kombination aus Aktien- und Renten-
investments hat zu einer Gesamtvolati-
litat von 6,3 % gefiihrt und eine Perfor-
mance von 1,3% erwirtschaftet. Die
risikoadjustierte Performance betrug
somit nur noch 0,2%. Gemischte
Fonds investierten in einem Verhaltnis
von 1:2 in Schuldverschreibungen und
Anteilsrechte inklusive Investment-
fonds und hatten vor allem bei Anteils-
rechten einen stark europaischen Fo-
kus. 46% (19,5 Mrd EUR) aller An-
teilsrechte waren in Osterreichische
und 24 % (9,9 Mrd EUR) in luxembur-

gische Titel investiert.
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Grafik 6

Von o6sterreichischen gemischten Fonds gehaltene Titel, nach Land des Emittenten
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5 Glaubigerstruktur der inlandi-
schen Investmentfonds (ohne
Fonds-in-Fonds-Investitionen)

Inléindifche Investmentzertifikate spie-

len in Osterreich als Pensions- und Zu-

kunftsvorsorge eine bedeutende Rolle,
weshalb die institutionellen Investoren

(Versicherungen, Pensionskassen und
betriebliche Vorsorgekassen) sowie der
Haushaltssektor die Hauptinvestoren
im Bereich dieses Finanzierungsinstru-
ments darstellen: Institutionelle Inves-
toren hielten Ende 2015 36% (50,8 Mrd
EUR) aller inlandischer Investment-

Grafik 7

Investitionen in inlandischen Investmentfonds, nach Glaubigergruppe
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fonds, Haushalte 29 % (41,2 Mrd EUR).
Inlindische Kreditinstitute bauten wei-
terhin ihre Bestande in inlandischen In-
vestmentfonds ab; nur noch 5% aller
inlindischen Fonds werden von Kredit-
instituten gehalten. Knapp 14% (19,5 Mrd
EUR) der Bestidnde inlandischer Fonds
wurden von auslindischen Glaubigern
gehalten, die restlichen 17% von sons-
tigen inlindischen Investoren (23,7 Mrd
EUR).

5.1 Investitionen inlandischer
Haushalte

Inlindische Haushalte tatigten im Jahr
2015 die groBten Zukéufe von inlandi-
schen Investmentfonds in Hohe von
2,2 Mrd EUR bzw. 44 % aller Netto-
transaktionen. Besonders hoch waren
die Investitionen in gemischte Fonds in
Hoéhe von 2,3 Mrd EUR, wovon der
Grofteil im ersten Quartal 2015 in
Héhe von 0,9 Mrd EUR zugekauft
wurde. Ende 2015 betrugen die Be-

stinde der Haushalte in gemischten
Fonds 16,4 Mrd EUR. Das entspricht
knapp 40 % der Veranlagung der Haus-
halte in Investmentfonds.

Der Trend bei Haushalten zu Ver-
anlagungen in Immobilienfonds setzte
sich mit Zufliissen in Hohe von 0,6 Mrd
EUR ebenfalls fort. Somit wurden
Ende 2015 77 % aller inlandischen Im-
mobilienfonds von Haushalten gehalten
(4,2 Mrd EUR bzw. 10% der Veranla-
gung der Haushalte in Investment-
fonds).

Die Investitionen in inlandische
Rentenfonds reduzierten sich transak-
tionsbedingt um 0,8 Mrd EUR, wobei
die groBten Nettomittelabgange im
vierten Quartal 2015 in Hohe von
—0,3 Mrd EUR verzeichnet wurden.
Ende 2015 betrug der Anteil der Ver-
anlagungsbestinde der Haushalte in
Rentenfonds 14,6 Mrd EUR bzw. 35 %

der Investitionen in Investmentfonds.

Grafik 8

Veranlagungen der Haushalte in inlandischen Investmentfonds
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Grafik 9

Indirekte Wertpapierveranlagung der Haushalte, 2015Q4

nach Finanzierungsinstrument
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Trotz starker Zukaufe erhohten sich
die gesamten Bestande inlindischer
Haushalte in inlandischen Investment-
fonds nur um 1,6 Mrd EUR (von
39,5 Mrd EUR Ende 2014 auf 41,2 Mrd
EUR Ende 2015). Grund dafir sind
negative Bewertungseffekte in Hdche
von 0,6 Mrd EUR (-1,5% Verande-
rung zum Endstand 2014). Im ersten
Quartal 2015 konnten die inlindischen
Haushalte mit ihren Investitionen in
inldndische Investmentfonds noch posi-
tive Bewertungseffekte in Héhe von
1,9 Mrd EUR erzielen, besonders dank
der Veranlagungen in Aktienfonds
(+0,8 Mrd EUR) sowie gemischte
Fonds (+0,7 Mrd EUR). Im zweiten
und dritten Quartal hingegen betrugen
die Bewertungsverluste 2,9 Mrd
EUR, die ebenfalls auf die Investitio-
nen in Aktienfonds (—1 Mrd EUR) so-
wie gemischte Fonds (1,2 Mrd EUR)
zuriickzufthren sind. Dieser Abwarts-
trend wurde von positiven Bewer-
tungseffekten im vierten Quartal 2015
in Hohe von 0,4 Mrd EUR gebremst.

Insgesamt investierten Haushalte
indirekt (Look-through) durch ihre
Veranlagungen in inlindischen Invest-
mentfonds 30,5 Mrd EUR in in- und
auslandische Wertpapiere (74 % des ge-

samten Investmentfonds-Volumens der
Haushalte). Die iibrigen knapp 11 Mrd
EUR der Bestande inlandischer Haus-
halte in inlandischen Investmentfonds
wurden in andere Aktiva wie beispiels-
weise Immobilien und Bankguthaben
investiert. Die indirekten Wertpapier-
investitionen verteilten sich wie folgt:
61 % verzinsliche Wertpapiere (18,6 Mrd
EUR), 21 % Investmentfonds (6,3 Mrd
EUR) sowie 18 % borsennotierte Aktien
(5,6 Mrd EUR).

Indirekte Investitionen in verzins-
liche Wertpapiere konzentrierten sich
auf den europdischen Markt: 50 % fal-
len auf Emissionen von Euroraum-Lan-
dern (exkl. Osterreich), 21 % auf 6ster-

reichische Emissionen sowie 10% auf

Emissionen der restlichen EU-Lander.
Neben dieser stark europdisch geprig-
ten Veranlagung wurde auch indirekt
zu 9% in nordamerikanische Anleihen
sowie 1,5% in Anleihen von stid- und
ostasiatischen Emittenten investiert.
Investitionen in andere Investment-
fonds wurden mit knapp 90% bzw.
5,6 Mrd EUR fast ausschlieBlich inner-
halb der Wihrungsunion (exkl. Oster-
reich) getitigt, hiervon 3,6 Mrd EUR
in luxemburgische und 1,2 Mrd EUR

in irische Investmentfonds.
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Grafik 10

Veranlagungen der institutionellen Investoren in inlandischen Investmentfonds
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5.2 Investitionen inlindischer
institutioneller Investoren

Institutionelle Investoren, die wich-
tigste Investorengruppe in inlindischen
Investmentfonds, tatigten 31% der
Nettozukdufe im Jahr 2015, in Hohe
von 1,6 Mrd EUR. Besonders hohe
Zukaufe wurden mit 1 Mrd EUR im
ersten Quartal 2015 getatigt. Nach
Nettomittelabflissen im dritten Quar-
tal 2015 in Hohe von 0,2 Mrd EUR
zeigte sich im vierten Quartal 2015
wieder ein leichter Anstieg der Zu-
kiufe mit Nettozuflissen in Hohe von
0,4 Mrd EUR. Im Gegensatz zu den
Haushalten kauften die institutionellen
Investoren 2015 hauptsachlich Renten-
fonds in Hohe von 0,9 Mrd EUR, ge-
folgt von gemischten Fonds in Héhe
von 0,3 Mrd EUR sowie Aktienfonds
in Hohe von 0,2 Mrd EUR.

Die Bestande der institutionellen
Investoren in inlindischen Investment-
fonds erhohten sich von 49,2 Mrd EUR
Ende 2014 auf 50,8 Mrd EUR Ende
2015 nur transaktionsbedingt, da sich
die kumulierten Bewertungseffekte per

saldo nicht auf den Stand auswirkten.
Zwar entwickelten sich die Investment-
fondsanteile dieser Investorengruppe
im ersten Quartal 2015 sehr positiv,
mit Bewertungseffekten in Hohe von
+2,5 Mrd EUR, besonders dank Kurs-
gewinnen der Aktien- (+1 Mrd EUR)
sowie gemischten Fonds (+0,9 Mrd
EUR). Im zweiten und dritten Quartal
2015 hingegen mussten die institutio-
nellen Investoren Kursverluste in Hohe
von 3 Mrd EUR verzeichnen, gefolgt
von einem leichten Aufschwung im
vierten Quartal 2015 mit positiven Be-
wertungseffekten in Hohe von 0,5 Mrd
EUR. Haushalte mit ihren Investitio-
nen in Aktienfonds konnten 2015 Be-
wertungseffekte in  Hohe von nur
+1,89% im Verhaltnis zum Endstand
2014 verzeichnen. Dagegen konnten
die institutionellen Investoren Bewer-
tungseffekte immerhin in Hohe von
+5,5% in Relation zum Endstand 2014
verbuchen.

Das Investmentfonds-Portfolio der
institutionellen Investoren weist eine
ahnliche Zusammensetzung wie das In-
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vestmentfonds-Portfolio der Haushalte
auf: 22,1 Mrd EUR wurden Ende 2015
in gemischte Fonds investiert (44 % der
Veranlagung der institutionellen Inves-
toren in inlandischen Investmentfonds),
20,4 Mrd EUR (40 %) in Rentenfonds
sowie 7,8 Mrd EUR (15,5%) in Aktien-
fonds. Immobilienfonds sind fiir insti-
tutionelle Investoren weniger interes-
sant — die Bestande betrugen Ende
2015 nur 0,3 Mrd EUR bzw. 0,6 % der
Veranlagungen in Immobilienfonds.
Institutionelle Investoren veranlag-
ten indirekt Uber ihre Bestande in in-
lindischen Investmentfonds 46,6 Mrd
EUR in in- und auslandische Wert-
papiere (92 % des Investmentfonds-Vo-
lumens der institutionellen Investoren).
Die iibrigen 4,2 Mrd EUR der Bestande
inlandischer institutioneller Investoren
in inlandischen Investmentfonds wur-
den von diesen auf andere Aktiva auf-
geteilt. Von den Wertpapierinvestitio-
nen wurde der Grofteil (30,4 Mrd
EUR bzw. 65%) indirekt in verzins-
lichen Wertpapiere veranlagt, gefolgt
von Investitionen in Investmentfonds
(8,5 Mrd EUR bzw. 18%) sowie bor-
sennotierten Aktien (7,6 Mrd EUR
bzw. 16 %). Die indirekte Veranlagung
der institutionellen Investoren in ver-

Entwicklung der inlandischen Investmentfonds im Gesamtjahr 2015

zinsliche Wertpapiere war wie bei den
indirekten Veranlagungen der Haus-
halte sehr auf Europa fokussiert: 57%
(17,3 Mrd EUR) verzinsliche Wert-
papiere, emittiert von Euroraum-Lan-
dern (exkl. Osterreich), 14 % (4,1 Mrd
EUR), emittiert von Osterreich, sowie
11% (3,2 Mrd EUR), emittiert von den
restlichen EU-Landern. Die restlichen
19% wurden gréBtenteils in nord- und
mittelamerikanischen Emissionen ver-
anlagt sowie in Wertpapieremissionen
von internationalen Organisationen
und Landern Std- und Ostasiens.

Indirekte Investitionen in anderen
Investmentfonds konzentrierten sich
mit 91% (17,3 Mrd EUR) fast aus-
schlieBlich auf innerhalb der Wah-
rungsunion emittierte Fonds (exkl.
Osterreich); davon 4,8 Mrd EUR
luxemburgische, 1,4 Mrd EUR irische
und 1,2 Mrd EUR deutsche Invest-
mentfonds. Bei der indirekten Veranla-
gung in borsennotierte Aktien wurden
mit 32% bzw. 2,3 Mrd EUR inlandi-
sche Aktien bevorzugt, gefolgt von
Aktien, die von Landern des Euro-
raums emittiert wurden (exkl. Oster-
reich; 2,1 Mrd EUR bzw. 28 %) sowie
nordamerikanischen Aktien (1,5 Mrd
EUR bzw. 20 %).

Grafik 11

Indirekte Wertpapierveranlagung der institutionellen Investoren, 2015Q4

nach Finanzierungsinstrument
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Sabine Wukovits'

Entwicklung der europaischen bdrsennotierten

Konzerne 2014

Die Rentabilitdt (gemessen an EBIT/Umsatz) der europdischen nichtfinanziellen borsennotier-
ten Konzerne zeigte nach drei Jahren erstmals wieder eine leichte Aufwdrtsbewegung (2014:
+0,5 Prozentpunkte auf 6 % im Median). Ausgenommen von dieser Trendwende waren die
vom fallenden Olpreis stark unter Druck stehenden groBen Ol- und Gaskonzerne. Auch die
osterreichischen Konzerne konnten dieser Entwicklung wirtschaftlich nicht folgen, wiesen
jedoch bei einer durchschnittlichen Eigenkapitalquote von 41,4 % weiterhin die hochste Eigen-
mittelausstattung im Ldndervergleich aus. Die Analyse basiert auf den Jahresabschlussdaten
von nichtfinanziellen bérsennotierten Konzernen von insgesamt acht Lindern (Osterreich,
Belgien, Deutschland, Spanien, Frankreich, Griechenland, Italien und Portugal).

1 Hintergrund und Datenbasis

Die Analyse basiert auf dem Bericht
»European non-financial listed groups:
analyses of 2014 data“, der von der
Arbeitsgruppe  ERICA  (European
Records of IFRS Consolidated Ac-
counts) erstellt wurde und auf der
Website der Arbeitsgruppe (www.
eccbso.org) abrufbar ist. Mit Hilfe
eines einheitlichen IFRS-Bilanzerfas-
sungsschemas werden die Jahresab-

schlussdaten nichtfinanzieller borsen-
notierter Konzerne von den einzelnen
Mitgliedslandern (Osterreich, Belgien,
Deutschland, Spanien, Frankreich,
Griechenland, Italien und Portugal) er-
fasst und anschlieBend Analysen u. a.
zu den Themenbereichen Profitabilitat
und Finanzierungsstruktur aufbereitet.

Die ERICA-Datenbank umfasst fiir
das Geschiftsjahr 2014 knapp 1.000

Konzerne mit einem Gesamtumsatz

Grafik 1

Abdeckungsgrad ERICA-Datenbank nach Lindern
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Entwicklung der europdischen bdrsennotierten Konzerne 2014

Tabelle 1

Uberblick ERICA-Daten 2014

Anzahl % Umsatz | % Bilanz- %

der in Mrd summe in

Konzerne EUR Mrd EUR
Lander
Osterreich 4 41 100,9 2,5 135,6 2,2
Belgien 76 7,6 138,0 34 2289 3,7
Frankreich 335 33,7 1.502,9 36,7 2.378/1 384
Deutschland 209 21,0 14610 357 1.923,6 311
Griechenland 50 50 50,6 1,2 69,8 11
[talien 152 153 338/1 83 580,7 94
Portugal 36 3,6 69,1 17 102,8 1,7
Spanien 97 9.8 354,6 8,7 6793 11,0
Sektoren
Industrie 428 4311 2.183,2 534 3.0299 48,9
Energie 55 55 7084 173 1435,5 232
Bausektor 50 50 185/1 4,5 2852 4,6
Dienstleistungen 457 46,0 1.011,2 24,7 1435,7 232
Nicht klassifiziert 4 04 2,7 0/1 4,0 0/1
UnternehmensgroBe (Umsatz)
Kleine Gruppen (<250 Mio EUR) 459 46,2 443 11 120,7 19
Mittlere Gruppen (250 Mio bis 1,5 Mrd EUR) 290 292 199,5 49 3399 55
GroBe Gruppen (>1,5 Mrd EUR) 245 246 | 3.846,7 940 | 57296 92,6
Insgesamt 994 100,0 | 4.090,6 100,0 6.190,3 100,0

Quelle: ERICA-Datenbank 2014.

von 4,1 Billionen EUR und einer ad-
dierten Bilanzsumme von 6,2 Billionen
EUR.

Der Abdeckungsgrad der in ERICA
erfassten Konzerne (siche Grafik 1),
gemessen an der Gesamtzahl der gelis-
teten nichtfinanziellen Konzerne in den
jeweiligen Landern, variiert zwischen
100% (Spanien, Portugal) und 37%
(Griechenland). Zieht man den Umsatz
als VergleichsgroBe heran, so liegt der
Abdeckungsgrad zwischen 84 % und
100%, sodass man von einer soliden
Reprasentativitat des Samples sprechen
kann.

Die Verteilung auf die partizipie-
renden Mitgliedslander, gegliedert nach
Branchen und BetriebsgroBen, zeigt
Tabelle 1.

Der Einfluss von Deutschland und
Frankreich auf den aggregierten Daten-

satz ist sehr stark: Rund 55 % der Kon-
zerne bzw. rund 72 % des aggregierten
Umsatzes entfallen auf die beiden Lan-
der. Dominant ist der Einfluss von
groBen Konzernen, die tiber 90 % von
Umsatz und Bilanzsumme beherr-
schen. Nach Branchen segmentiert ist
der industrielle Sektor am starksten
vertreten (rund 53 % des Umsatzes).
Hinsichtlich der sektoralen Vertei-
lung (bezogen auf Umsatz) zeigt sich
fir die partizipierenden Lander ein
unterschiedliches Bild; in den meisten
Landern ist der industrielle Sektor am
starksten ausgeprigt (siche Grafik 2).
Im Datensatz der Osterreichischen
borsennotierten Konzerne ist durch die
OMYV AG, die mit 35,9 Mrd EUR Um-
satz 2014 alleine rund 36% des Ge-
samtsamples ausmacht, eine starke
Konzentration auf den Energiesektor2

? Gemdf Sektorzuteilung der ERICA-Arbeitsgruppe ist die Branche mit dem NACE 06100 (Gewinnung von Erdol

und Erdgas) dem Sektor Energie zugeordnet.
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Grafik 2

Sektorale Verteilung nach Landern

in%

100
9
7
4
2
0
AT BE FR DE

ERICA  Total ERICA  Total ERICA  Total ERICA  Total

o

e )
o

o

o
o

w1
o

o

w
o

o

N
o

GR IT PT ES

ERICA Total ERICA  Total ERICA  Total ERICA  Total

quoted quoted quoted quoted quoted quoted quoted quoted
groups groups groups groups groups groups groups groups
B Industrie B Energie m Bausektor mm Dienstleistungen

Quelle: ERICA-Datenbank 2014.

gegeben. Auch der Bausektor ist durch
die Dominanz der STRABAG SE
(12,5 Mrd EUR Umsatz im Jahr 2014)
vergleichsweise stark ausgepragt. Die
groBten Konzerne im Sample des in-
dustriellen Sektors sind voestalpine AG
(11,2 Mrd EUR Umsatz), Andritz AG
(5,9 Mrd EUR), Wienerberger AG
(2,8 Mrd EUR) und AGRANA Beteili-
gungs-AG (2,5 Mrd EUR). Im Sektor
Dienstleistungen sind v. a. die Telekom
Austria AG (4 Mrd EUR Umsatz) und
die Osterreichische Post AG (2,4 Mrd

EUR) zu nennen.

2 Wirtschaftliche Entwicklung
der borsennotierten Konzerne
2014

2.1 Entwicklung der Ertragskraft

der borsennotierten Konzerne

Nach drei Jahren riicklaufiger Ertrags-
kraft (gemessen am Betriebsergebnis)
zeigten die europdischen Konzerne
2014 erstmals wieder eine leichte Erho-
lung, wobei die Ergebnisse je nach Sek-

tor und Land bzw. nach der sektorspe-
zifischen Zusammensetzung der jewei-
ligen Landersamples (siche Grafik 2)
unterschiedlich waren. Basierend auf
einem fixen Sample von 910 Unterneh-
men wies das Betriebsergebnis gegen-
tiber 2013 einen geringfiigigen Anstieg
um +0,5 % aus. Alle Sektoren mit Aus-
nahme des vom fallenden Olpreis stark
unter Druck stehenden Energiesektors
zeigten eine Verbesserung. Der Indust-
riesektor als groBter Sektor im Sample
profitierte neben der beginnenden
Wirtschaftléchen Erholung auch vom
niedrigen Olpreis und steigerte das Be-
triebsergebnis um +2,3%. Besonders
stark war der Anstieg der Ertragskraft
im kleinsten Sektor, dem Bausektor
(+27%). Hinsichtlich BetriebsgréBe
war die Verbesserung generell von den
mittleren und kleinen Konzernen
getragen, wahrend das Segment der

roflen Konzerne durch die problema-
tische Entwicklung der groBen euro-
paischen Energickonzerne negativ be-
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einflusst war. Schliet man die groBen
Energiekonzerne in der Betrachtung
aus, wirde sich das Wachstum in die-

sem Segment von +0,1% auf +2,4%
erhohen.

Entwicklung der europdischen bérsennotierten Konzerne 2014

Tabelle 2

Veranderung in Prozent

Betriebsergebnis| Umsatz

Lander
Der Energiesektor ist in den Lan- Osterreich =399 =7
- . Belgien 12,9 4,8
dersamples von Osterreich (v. a. durch (7 93 66
den OMV-Konzern) und Italien (v. a.  Deutschland 6,5 20
durch die GroBkonzerne ENI und lGrl'_eChe”'a”d gg; ivi
. talien =B —4;
ENEL) besonders stark vertreten (siche  pg 0 17 03
Grafik 2), wodurch die aggregierten  Spanien -6,0 -8/
Landerdaten 2014 stark negativ waren. Sektoren
. Industrie 23 74
Auch Spanien und Portugal waren da-  ghergie 108 76
von betroffen, wenngleich in geringe-  Bausektor 272 -08
rem AusmaB. Exkludiert man vom  Denstieistungen >0 10
. . . UnternehmensgroBe (Umsatz)
osterreichischen Sample den Energie-  (eine Gruppen (<250 Mio EUR) 356 11
Sektor, Verbleibt 2014 dennoch ein Mittlere Gruppen (250 Mio bis 1,5 Mrd EUR) 8,8 -0,7
. . . >15 Mrd EUR
Riickgang in der Ertragskraft. Die Er- GroBe Gruppen (>1,5 Mrd EUR) ol o
) ) Insgesamt 0,5 2,0
tragskraft war in den Sektoren Dienst-
leistungen (dominiert durch Telekom — QueleERICA-Datenbank 2074
Austria) und Bau (v. a. STRABAG und
PORR) insbesondere durch Wertbe- Die Betriebsrendite der europai-
richtigungen bei den GroBkonzernen —schen Konzerne —gemessen am Median
deutlich beeintrachtigt. Die Ertrags- (d. h. der von der GroBBe und Relevanz
g g
kraftim Sektor Industrie war in Summe  einzelner Gruppen nicht verzerrte
ebenfalls leicht riicklaufig. Wert) — verbesserte sich gegentiber
Grafik 3
Betriebsrenditen (EBIT/Umsatz) nach Sektoren und GroBle
Median, in %
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Quelle: ERICA-Datenbank 2014.
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dem Vorjahr um +0,5 Prozentpunkte
auf 6%, wobei der Sektor Industrie
und der Bausektor die signifikantesten
Zuwichse zeigten. Die Betriebsrendite
der analysierten Osterreichischen Kon-
zerne reduzierte sich 2014 vor dem
Hintergrund eines schwachen Wirt-
schaftswachstums um —0,2 Prozent-
punkte auf 5,9 % und sank damit knapp
unter den Medianwert des vorliegen-
den europdischen Samples. Im Vorjahr
lagen die 6sterreichischen Konzerne
noch 0,6 Prozentpunkte tiber dem Me-
dianwert.

2.2 Entwicklung des Eigenkapitals
der bérsennotierten Konzerne

Waihrend das Eigenkapital der europai-
schen Konzerne im Jahr 2013 mit
—0,8% einen leichten Riickgang er-
fuhr, wurde 2014 ein signifikanter
Zuwachs von +6,7% verzeichnet. Mit
Ausnahme des Energiesektors konnten
alle Sektoren, insbesondere Industrie
und Dienstleistungen, ihr Eigenkapital
erhohen.

Die Eigenkapitalquote erhohte sich
bei einer ebenfalls gestiegenen Bilanz-
summe um 0,9 % auf 40 % im Median.

Die einzelnen Sektoren zeigten hin-
sichtlich ihrer Entwicklung ein weitge-
hend einheitliches Bild mit stabilen bis
leicht gestiegenen Quoten. Allerdings
war der Unterschied in der Hohe der
Eigenkapitalquoten signifikant. Wiah-
rend im Sektor Industrie der Median-
wert bei 43 % lag, betrug er im Bausek-
tor nur 25%. Bei der Segmentierung
nach BetriebsgréBen ist zu erkennen,
dass die Verbesserung in der aggregier-
ten Eigenkapitalquote durch die klei-
nen und mittleren Konzerne erreicht
wurde, wahrend die Quote bei den
groBen Konzernen leicht nachgab. Zu-
dem wiesen die groBen Konzerne im
Vergleich zu den anderen GroBenklas-
sen insgesamt deutlich niedrigere
Eigenkapitalquoten aus.

Im Landervergleich blieb die Eigen-
kapitalquote der osterreichischen bor-
sennotierten Konzerne mit durch-
schnittlich 41,4% weiterhin an der
Spitze. Der gewichtete Durchschnitt
der europaischen Konzerne lag mit
32,3 % deutlich unter dem Medianwert
von 40 % (Grafik 4), was auf die eigen-
kapitalschwicheren groBen Konzerne
zurlckzuftihren ist.

Grafik 4
Eigenkapitalquoten nach Sektoren und GréBe
Median, in %
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Quelle: ERICA-Datenbank 2014.
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Grafik 5

Durchschnittliche Eigenkapitalquote nach Landern
in %
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Quelle: OeNB.
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Zahlungsbilanzergebnisse fur das Jahr 2015

Der neuerlich gestiegene Leistungsbilanziiberschuss ist ein Indikator fiir die Wettbewerbs-
fahigkeit Osterreichs. Der positive Saldo in Hohe von 2,6 % des BIP ist auf eine Ausweitung
der Uberschiisse grenziiberschreitender Giiter- und Dienstleistungen zuriickzufiihren. Beson-
ders hohen Stellenwert hat der Uberschuss in der Reiseverkehrsbilanz. Der Leistungsbilanz-
iiberschuss hat auch dazu beigetragen, dass sich Osterreichs positive Nettovermogensposition

gefestigt hat.

Leistungsbilanz

2015 war ein schwieriges Jahr fiir Oster-
reichs AuBenwirtschaft: Die Wachs-
tumsschwache Chinas setzte sich fort,
die Russische Foderation litt unter dem
starken Riickgang der Rohstoffpreise
und die Konjunkturerholung im Euro-
raum kam nur langsam in Schwung,
Trotz dieses gedampften Umfelds
konnte laut vorldufigen Informationen

ein Uberschuss der Leistungsbilanz in
Hohe von 8,6 Mrd EUR oder 2,6 % des
BIP verzeichnet werden.” Die heimi-
schen Firmen bauten die Exporterlose
aus dem Handelsverkehr mit Gltern
und Dienstleistungen um rund 6 auf
182 Mrd EUR aus, womit ein Plus von
3,3% gegeniiber dem Vorjahr erzielt
wurde — 2015 war vor allem ein aufler-
ordentlich erfolgreiches Tourismusjahr.

Grafik 1
Trotz Schwiche der Weltwirtschaft — Osterreich baut
Leistungsbilanziiberschuss aus
in Mrd EUR in % des BIP
20 — — 5
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mm Giter (linke Achse)
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.
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Anmerkung: Bis 2012 endgtiltige Daten, 2013 und 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.

' Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Aufenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdrstatis-
tiken, thomas.cernohous@oenb.at, rene.dellmour@oenb.at, bianca.ully@oenb.at, patricia.walter@oenb.at

? Im September 2016 werden die Ergebnisse fiir die Jahre 2014 und 2015 revidiert. Erst zu diesem Zeitpunkt sind
Meldungen der Unternehmen zu ihrer Gewinnsituation verfiighar. Bis dahin unterliegen die Einkommen aus
Direktinvestitionen einer Schdtzung. Ebenso beruhen Korrekturen, die durcbggqihrt werden, um die Ergebnisse der
Auflenhandelsstatistik an die statistischen Konzepte der Zahlungsbilanz anzupassen, bislang auf vorldufigen Infor-

mationen.
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Aber auch im internationalen Waren-
handel und bei den Wirtschaftsdienst-
leistungen  konnte Osterreich  mit
einem Plus bilanzieren. Vom AuBenbei-
trag der saldierten Handelserlése aus
Giitern und Dienstleistungen insgesamt
ging damit ein positiver Konjunktur-
impuls aus, der im Verhaltnis zum BIP
4,2% betrug. Das ist der hochste Bei-
trag seit der Uberwindung des globalen
Handelskollapses im Jahr 2009. Die
heimische Wirtschaft gab damit ein
deutliches Signal ihrer Wettbewerbs-
fahigkeit. Die EU-Kommission bewer-
tet die Osterreichische AuBBenwirtschaft
in ihrer aktuellen Beurteilung insge-
samt positiv, da durch die langjéihrigen
Leistungsbilanziiberschiisse auch eine
Kehrtwende zu einer aktiven Auslands-
vermégensposition erzielt wurde. Der
beobachtbare  Verlust von Export-
marktanteilen stellt aus Sicht der Kom-
mission kein ernsthaftes Risiko dar.
Einerseits fiel der Verlust, gemessen am
Volumen der Ausfuhren statt an deren
Wert, geringer aus; andererseits konnte
Osterreich als kleine Volkswirtschaft
im Vergleich zu Deutschland wesent-
lich weniger vom Wachstum in Uber-
seemarkten profitieren. Mit dem Auf-
schwung auf traditionellen Zielmérk-
ten, insbesondere in Osteuropa, und
der langsamen Erholung der _Nachfrage
aus dem Euroraum gewinnt Osterreich
Marktanteile zuriick. Nicht ibersehen
werden darf allerdings, dass das erfreu-
liche AuBenwirtschaftsergebnis im Jahr
2015 auf eine weiterhin nur moderate
EXpOl:tentWicklung zurickzufihren ist
und Osterreich vom giinstigen Euro-
Wechselkurs und den niedrigen Ener-
giepreisen profitierte. Wihrend die
Rohélverbilligung zu einem Riickgang
der Importpreise beitrug, erhohten
sich die Exportpreise. Demzufolge ist
es den heimischen Warenproduzenten
gelungen, ihre Preise angesichts des
niedrigen AuBlenwerts des Euro zu er-

Zahlungsbilanzergebnisse fur das Jahr 2015

héhen und bei gleichzeitig gesunkenen
Importkosten Gewinnsteigerungen 7u
realisieren. Die ,Terms-of-Trade“ als
Tauschverhaltnis von Preisen der Waren-
importe zu Warenexporten haben sich
folglich verbessert.

Leistungsbilanzsaldo als Ergebnis
der sektoralen Finanzierungs-
salden

Der Leistungsbilanzsaldo ist — verkiirzt
dargestellt — wesentlicher Baustein des
Finanzierungssaldos der 6sterreichischen
Volkswirtschaft. Er gibt die Differenz
zwischen Reinvermégensanderung und
Investitionen an.

In einer secktoralen Darstellung
kann dieser Finanzierungssaldo in
einen Saldo der privaten Sektoren —
insbesondere durch die nichtfinanziel-
len Unternehmen und die privaten
Haushalte determiniert — und jenen des
Staatssektors unterteilt werden.

Grafik 2 macht deutlich, dass das
gesamtwirtschaftliche = Finanzierungs-
defizit (Hand in Hand mit dem Leis-
tungsbilanzsaldo) bis 2001 sehr stark
von der Entwicklung des Finanzie-
rungssaldos des Staats beeinflusst
wurde, da die Finanzierungsdefizite
der Unternehmen durch Uberschiisse
der Haushalte annahernd kompensiert
wurden.

Erst der deutliche Anstieg des — per
saldo — positiven Finanzierungssaldos
des privaten Sektors ab dem Jahr 2002
fihrt zu einer Drehung des Finanzie-
rungssaldos in eine deutliche Uber-
schussposition. Die stetige Verbesse-
rung des gesamtwirtschaftlichen Finan-
zierungssaldos wurde bis zur Finan%krise
sowohl durch die steigenden Uber-
schiisse des privaten Sektors als auch
durch die Verringerung des Defizits
des staatlichen Sektors beeinflusst. Bis
zur Finanzkrise kamen die Uberschiisse
weitestgehend vom  Haushaltssektor,
wahrend Unternechmen durch einen
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Grafik 2

Leistungsbilanzsaldo als Spiegelbild der Spar- und Investitionstatigkeit

inlandischer Sektoren
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.

Investitionsiiberhang Finanzierungsde-
fizite aufwiesen.

Mit dem Ausbruch der Finanzkrise
beschleunigte sich — nicht zuletzt
durch UnterstiitzungsmaBnahmen —
das Staatsdefizit wieder, wahrend die
Unternchmen seit 2009 Nettokapital-
geber wurden. In den" nachfolgenden
Jahren festigte sich die Uberschussposi-
tion der Unternehmen (durch einen
deutlichen Hberhang der Gewinnquote
gegeniiber der Investitionsquote). Hin-
gegen verringerte sich der positive
Finanzierungsiiberschuss der Haushalte
— nicht zuletzt aufgrund der nur mo-
deraten Einkommenszuwachse — leicht.
Seit 2011 bewegte sich der Leistungs-
bilanziiberschuss und damit auch der
positive Finanzierungssaldo in einer
relativ engen Bandbreite um die 2-Pro-
zent-Marke des BIP.

Giiter und Dienstleistungen

Lasst man den Reiseverkehr auller
Acht, zeigen der Giiterhandel und der
Austausch von Wirtschaftsdienstleis-
tungen, dass die internationale Kon-

junkturverlangsamung auch die heimi-
schen Exporte gedampft hat. Die Ent-
wicklung “der Warenausfuhren folgt
seit der Uberwindung des globalen
Handelskollapses einem deutlich fla-
cheren Trend als vor der Krise. Der
erfolgreiche Export von Dienstleistun-
gen, insbesondere von technologischem
Know-how aus Osterreich (Computer-
dienstleistungen, Ingenieursleistungen,
Forschung und Entwicklung) hatte
diese Schwache im AuBenhandel bis-
lang abgefedert. Aber auch die Dienst-
leistungen konnten sich nicht dem welt-
wirtschaftlichen Umfeld entziehen und
so wurde auch deren Wachstum abge-
bremst. Die geringe Handelsdynamik
spiegelt sich in der 6sterreichischen Ex-
portquote wider: Mit einem nominel-
len Wert von 165 Mrd EUR stagnieren
die Erlose aus Glitern und Wirtschafts-
dienstleistungen im Verhaltnis zum BIP
bereits das fiinfte Jahr in Folge bei
49%. Die weiteren Aussichten fur 2016
und 2017 sind durchwachsen: Die Kon-
junktur in den USA dirfte robust
bleiben und der Aufwartstrend in
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Grafik 3
Schwache Auslandsnachfrage dimpft Exportentwicklung
Giiter Wirtschaftsdienstleistungen
in Mio EUR in Mio EUR
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Anmerkung: Bis 2013 endgtiltige Daten, 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.

Osteuropa sollte sich fortsetzen. Hin-
gegen sind die Konjunkturerwartungen
fir die Schwellenlander und den Euro-
raum verhalten. Nichtsdestotrotz blieb
die 6sterreichische Exportentwicklung
im ersten Quartal 2016 noch intakt
(OeNB-Exportindikator: +3,9 %).
Bedingt durch den wirtschaftlichen
Aufschwung der Schwellenlander lag

der Fokus im AuBenhandel in den ver-
gangenen Jahren auf dem Aufbau von
Absatzbezichungen mit diesen neuen
Markten— insbesondere den BRICS-
Staaten China und der Russischen
Foderation —, die das kréftigste Nach-
fragewachstum aufwiesen. Osterreich
hat auch als kleine Volkswirtschaft
daran angekniipft und beispielswiese

Tabelle 1
Schwellenlander verlieren zugunsten traditioneller Absatzmarkte 2015 an Bedeutung
Ziel- und Herkunftslander von Gutern und Wirtschaftsdienstleistungen im Vorjahresvergleich
Export Import
Rang| Land ‘ Mrd EUR ‘ Anteil in % Rang | Land ‘ Mrd EUR‘ Anteil in %
1 Deutschland 524 31,74 + 1 Deutschland 58,61 36,81 —
2 [talien 9,78 592 - 2 [talien 910 572 +
3 USA 9,30 563 - 3 China 722 454 +
4 Schweiz 834 505 + 4 Schweiz 7,06 444 +
5 Frankreich 571 346 5 Tschechische Republik 618 3,88
6 Vereinigtes Konigreich 5,69 345 + 6 USA 4,58 287 +
7 Tschechische Republik 516 312+ 7 Niederlande 4,50 282 -
8 Ungarn 4,82 292 - 8 Ungarn 4,28 2,69 —
9 Polen 418 2,53 + 9 Frankreich 4,09 2,57
10 Schweden 411 249 + 10 Vereinigtes Konigreich 4,07 2,56 +
" China 3,58 22 - 15 Russische Foderation 2,86 1,80
16 Russische Féderation 2,60 1.6 —
‘ Insgesamt 165,09 ‘ Insgesamt ‘ 159,20 ‘
Quelle: OeNB, Statistik Austria.
Anmerkung: Provisorische Daten.
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Grafik 4

Maschinen und Fahrzeuge als Saule der Exportentwicklung
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.
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Anmerkung: Bis 2013 endgtiltige Daten, 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.

die Exporte nach China seit 2006 ver-
vielfacht, das vom 19. auf den 11. Rang
der Ziellander vorriickte. Aufgrund
von wirtschaftlichem Strukturwandel
und Rohstoff-Baisse haben die BRICS-
Staaten jedoch 2015 an Bedeutung fiir
die heimische Wirtschaft eingebiif3t.
Die Exporte waren im Vergleich zu
2014 in Summe um 12 % auf 8,2 Mrd
EUR gesunken. Die Russische Fodera-
tion rutschte gar vom 12. auf den 16.
Rang der Zieldestinationen zuriick.
Profitieren konnten die Osterreichi-
schen Unternehmen hingegen von ihrer
Integration in die europaischen Pro-
duktionsketten und damit von der
Nachfrage aus Deutschland, dem lang-
samen Anzichen der Konjunktur im
tibrigen Euroraum und der robusten
Wirtschaftsentwicklung in Osteuropa.
Innerhalb der Eurozone wuchsen die
Exporte von Giitern und Wirtschafts-
dienstleistungen 2015 um 4,2% auf
88 Mrd EUR. Betrachtet man die EU-
Beitrittslander gemeinsam, nahmen die

Exporterlose dorthin um 6,1% auf
25,7 Mrd EUR zu. Das sind die starks-
ten Zuwdchse, die seit dem Jahr 2011
und damit seit der Hberwindung der
Handelskrise verzeichnet wurden.

Im Warenhandel wurde die vor-
sichtig  positive  Exportentwicklun
2015 vor allem vom traditionell wichti-
gen Bereich Maschinen und Fahrzeuge
bestimmt. Deren Wachstum hat sich
mit einem Plus von 4,4% deutlich
belebt, womit die chemische Industrie
als im Jahr 2014 bestimmender Wirt-
schaftszweig abgelost wurde. Riick-
gange waren preisbedingt im Energie-
sektor zu verzeichnen. Ein Vergleich
mit den Wirtschaftsdienstleistungen
zeigt deutlich, wieviel dynamischer
sich der Dienstleistungsverkehr im
Gegensatz zum Warenhandel seit 2011
entwickelt und damit einen wichtigen
Beitrag zur Stabilisierung der osterrei-
chischen AuBBenwirtschaft geleistet hat.
Dabei wurden die Exporterlése vor
allem vom Angebot technologischen
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Know-hows aus Osterreich befligelt.
2015 wurde dessen Entwicklung je-
doch abgebremst, wobei vor allem der
Export von Forschung und Entwick-
lung sowie von EDV-Dienstleistungen
dafiir verantwortlich war. Es zeigt sich
eine Verschiebung hin zum Transport,
der vom Anzichen des AuBenhandels
profitierte, und zu den traditionellen
Leistungsarten mit einem Plus von
6,3 %: Die Auslandsauftrige der heimi-
schen Bauwirtschaft erholten sich deut-
lich und auch die Auslage;}‘ung von Fer-
tigungsschritten nach Osterreich im
Rahmen von Lohnveredelung entwi-
ckelte sich dynamisch. Hauptsachlich
werden diese Tétigkeiten von der Fahr-
zeug-, der Metall- sowie der pharma-
zeutischen Industrie fur auslandische
Auftraggeber erbracht, mit denen die
Osterreichischen Firmen oftmals in
internationalen Konzernen verbunden
sind.

Reiseverkehrsbilanz

Die Reiseverkehrsausgaben der Oster-
reicher, die im Rahmen einer Haus-
haltsbefragung erhoben werden, stag-
nierten im Jahr 2015 bei 8,1 Mrd EUR

Zahlungsbilanzergebnisse fur das Jahr 2015

(—0,3%). Bei den Reiseverkehrsausga-
ben liegt Osterreich auf dem 25. Rang
weltweit (Daten aus dem Jahr 2014).
Dem standen steigende Einnahmen in
Héhe von 16,5 Mrd EUR gegeniiber,
das bedeutet ein Plus von 5,2%. Der
Reiseverkehrssaldo stieg auf 8,4 Mrd
EUR, das ist um 1 Mrd EUR mehr als
im bisherigen Rekordjahr 2013. Diese
Entwicklung erklart 72 % des gesamten
Dienstleistungsiiberschusses in Hohe
von 11,6 Mrd EUR.

Die Anzahl der internationalen
Touristenanktnfte durfte nach Aussa-
gen der Welttourismusorganisation im
Jahr 2015 um 4,4 % auf knapp 1,2 Mil-
liarden gestiegen sein. Europa, auf das
regelmaBig mehr als die Hilfte der
weltweiten Touristenanklinfte entfal-
len, wuchs mit 5,0% {berdurch-
schnittlich stark. Nord- und Osteuropa
schnitten mit Zuwachsen von 6,4%
sehr gut ab, Wéihfend Siid- und West-
europa (zu dem Osterreich in der Sys-
tematik der Welttourismusorganisation
zahlt) mit +4,7% und +3,7% weniger
rasch wuchsen. Schlusslichter waren
im Jahr 2015 die Lander Afrikas, die
2015 einen Riickgang der Ankiinfte um

Grafik 5

Rekordiiberschuss im Reiseverkehr
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.

Anmerkung: Bis 2013 endgtiltige Daten, 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.
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3,3% auswiesen. Zunehmend wichtig
fir den touristischen Erfolg eines Lan-
des ist, wie gut es gelingt, Géste aus
China anzuziechen. Die Ausgaben von
chinesischen Biirgern fiir Auslandsrei-
sen haben sich innerhalb einer Dekade
mehr als vervierfacht. Bis vor wenigen
Jahren waren stets US-Amerikaner
(2014: 110 Mrd USD) oder Deutsche
(2014: 93 Mrd USD) die ausgabenfreu-
digsten Reisenden. Chinesen vom Fest-
land, aus Hongkong und Macao diirften
im gleichen Jahr an die 190 Mrd USD
ausgegeben haben.

Angesichts des wirtschaftlich insta-
bilen Umfelds und im Vergleich mit der
Konkurrenz verzeichnete die Osterrei-
chische Tourismuswirtschaft im Jahr
2015 ein durchaus erfreuliches Ergeb-
nis: Mit mehr als 26,7 Millionen An-
kiinften auslandischer Gaste konnte
nicht nur zum sechsten Mal in ununter-
brochener Reihenfolge ein neuer Rekord-
wert erzielt werden, auch die Wachs-
tumsrate von 5,6 % war im internatio-
nalen Vergleich sehr gut. Nach einem
leichten Riickgang im Vorjahr ist auch
die Anzahl der Auslandernachtigungen
um 2,6% gestiegen und erreichte im
Berichtsjahr mit 98,7 Millionen den
hochsten Wert seit mehr als 20 Jahren.
Gemeinsam mit den Nachtigungen der
Inlinder ergab sich eine Anzahl von
rund 135 Millionen Nachtigungen, das
beste Ergebnis aller Zeiten. Da das
Wachstum der Ankunfte hoher war als
jenes der Nachtigungen, ergibt sich er-
neut ein Riickgang der durchschnitt-
lichen Aufenthaltsdauer. Die 3,8 Nach-
tigungen pro Ankunft bedeuten aber
nicht, dass sich Auslinder im Durch-
schnitt nur 3,8 Tage in Osterreich auf-
halten, vielmehr handelt es sich um die
durchschnittliche Dauer des Aufent-
halts in ein und derselben Unterkunft.
Es liegt zwar nahe, auch eine ricklau-
figq_ durchschnittliche Aufenthaltsdauer
in Osterreich zu vermuten, ob und wie

diese beiden GroBen zusammenhan-
gen, ist aber nicht bekannt. )

Der Weltmarktanteil Osterreichs
ist langfristig riicklaufig, was ange-
sichts einer stetig wachsenden Zahl von
Wettbewerbern bei tendenziell sinken-
den Transportkosten nicht iiberrascht.
Das uberdurchschnittliche Wachstum
der Zahl von Ankiinften auslandischer
Giste in Osterreich bedeutet aber, dass
Osterreich — entgegen dem langfristi-
gen Trend — im Berichtsjahr Welt-
marktanteile zuriickgewinnen konnte.
Mit 2,26 % im Jahr 2015 war der Anteil
nur um 0,3 Prozentpunkte niedriger
als beispielsweise im Jahr 2000. In den
15 Jahren davor war er dagegen um
ganze 2 Prozentpunkte gefallen. Misst
man den Marktanteil an den Einnah-
men aus dem Reiseverkehr, so ist er im
Berichtsjahr — wegen der deutlichen
Abwertung des Euro gegeniiber dem
Dollar — markant zuriickgegangen.

Internationale Vermogensposi-
tion und Vermoégenseinkommen

Ab dem Jahr 2002 erwirtschaftete die
osterreichische Volkswirtschaft Leis-
tungsbilanziiberschiisse. So konnte die
historische Schuldnerposition gegen-
tiber dem Ausland su!.czessive abgebaut
werden, seit 2013 ist Osterreich Netto-
glaubiger.

Die aktuelle Entwicklung im Jahr
2015 zeigt vor allem eine Verringerung
der Bruttowerte, also der Forderungen
und Verbindlichkeiten separat betrach-
tet. Die Positionen wurden im Jahr
2015 durch Transaktionen deutlich re-
duziert: Die Aktivseite verzeichnete
einen Nettoabbau von 9,6 Mrd EUR,
die Passivseite reduzierte sich transak-
tionsbedingt sogar um 15,1 Mrd EUR.
Aus Nettotransaktionen ergibt sich so-
mit eine Erhohung der Nettovermo-
gensposition um 5,5 Mrd EUR.

Nach funktionaler Gliederung be-
trachtet reduzierten sich bzw. stagnier-

66

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK



Zahlungsbilanzergebnisse fur das Jahr 2015

Grafik 6

Leistungsbilanziiberschiisse drehen Vermoégensposition ins Plus
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Anmerkung: Bis 2013 endgtiltige Daten, 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.

ten beinahe alle Forderungs- und Ver-
Allein  die
Bruttobestande von Direktinvestitio-
nen i. w. S. (nicht zu verwechseln mit
aktiven und passiven Direktinvestitio-
nen, die Netto-Werte zeigen) stiegen an.

Trotz des transaktionsbedingten
Abbaus erreichten sowohl die Forde-
rungen (899 Mrd EUR) als auch die

bindlichkeitspositionen.

Verbindlichkeiten (888 Mrd EUR) per
31. Dezember 2015 hohere Werte als
im Jahr 2014. Der Grund dafiir liegt
vor allem in der schwachen Entwick-
lung des Euro gegentiber dem US-Dol-
lar und dem Schweizer Franken. Vor
allem Letzterer hatte aufgrund der Ent-
scheidung der Schweizerischen Natio-
nalbank, das Kursziel von 1,2 Franken

Tabelle 2

Veranderungen der Internationalen Vermoégenspositionen nach funktionaler Gliederung

Bestand per Netto-Trans- | Wechselkurs- | Sonstige Bestand per
31.Dez. 2014 | aktionen effekte Anderungen 31. Dez. 2015
in Mio EUR
Vermégensposition Forderungen 889.628 -9.617 22.343 —3.623 898.730
davon Direktinvestitionen iw.S 302455 13.266 11141 —154 326.708
Portfolioinvestitionen 279473 734 4.712 —3.609 281.309
Sonstige Investitionen 277752 —19.680 6.030 —709 263.393
Finanzderivate 9406 —3.628 4 1114 6.896
Wahrungsreserven 20.541 -309 457 —265 20424
Vermégensposition Verbindlichkeiten 882.608 —15.087 17.572 2.884 887978
davon Direktinvestitionen iw.S 264418 5172 8.090 2716 280.396
Portfolioinvestitionen 399.218 —13.792 5492 —1.963 388.954
Sonstige Investitionen 210.682 —3.355 3.986 142 211455
Finanzderivate 8.290 —3112 5 2.008 7172
Quelle: OeNB.
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Grafik 7

Leistungsbilanz zieht Nettoposition ins Plus, Staatsanleihen determinieren
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pro Euro aufzugeben, erheblich aufge-
wertet. Betroffen waren davon vor
allem die Werte auf der Forderungs-
seite mit einem wechselkursbedingten
Anstieg um +22,3 Mrd EUR.

Trotz positiver Nettovermogens-
position verzeichnete die 6sterreichi-
sche Volkswirtschaft per saldo ein ne-
gatives Vermogenseinkommen in Hohe
von —2,4 Mrd EUR .} Die Ursache fur
dieses Defizit in der Einkommensbilanz
lag in der Zusammensetzung der Ver-
mogens- und Verpflichtungswerte: Bei
Einlagen und Krediten (als wesentli-
cher Teil der Sonstigen Investitionen)
tiberwiegen die Forderungen per saldo
um 52 Mrd EUR, wahrend bei den
Portfolioinvestitionen die Passivseite
per saldo mit einem negativen Uber-

hang von 108 Mrd EUR dominierte.
Da Wertpapiere mit etwa 2,7% Ertrag
deutlich besser performten als Einlagen
und Kredite (ca. 1 % Ertrag), iberwie-
gen aus einem Mengen- und Preiseffekt
in Summe die Ausgaben. Der positive
Uberhang bei Direktinvestitionen und
die Wahrungsreserven fiihrte zu posi-
tiven Beitrdgen in der Einkommens-
bilanz.

Fir inlandische langfristige Staats-
anleihen in Auslandsbesitz musste die
Republik Osterreich in den letzten fiinf
Jahren — bei steigender Verschuldung —
jeweils rund 6 Mrd EUR Zinsen bezah-
len. Diese Einkommenszahlungen blie-
ben trotz Niedrigzinsumfeld relativ sta-
bil, da sich das Portfolio langfristiger
osterreichischer Staatsanleihen Ende

Vermogenseinkommen in der Zahlungsbilanz und den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen wird um indirekt

berechnete Dienstleistungskomponenten (FISIM) bereinigt dargestellt. Osterreich hat aus dieser Dienstleistungs-
komponente einen Uberschuss von 0,5 Mrd EUR. Das Defizit aus dem grenziiberschreitenden Vermigenseinkommen
ohne Beriicksichtigung der FISIM-Komponente machte im Jahr 2015 rund 1,9 Mrd EUR aus.
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2015 aus Anleihen mit langer Restlauf-
zeit zusammensetzte (31% der Anlei-
hen mit einer Restlaufzeit tber 10 Jahre,
27 % mit einer Restlaufzeit zwischen 5
und 10 Jahren). Langsam ist aber eine
Reduktion der Zinsflisse bemerkbar.
Betrugen die Zinszahlungen 2008 noch
4,3% der Nominalbestande, so redu-
zierte sich der Anteil Ende 2015 auf
3,4%.

Tabelle 3

Verzinsliche Wertpapiere emittiert
vom Sektor Staat — Endstand Q4 15

in Mrd EUR
Kurzfristige Wertpapiere 5
Langfristige Wertpapiere, RLZ 0-1) 18
Langfristige Wertpapiere, RLZ 1-2) 27
Langfristige Wertpapiere, RLZ 2-5) 40
Langfristige Wertpapiere, RLZ 5-10) 54
Langfristige Wertpapiere, RLZ 10+ 62

Quelle: OeNB.
Anmerkung: RLZ=Restlaufzeit.

Die groBle Volatilitit der Vermé-
genseinkommen resultiert hauptsach-
lich aus dem Segment der Direktinves-
titionen, die von einigen groBen multi-
nationalen Konzernen bestimmt werden.
Dartber hinaus handelt es sich bei den
Zahlen fir 2014 und 2015 um Schat-
zungen, da noch keine endgiiltigen
Bilanzdaten vorliegen.

Direktinvestitionen
Globales Umfeld

Das Jahr 2015 tberrascht mit einem
36-prozentigen Zuwachs der weltwei-
ten Direktinvestitionsstrome. Vor allem
in den entwickelten Landern fand mit
einer Steigerung von 90 % im Vergleich
zum Vorjahr ein regelrechter Boom
statt. Damit l6sen sie die Entwicklungs-
und Schwellenlander als Wachstums-
treiber der Vorjahre tberraschend ab.
Einschrankend muss jedoch zur hohen
Wachstumsrate erwahnt werden, dass
der Vorjahreswert aufgrund einer ein-
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zelnen, riesigen Desinvestition eines
US-Konzerns relativ gering war.

Der Entwicklung seit Ausbruch der
Finanzkrise 2008 und dem damit ver-
bundenen Einbruch bei Transaktionen
zu grenziiberschreitenden Unterneh-
mensbeteiligungen folgte 2010 bis 2014
eine Konsolidierungsphase mit Direktin-
vestitionsstromen um etwa 1,4 Billionen
USD p. a. Das Volumen von 1,7 Billio-
nen USD im Jahr 2015 erreichte jedoch
noch immer nicht das Niveau des letz-
ten Vorkrisenjahres 2007 (2,1 Billionen
usD).

Im ,Global Investment Trends
Monitor® der UNCTAD wird der tiber-
raschende Anstieg der Direktinvesti-
tionsstrome 2015 vor allem durch eine
Vervierfachung in den USA und starkes
Wachstum in Europa begriindet. So
uberholen die entwickelten Lander mit
einem Anteil von 55 % aller Direktin-
vestitionszuflisse im Jahr 2015 wieder
die Entwicklungs- und Schwellenlin-
der, die in den letzten Jahren vor allem
aufgrund des starken Wachstums in
Asien mehr Kapital angezogen hatten.

Allerdings ist der starke Anstieg in
Europa und Amerika nicht neuen In-
vestitionsprojekten geschuldet — viel-
mehr setzte 2015 eine neue Welle
grenzﬁberschreitender Fusionen und
Ubernahmen (M&A-Geschaft) ein.
Eine Reihe von groBen Beteiligungen
wechselte einfach den Besitzer, was
sich auch in der Direktinvestitionssta-
tistik widerspiegelt. Die Voraussetzun-
gen fiir M&A-Geschifte sind bereits
seit einigen Jahren giinstig: Viele mul-
tinationale Konzerne sitzen auf groB3en
Cash-Reserven, zudem erleichtert das
niedrﬁige Zinsniveau die Finanzierung
von Ubernahmen.

Auf den ersten Blick vermitteln die
starken Zuwichse ein vielleicht zu posi-
tives Bild des tatsachlichen Direktin-
vestitionsklimas. Bei differenzierter
Betrachtung der Daten legt sich die
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Grafik 8

Weltweite Direktinvestitionsfliisse
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Quelle: UNCTAD.

Euphorie etwas, und auch der Ausblick
der UNCTAD auf das Jahr 2016 iber-
rascht wenig: Sie rechnet mit einem
Riickgang der weltweiten Direktinves-
titionsstrome.

Aktuelle Entwicklungen in
Osterreich

Das Weltwei“‘c giinstige Investitionsklima
hat 2015 in Osterreich zu keinem Boom
bei Direktinvestitionen gefiihrt. Die
schon seit einigen Jahren anhaltende
Stagnation bei passiven Direktinvesti-
tionen halt an: Im Laufe des Jahres
2015 wurde lediglich ein Netto-Zufluss
von 3,5 Mrd EUR ermittelt, was bei
einem Bestand von 148 Mrd EUR (per
31. Dezember 2014) einer Zuwachsrate
von 2,4% entspricht. Die weltweiten
Zuflisse an Direktinvestitionen wuch-
sen im gleichen Zeitraum um 6,5 %.
Die Aktivitaten heimischer Kon-
zerne bei ihren Auslandstochtern, d. h.
bei aktiven Direktinvestitionen, sind
deutlich dynamischer. Mit Transaktio-

nen von 11,8 Mrd EUR entsprechen sie
einem Wachstum von 6,3 %, gemessen
am Periodenendstand 2014, der 1784
Mrd EUR entsP_rach. Langfristig zeigen
sich auch in Osterreich die globalen
Trends, in keinem Jahr nach der Finanz-
krise wurden jedoch die Rekord-Trans-
aktionen des Jahres 2007 (getrieben
durch die Ubernahme der Ostaktivita-
ten der Unicredit Bank durch die Bank
Austria) erreicht.

Der Zuwachs von 3,5 Mrd EUR bei
Direktinvestitionen in Osterreich zeigt
bei eingehender Betrachtung, dass die
wichtigste Komponente im Jahr 2015
reinvestierte Gewinne waren. Diese
nicht ausgeschiitteten Ertrige werden
als Kapitalzufluss klassifiziert, da sie
im Direktinvestitionsunternehmen ver-
bleiben. Die Summe der anderen bei-
den Komponenten (Eigenkapitaltrans-
aktionen sowie die Nettogewahrung
von Konzernkrediten) wéren in Summe
ohne reinvestierte Gewinne sogar ne-
gativ.
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Grafik 9
Direktinvestitionsfliisse und -bestande Osterreichs
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Die auf den ersten Blick mit
11,8 Mrd EUR starken Zuwachse bei
aktiven Direktinvestitionen sind bei
genauerer Betrachtung weniger dyna-
misch als angenommen. Dahinter ste-
cken mehr als 2 Mrd EUR Kapitalzu-
schiisse an (zumeist siidosteuropaische)
Auslandstochter, die dringend Eigenka-
pital zur Bilanzerstellung benotigen.
Dargestellt in der Direktinvestitions-
statistik werden sie als Mittelzuflisse,
auch wenn sie ausschlieBlich zur Ver-
lustabdeckung verwendet werden. In
den Direktinvestitionsbestanden 2015,
die allerdings erst 2017 vorliegen wer-
den, werden sie keinen Niederschlag
finden. Zudem schlagt sich der Verkauf
einer Banktochter in Rumanien als
Eigenkapitalzufuhr in der Statistik nie-
der — es musste fiir das Zustandekom-
men des Kaufvertrags noch Kapital
nachgeschossen werden. Auch einige
Konzernumstrukturierungen, die keine
klassischen Mittelzufuhren im Sinne
von Investitionen sind, spielen eine
Rolle. Dartuber hinaus machen reinves-
tierte Gewinne mehr als ein Drittel der
Transaktionen aus. Insgesam‘g_liegen die
aktiven Direktinvestitionen Osterreichs
durchaus im Trend der Nachkrisen-

jahre.

GroBe ,klassische® aktive Direktin-
vestitionsstréme gab es etwa von der
OMYV in Norwegen oder der Bank Aus-
tria, die ihren Anteil an der rumani-
schen UniCredit Tiriac Bank erhohte.
Von Dauer diirfte diese Beteiligung je-
doch nicht sein, im Jahr 2016 wird ein
GroBteil des Ost-Geschafts der Bank
Austria zur italienischen Konzernmut-
ter Gibertragen.

Portfolioinvestitionen

Die Forderungen grenziiberschreiten-
der Portfolioinvestitionen waren mit
281 Mrd EUR im Jahr 2015 annahernd
am selben Niveau wie im Vorjahr. Die
Verbindlichkeiten gegeniiber auslandi-
schen Investoren sanken zum gleichen
Stichtag auf 389 Mrd EUR. Die Netto-
schuldnerposition (Forderungen minus
Verbindlichkeiten) reduzierte sich von
—120 Mrd EUR Ende 2014 auf
—108 Mrd EUR Ende 2015. Diese Ver-
dnderungen sind zwar groBtenteils auf
Transaktionen, aber auch auf Preis- und
Wechselkurseffekte zurtickzufiihren.
So sorgten 20!'5 unter anderem weiter-
hin sinkende Olpreise, eine anhaltende
Finanz-, Wirtschafts- und Fiskalkrise,
das geddampfte Wirtschaftswachstum in
China und die Auswirkungen des An-
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Grafik 10

Portfolioinvestitionen — Vermoégensbestinde und das entsprechende Einkommen
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kaufprogramms der EZB fiir hohe
Volatilitat auf den Kapitalmarkten. In-
vestoren verzeichneten dadurch im Jahr
2015 negative Preiseffekte in Hohe von
3,4 Mrd EUR auf der Forderungsseite
sowie 5,7 Mrd EUR auf der Ver-
bindlichkeitenseite. Diese Preisverluste
wurden jedoch mit positiven Wih-
rungskursveranderungen in Héhe von
4,7 Mrd EUR auf der Forderungsseite
sowie 5,5 Mrd EUR auf der Verbind-
lichkeitenseite nahezu ausgeglichen,
welche auf Investitionen in USD- sowie
CHF-Emissionen zuriickzufithren waren.

Auf der Forderungsseite erhohten
sich die Bestande hauptsachlich durch
hohe Zukaufe von auslandischen Invest-
mentfondsanteilen in  Hohe von
5,2 Mrd EUR. Die von Osterreich ge-
haltenen auslindischen Investment-
fondsanteile betrugen Ende 2015 55,4
Mrd EUR (+10,5% Steigerung zum
Endstand 2014); die gréBte Glaubiger-
gruppe auslindischer Investmentfonds
waren Ende 2015 inlandische Invest-

mentfonds mit Bestanden in Hohe von

24 4 Mrd EUR.

In den Bestanden dominierten die
auslindischen langfristigen verzinslichen
Wertpapiere mit einem Volumen von
189 Mrd EUR, obwohl es nach Zukau-
fen im Jahr 2014 in Héhe von 4,6 Mrd
EUR 2015 zu Verkaufen in Hohe von
3,6 Mrd EUR kam. GréBte Glaubiger-
gruppe waren auch hier die inlandi-
schen Investmentfonds mit Bestanden
in Hohe von 69,8 Mrd EUR Ende 2015,
die groBtenteils (44 %) in auslindischen
Staatsanleihen investiert waren.

Die Gliederung der Bestinde an
langfristigen verzinslichen Wertpapie-
ren nach auslandischen Emittentensek-
toren zeigt folgendes Bild:

* Die vom auslandischen Finanzsektor
emittierten Bestande reduzierten
sich von 98,9 Mrd EUR Ende 2014
auf 90,3 Mrd EUR Ende 2015
(—8,6 Mrd EUR bzw. —9%; davon
—8,7 Mrd EUR aus Nettomittelab-
flissen). Inlindische Kreditinstitute
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verzeichneten in diesem Segment
Nettomittelabflisse in Hohe von
5,9 Mrd EUR. Ursache daftr ist,
dass es seit lingerer Zeit bei Bankan-
leihen im Euroraum vermehrt zu Til-
gungen ohne Neuemissionen kommt.
* Auslandische langfristige Staatsanlei-
hen waren mit Nettozuflissen in
Hohe von 3,8 Mrd EUR im Jahr 2015
weiterhin gefragt. Die Bestande er-
hohten sich im Jahresabstand von
76,2 Mrd EUR auf 80,8 Mrd EUR
Ende 2015. Die mit 2,9 Mrd EUR
hochsten Nettomittelzufliisse in die-
sem Segment waren den inlandischen
Kreditinstituten zuzuschreiben (79 %
aller Zukaufe von auslandischen
Staatsanleihen). Besonders beliebt
waren Staatsanleihen aus dem Euro-
raum (Bestinde Ende 2015: 59,5 Mrd
EUR; hiervon deutsche Staatsanlei-
hen: 11,9 Mrd EUR, italienische
Staatsanleihen: 10,5 Mrd EUR, fran-
z0sische  Staatsanleihen: 8,7 Mrd
EUR). Die Marktwerte auslandischer
Staatsanleihen wurden 2015 nicht
zuletzt vom Anleiheprogramm der
EZB beeinflusst. Im ersten Quartal
2015 betrugen die Preiseffekte der
auslandischen Staatsanleihen +1,8
Mrd EUR, gefolgt von einem Ab-
sturz im zweiten Quartal mit negati-
ven Preiseffekten in Hohe von 3,5 Mrd
EUR sowie einem leichten Auf-
schwung im dritten und vierten
Quartal mit positiven Preiseffekten
in Héhe von 0,8 Mrd EUR.
Auf der Verbindlichkeitenseite ergab
sich fiir im Auslandsbesitz befindliche
verzinsliche langfristige Wertpapiere
folgendes Bild: Die Emissionen redu-
zierten sich von 339 Mrd EUR Ende
2014 auf 326 Mrd EUR Ende 2015.
Dieser Abbau ist teilweise auf Til-
gungen von inlandischen Bankanleihen
zurlickzufihren. Der Auslandsbesitz
ging — gréftenteils transaktionsbedingt
— von 95 Mrd EUR Ende 2014 auf

Zahlungsbilanzergebnisse fur das Jahr 2015

88,6 Mrd EUR Ende 2015 zurtck. Im
Jahr 2015 war die Nettomittelverande-
rung bei inlandischen Staatsanleihen im
Besitz von auslandischen Gliubigern
erstmalig negativ mit Fliissen in Hohe
von —1 Mrd EUR, da seit dem Beginn
des Anleiheankaufprogramms der EZB
im Marz 2015 vermehrt die OeNB als
Kaufer von Osterreichischen Staatsan-
leihen aufgetreten ist. Der Anteil an
auslandischen ~Glaubigern reduzierte
sich deswegen von 75% im ersten
Quartal 2015 auf 72 % Ende 2015.

Deutliche Bestandsveranderungen
resultierten auch bei inlandischen
Staatsanleihen aus Preiseffekten. Der
Marktwert inlandischer Staatsanleihen
im Auslandsbesitz ging im Jahr 2015
um 6,8 Mrd EUR zurtck.

Fir auslandische Investoren mit in-
landischen Aktien hingegen war 2015
ein durchaus erfolgreiches Jahr. Die
Bestinde erhohten sich aufgrund von
positiven Preiseffekten in Hohe von
3,8 Mrd EUR um 14 % und betrugen
Ende 2015 30,6 Mrd EUR. Der ATX

stieg im selben Zeitraum um 13 %.

Grafik 11

Langfristige 6sterreichische Staatsanleihen, Auslandsanteil

in Mrd EUR
30 —

-10 —

2008 2009 2010  20M 2012 2013 2014

mm Netto (linke Achse)

mm Reklassifikationen (linke Achse)

== Endstand — Nominale (rechte Achse)
= Endstand — Marktwert (rechte Achse)

Quelle: OeNB (Daten ohne KA Finanz).

Anmerkung: Bis 2013 endgiltige Daten, 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.

in Mrd EUR

2015

mm Preiseffekt (linke Achse)
Einkommen (linke Achse)
Wechselkurseffekt (linke Achse)
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Tabellen

Tabelle 1

Osterreichischer Beitrag' zu den Euro-Geldmengen M3

2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ Okt. 15 ‘ Nov. 15 ‘ Dez. 15 | Jan.16 ‘ Feb. 16
in Mio EUR

M3 (M2+1.+2.+3) 273114 | 284721 297132 | 293.609 | 290.228 297132 | 296488 299151
1. Einlagen aus Repo Geschiften® 292 227 X X X X X X
2. Begebene Geldmarktfondsanteile? 182 156 82 83 83 82 85 89
3. Begebene Schuldverschreibungen

von bis zu 2 Jahren? 4435 4.735 5.646 5.647 5.755 5.646 5.712 6.509
M2 (M1 +4.+5) 268.205 | 279.603 | 291354 | 287.879 | 284388 | 291.354 | 290.675 | 292.553
4. Einlagen mit Bindungsfrist von bis zu 2 Jahren 119.292 | 118.267 | 108.326 | 108154 | 107.665 | 108326 | 107267 | 108.402
5. Einlagen mit Kiindigungsfrist von bis zu 3 Monaten 492 3.401 4.918 4.485 4.515 4918 4.855 5731
M1 (6.) 148.421 157935 178110 | 175240 | 172.208 178110 | 178.553 178.420
6. Taglich féllige Einlagen 148.421 157935 178110 | 175.240 | 172.208 178110 | 178.553 178.420
Langerfristige finanzielle Verbindlichkeiten
Einlagen mit Bindungsfrist von tber
2 Jahren von Nicht-MFls im Euroraum 58471 54.528 50.075 50.232 50.305 50.075 49.633 49.320
Einlagen mit Kiindigungsfrist von Uber
3 Monaten von Nicht-MFls (ohne Zentralstaaten)
im Euroraum 0 0 0 0 0 0 0 0
Begebene Schuldverschreibungen von Gber 2 Jahren? 139977 | 122.278 | 114.007 | 115.001 114.364 | 114.007 | 111.771 109.529
Kapital und Riicklagen® 100149 88.399 86.125 85.718 85.649 86.125 84.812 85.603
Titrierte und nicht titrierte Kredite
an Nicht-MFls im Euroraum*
Offentlichte Haushalte 79104 92.098 | 101.559 | 100.899 | 101748 | 101.559 | 103199 | 104.561
Sonstige Nicht-MFls 414.852 | 384.328 | 384.777 | 384.205 | 386.083 | 384777 | 384.052 | 385.506
Buchkredite 339296 | 335.673 339933 | 339.202 | 341193 339933 339163 | 340.739
Nettoforderungen gegeniiber
Ansissigen auBerhalb des Euroraums 88.748 94.230 88.349 89.081 89.367 88.349 92.369 93.777
Quelle: OeNB.
! Ohne Bargeldumlauf.
2 Positionen sind um entsprechende Forderungen an im Euroraum ansdissige MFls konsolidiert.
7 Die Position ,Kapital und Riicklagen™ ist um Aktien und sonstige Anteilsrechte an im Euroraum ansdssige MFls konsolidiert.
* Ab dem Berichtstermin 30. Juni 2005 wird fir nicht titrierte Kredite der Nominalwert (inklusive Wertberichtigungen) erhoben.
° Exklusive Repogeschdfte mit Clearinghdusern.
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Tabellen

Tabelle 2

Ausleihungen' innerhalb und auBBerhalb des Euroraums

2014 ‘ 2015 ‘ Aug. 15 ‘ Sep. 15 ‘ Okt. 15 ‘ Nov. 15 ‘ Dez. 15

Jan. 16 ‘ Feb. 16

in Mio EUR
Ausleihungen im Euroraum
Nichtbanken Finanzintermediare 30.652 28.284 28.733 27.686 28.872 29.069 28.284 28.408 28.722
Vertragsversicherungen und
Pensionskassen 104 108 109 19 144 119 108 104 141
Nichtfinanzielle Unternehmen 159.560 | 160.373 | 159.842 | 160.666 | 159985 | 161196 | 160.373 | 160.289 | 160.925
Private Haushalte 145.858 | 151170 | 149.675 | 150.263 | 150199 | 150.809 | 151170 | 150.361 | 150.952
Ausleihungen fiir Konsumzwecke 20.751 19.959 20.593 20.523 20176 20.214 19959 20.039 19.980
Ausleihungen fiir Wohnbau 90.702 96934 | 94.634 95.215 95.663 96141 96.934 96402 96913
Sonstige Ausleihungen 34405 34277 | 34448 34524 | 34.360 34454 | 34.277 33.921 34.059
Offentliche Haushalte 29.261 29155 29.524 29.571 29474 29.350 29155 28961 29.063
Ausleihungen auBerhalb des Euroraums
Banken 48425 38454 47530 | 43.882 47.604 47.377 38454 | 44.816 | 44.281
Nichtbanken 57.063 57474 |  56.635 55.645 56.416 57.333 57474 57912 57941
Offentliche Haushalte 3326 3.366 3325 3.328 3475 3485 3.366 3317 3.312
Quelle: OeNB.

" Ab dem Berichtstermin 30. Juni 2005 wird fiir Ausleihungen der Nominalwert (inklusive Wertberichtigungen) erhoben.
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Tabellen

Tabelle 3

Kundenzinssitze' - Neugeschift

Einlagenzinssitze?
von privaten Haushalten?
mit vereinbarten Laufzeiten
bis 1 Jahr
1 bis 2 Jahre
Uber 2 Jahre

von nichtfinanziellen Unternehmen?®

mit vereinbarten Laufzeiten
bis 1 Jahr
Kreditzinssitze?
an private Haushalte®
fir Konsum
Effektivzinssatz*
Wohnbau
Effektivzinssatz
fur sonstige Zwecke
freie Berufe
an nichtfinanzielle Unternehmen?
Kredite bis 1 Mio EUR
mit Kreditlaufzeit bis 1 Jahr
mit Kreditlaufzeit tber 1 Jahr
Kredite Uber 1 Mio EUR
mit Kreditlaufzeit bis 1 Jahr
mit Kreditlaufzeit tber 1 Jahr

Quelle: OeNB.
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0,38
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1.7
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6,92
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2,23
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1,74
2,03
1,58
1,24

21

0,37
043
0,88

0,29

4,8
6,91
2,01
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2,23
2,33

1,95
1,78
2,06
1,51
116
2,04

2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ Aug. 15 ‘ Sep. 15 ‘ Okt. 15 ‘ Nov. 15 ‘ Dez. 15

036
0,45
0,95

03

4,68
6,72
2,01
2,39
2,27
2,36

2,02

1.8
2,14
1,73
149
197

0,33
0,52
0,83

0,29

4,81
6,98
194
2,35
2,29
2,36

193
17
2,07
1,57
1,22
19

Jan. 16 ‘ Feb. 16

0,33
0,45
0,85

0,21

5,09
7,04
2,03
245
2,19
2,35

2,02

1,8
218
1,62
1,21
217

! Der Zinssatz ist der vereinbarte annudlisierte Jahreszinssatz in Prozent pro Jahr. In diesem Zinssatz sind nur etwaige unterjdhrige Zinskapitalisierungen, aber keine sonstigen Kosten

enthalten.

2 In Euro.

3 Der Subsektor , freie Berufe und selbststéndig Erwerbstdtige” war bis einschlieBlich Mai 2004 Teil des Sektors ,nichtfinanzielle Unternehmen' und ist seit Juni 2004 im Sektor ,,private

Haushalte" enthalten.

* Ohne ,,Private Organisationen ohne Erwerbszweck".
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Tabellen

Tabelle 4

Konsolidierte Bilanz der in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitute

2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ Q412 ‘ Q413 ‘ Q414 ‘ Q415

in Mio EUR
Kassenbestand und Guthaben bei Zentralbanken 38.789 32.040 40475 38.789 32.040 40475 58.636
Kredite und Forderungen inklusive Finanzierungsleasing 813.023 | 782074 | 763987 | 813.023 | 782.074 | 763987 | 735.602
Schuldverschreibungen, Aktien, Eigenkapitalinstrumente (IAS 32)
und andere nicht festverzinste Wertpapiere 193404 | 179336 | 177377 | 193404 | 179336 | 177377 | 172425
Finanzderivate inklusive solcher fir Sicherungsmafnahmen
mit positivem Marktwert' 42.090 26.698 41131 42.090 26.698 41131 33.864
Anteile an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen 20.831 19.954 19132 20.831 19.954 19132 18.617
Materielle Vermogenswerte 19.229 18498 13.289 19.229 18.498 13.289 15.592
Immaterielle Vermégenswerte 7.399 4.646 34 7399 4.646 3441 3.017
Steueranspriiche und sonstige Vermdgenswerte 28.829 26467 19.624 28.829 26467 19.624 18.952
Aktiva insgesamt 1163.595 [1.089.713 | 1.078.155 |1.163.595 |1.089.713 | 1.078.155 |1.056.705
Einlagen von Zentralbanken 15.367 10.286 13.815 15.367 10.286 13.815 16466
Verbindlichkeiten gegentiber Kreditinstituten 199901 | 167.805 | 158.827 | 199901 | 167.805 | 158.827 | 129.390
Verbindlichkeiten gegentiber Nichtbanken 537859 | 541454 | 554473 | 537.859 | 541454 | 554473 | 575353
Schuldverschreibungen und andere finanzielle Verbindlichkeiten
gemal3 IAS 39 212975 | 196.230 | 178.807 | 212975 | 196.230 | 178.807 | 165.235
Finanzderivate inklusive solcher fur SicherungsmaBnahmen mit
negativem Marktwert 37159 25489 33.963 37159 25489 33.963 26.051
Lieferverpflichtungen eines Leerverkdufers 1.093 919 949 1.093 919 949 870
Nachrangige Verbindlichkeiten 24190 22.681 21.364 24190 22.681 21.364 22144
Auf Anforderung riickzahlbares Aktienkapital 0 0 0 0 0 0 0
Als zur VerduBerung gehalten eingestufte, den VerduBBerungsgruppen
zugeordnete Verbindlichkeiten 3.845 2.248 1.546 3.845 2.248 1.546 5.205
Steuerschulden und sonstige Verbindlichkeiten 31910 27.861 23.816 31910 27.861 23.816 24.820
Ruickstellungen 12.859 13.300 15.566 12.859 13.300 15.566 13.053
Eigenkapital und Fremdanteile? 86.060 81.058 75.028 86.060 81.058 75.028 78118
Passiva insgesamt 1.163.595 |1.089.713 |1.078.155 | 1.163.595 |1.089.713 | 1.078.155 |1.056.705
Quelle: OeNB.

! Fur diese Positionen werden lediglich Daten von IFRS bzw. FINREP-Meldern dargestellt.
2 Darin enthalten sind auch ,,Fonds fir allgemeine Bankrisiken”.
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Tabellen

Tabelle 5

Konsolidierte Eigenmittel des gesamten 6sterreichischen Bankensektors' gemaB Teil 2 und 3 CRR

Q414 ‘ Q115 ‘ Q215 ‘ Q315 ‘ Q415

in Mio EUR
Eigenmittel 87.584 88.558 89.541 87.298 87123
Kernkapital 66.393 66.950 68.374 67.082 68.481
Hartes Kernkapital 65.959 66.556 67969 66.686 68.142
Zusdtzliches Kernkapital 434 394 405 396 339
Erganzungskapital (T2) 2119 21.608 21167 20.216 18.642
Gesamtrisikobetrag 562791 | 576767 | 561947 | 549462 | 538754
Risikogewichtete Forderungsbetrage fiir das Kredit-, Gegenparteiausfall- und
Verwdsserungsrisiko sowie Vorleistungen 491.392 | 500.244 | 489240 | 480184 | 471.821
Risikopositionsbetrag fiir Abwicklungs- und Lieferrisiken 1 7 30 0 2
Gesamtforderungsbetrag fir Positions-, Fremdwahrungs- und Warenpositionsrisiken 13.990 18.323 15.512 12144 12.095
Gesamtbetrag der Risikopositionen fir operationelle Risiken 51165 52.037 51.727 52.080 50.344
Zusitzlicher Risikopositionsbeitrag aufgrund fixer Gemeinkosten? 0 0 0 0 0
Gesamtbetrag der Risikopositionen flir Anpassung der Kreditbewertung 6.159 6.115 5400 5.024 4447
Gesamtbetrag der Risikopositionen in Bezug auf GrofBkredite im Handelsbuch? 84 4 39 29 45
Sonstige Risikopositionsbetrage? 0 0 0 0 0
in%
Harte Kernkapitalquote (CET1) 11,72 11,54 12,10 12,14 12,65
Kernkapitalquote (T1) 11,80 11,61 1217 12,21 12,71
Gesamtkapitalquote 15,56 15,35 1593 15,89 1617
Anzahl
Anzahl der Banken 548 | 546 | 545 | 540 | 541
Quelle: OeNB.

! Sekunddrerhebung: Zusammenfuhrung von Meldedaten der Bankkonzerne und von unkonsolidierten Meldedaten der Einzelkreditinstitute. Im Rahmen des Beleges , Konsolidierte
Eigenmittel gemdB Teil 2 und 3 CRR auf Basis CBD (Consolidated Banking Data) 67" werden quartalsweise konsolidierte (Bankkonzerne) und unkonsolidierte Daten (Einzelkreditinsti-
tute) zu einer einheitlichen Darstellung der Eigenmittelausstattung des gesamten Gsterreichischen Bankenwesens unter Berticksichtigung von Konzernverflechtungen automatisiert
zusammengefuhrt.

2 Nur von Investmentfirmen zu melden.

° Artikel 92(3) Punkt (b) (i) und 395 bis 401 CRR.

* Artikel 3, 458, 459.
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Tabelle 6

Konsolidierte Ertragslage der in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitute auf Basis CBD'

Q414 Q415

in Mio EUR
Zinsergebnis 19.345 18.336
Zinsen und dhnliche Ertrdge 35.216 32.523
(Zinsen und dhnliche Aufwendungen) 15.870 14.187
(Auf Anforderung riickzahlbare Aufwendungen fir Aktienkapital)? 0 0
Dividendenertrage und Ertrage aus Beteiligungen 933 620
Provisionsergebnis 7741 7.730
Provisionsertrdge 10.567 10.662
(Provisionsaufwand) 2.826 2932
Gewinne oder (-) Verluste bei der Ausbuchung von nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten netto 513 414
Gewinne oder () Verluste aus zu Handelszwecken gehaltenen
finanziellen Vermogenswerten und Verbindlichkeiten, netto? 426 -50
Sonstige Bewertungsergebnisse nach IFRS? 438 1.049
Sonstige betriebliche Ertrage 3.063 3.036
(Sonstige betriebliche Aufwendungen) 3.742 3.07
Betriebsertrage, netto 28.717 28.064
(Verwaltungsaufwendungen) 16112 15.789
(davon: Personalaufwendungen) 9.543 8.959
(davon: Sachaufwendungen) 6.569 6.830
(Abschreibungen und Wertminderungen von immateriellen Vermogenswerten (inklusive Firmenwert), Sachanlagen,
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und Beteiligungen) 3721 1.823
Betriebsergebnis 8.884 10.452
(Risikovorsorge im Kreditgeschaft) 6.267 4.022
(Sonstige Rickstellungen)? 316 480
(Wertminderung oder () Wertaufholung bei sonstigen nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert bewerteten
finanziellen Vermdgenswerten) 224 154
Erfolgswirksam erfasster negativer Geschifts- oder Firmenwert? 1 1132
Anteil des Gewinns oder (—) Verlusts aus Beteiligungen an Tochter-,
Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen? 319 858
Gewinn oder () Verlust aus als zur VerduBerung gehalten eingestuften langfristigen Vermogenswerten und
VerauBerungsgruppen, die nicht die Voraussetzungen fur eine Einstufung als aufgegebene Geschaftsbereiche erfiillen’ =Tl 25
AuBerordentliches Ergebnis —10 =4}
Periodenergebnis vor Steuern und Minderheitenanteilen 2.376 7.806
(Ertragssteuern) 1732 1.369
Gewinn oder (—) Verlust aus fortzufiihrenden Geschaften nach Steuern 643 6.437
Gesamtergebnis aus aufgegebenen Geschiftsbereichen nach Steuern? =179 —485
(Fremdanteile)* 221 708
Periodenergebnis nach Steuern und Minderheitenanteilen 685 5.244

Quelle: OeNB.

! Sekunddrerhebung: Zusammenfihrung von Meldedaten der Bankkonzerne und von unkonsolidierten Meldedaten der Einzelkreditinstitute

Im Rahmen des Belegs ,Vermdgens- und Ertragslage der in Osterreich ansdssigen Kreditinstitute insgesamt (CBD 66)" werden quartalsweise konsolidierte (Bankkonzerne) und unkon-
solidierte Daten (Einzelkreditinstitute) zu einer einheitlichen Darstellung der Vermdgens- und Ertragslage des gesamten Gsterreichischen Bankenwesens unter Berticksichtigung von

Konzernverflechtungen automatisiert zusammengefihrt
? Fiir diese Positionen werden Daten nur von meldepflichtigen Bankkonzernen nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) erhoben.

Anmerkung: Abzugsposten sind in Klammern dargestellt.
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Tabelle 7

Kredite gemaB3 ZKRM-V - alle Sektoren (Kreditinstitute, Leasing- und Versicherungsunternehmen)

2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ Q315 ‘ Q415
absolut in | Verteilung ‘ absolut in | Verteilung ‘ absolut in | Verteilung ‘ absolut in | Verteilung ‘ absolut in | Verteilung
Mio EUR |'in % Mio EUR |in % Mio EUR | in % Mio EUR |'in % Mio EUR |'in %
Land- und Forstwirtschaft,
Fischerei 512 0,3 553 0,3 559 04 534 03 523 03
Bergbau und Gewinnung von
Steinen und Erden 440 03 454 03 430 03 366 02 352 02
Herstellung von Waren 23.225 14,2 22.571 13,8 21.887 14,0 21.767 13,7 21.712 13,6
Energieversorgung;
Wasserversorgung; Abwasser-
und Abfallentsorgung 6.304 39 6.334 39 6.653 4,3 6.509 41 6.312 4,0
Bau 10.551 6,5 10.308 6,3 10.574 6,8 10457 6,6 10464 6,6
Handel, Instandhaltung und
Reparatur von Kraftfahrzeugen 18183 11 17256 10,6 16.347 10,5 16.360 10,3 15.766 9.9
Beherbergung und Gastronomie 7.308 4,5 7480 4,6 6.942 44 6.951 44 7130 4,5
Verkehr und Lagerei 9.188 56 9.566 58 7.347 47 7.658 4,8 7.528 4,7
Information und Kommunikation 1446 09 1.531 09 1.450 0,9 1417 0,9 1469 0,9
Grundstticks- und
Wohnungswesen 50.982 31,2 52.337 32,0 51168 327 52474 330 53.230 334
Verwaltung und Fiihrung von
Unternehmen und Betrieben 12.800 78 12.565 77 11.939 7,6 12.528 79 12132 7,6
Erbringung von wirtschaftlichen
Dienstleistungen 5982 3,7 5999 3,7 5.782 37 5153 32 5103 32
Erziehung und Unterricht,
Gesundheits- und Sozialwesen 3170 19 3149 19 1.628 1,0 1.549 1,0 1.601 1,0
Erbringung von sonstigen
(wirtschaftlichen) Dienstleistungen 1.782 11 1.607 1,0 1.293 0,8 1419 09 1413 09
Solidarkreditnehmergruppen 11.335 69 11.823 72 12.330 79 13.961 8,8 14.481 91
Unternehmen insgesamt (ohne
Einzelunternehmen) 163.209 100 | 163.533 100 | 156.329 100 | 159104 100 | 159216 100
Unternehmen insgesamt (ohne
Einzelunternehmen) 163.209 20,0 | 163.533 20,8 | 156.329 20,2 | 159104 208 | 159216 21,0
Sonstige inldndische Kreditnehmer — 26.541 33 25992 33 26160 34 27168 3,6 27.329 3,6
Offentlicher Sektor 58.787 72 59.085 75 69.395 9,0 69.054 9,0 68.870 91
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 270938 332 | 245107 31,2 | 223.650 289 | 216101 28,3 | 222484 294
Ausland' 167.700 20,6 | 164.850 21,0 | 164.021 212 | 162405 213 | 154.890 204
Euroraum ohne Osterreich 128173 157 | 126189 161 | 134.360 174 | 130128 170 | 125193 16,5
Summe Kredite gem. ZKR —
alle Sektoren 815.348 100 | 784.755 100 | 773915 100 | 763.961 100 | 757983 100
Quelle: OeNB.

" Alle nattirlichen und juristischen Personen auBerhalb des Euroraums.
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Tabelle 8

Kredite gemaB ZKRM-V - Kreditinstitute insgesamt

2012 2013 2014 Q315 Q415
absolut in | Anteil der | absolut in | Anteil der | absolut in | Anteil der | absolutin | Anteil der | absolut in | Anteil der
Mio EUR | Kredit- Mio EUR | Kredit- Mio EUR | Kredit- Mio EUR | Kredit- Mio EUR | Kredit-
institute institute institute institute institute
in %! in %! in %' in %! in %!
Land- und Forstwirtschaft, 505 98,6 549 99,3 553 98,9 57| 987 516
Fischerei 98,7
Bergbau und Gewinnung von
Steinen und Erden 423 96,1 436 96,0 412 95,8 345 94,3 331 94,0
Herstellung von Waren 21.838 94,0 21271 94,2 20.586 9411 20.367 93,6 20.302 93,5
Energieversorgung,
Wasserversorgung, Abwasser-
und Abfallentsorgung 5.842 92,7 5.894 931 6.077 91,3 5939 91,2 5772 914
Bau 10167 96,4 9954 96,6 10.251 96,9 10156 971 10157 971
Handel, Instandhaltung und
Reparatur von Kraftfahrzeugen 16.644 91,5 15.787 91,5 15129 92,5 15103 92,3 14.613 92,7
Beherbergung und Gastronomie 7110 9773 7.292 975 6.695 96,4 6.750 971 6.929 972
Verkehr und Lagerei 7449 811 7.529 78,7 5.826 793 6.081 794 5940 789
Information und Kommunikation 1138 78,7 1187 775 1111 76,6 1.032 72,8 1.086 739
Grundstticks- und
Wohnungswesen 48.351 94,8 49.829 95,2 48139 941 49.342 94,0 50150 94,2
Verwaltung und Fiihrung von
Unternehmen und Betrieben 11.931 93,2 11.648 92,7 10.899 91,3 11.606 92,6 11.223 92,5
Erbringung von wirtschaftlichen
Dienstleistungen 5446 91,0 5442 90,7 5184 89,7 4.514 87,6 4496 88,1
Erziehung und Unterricht,
Gesundheits- und Sozialwesen 2.808 88,6 2772 88,0 1.370 84,2 1.305 84,2 1.359 849
Erbringung von sonstigen
(wirtschaftlichen) Dienstleistungen 1.599 89,7 1481 92,2 1195 924 1.311 924 1.301 92,1
Solidarkreditnehmergruppen 11.269 994 11.752 994 12.266 99,5 13.885 99,5 14.406 99,5
Unternehmen insgesamt (ohne
Einzelunternehmen) 152.520 93,5 | 152.824 93,5 | 145.692 932 | 148.264 932 | 148.581 933
Unternehmen insgesamt (ohne
Einzelunternehmen) 152.520 93,5 | 152.824 93,5 | 145.692 93,2 | 148.264 93,2 | 148.581 93,3
Sonstige inldndische Kreditnehmer 26180 98,6 25.659 98,7 25.877 98,9 26902 99,0 27.076 991
Offentlicher Sektor 52.621 89,5 52484 88,8 61.332 88,4 61.051 884 60.770 88,2
Erbringung von Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen 254.347 939 | 227140 92,7 | 200.815 89,8 | 192.283 89,0 | 199415 89,6
Ausland? 159.272 950 | 156464 949 | 149222 910 | 147269 90,7 | 141480 91,3
Euroraum ohne Osterreich 110124 859 | 104.879 831 | 106.786 79,5 | 103.794 79,8 99.527 795
Summe Kredite gem. ZKR —
Kreditinstitute insgesamt 755.063 92,6 | 719451 91,7 | 689.724 891 | 679.564 890 | 676.848 89,3
Quelle: OeNB.

! Bezogen auf alle Sektoren (siehe Tabelle 7).

2 Alle natirlichen und juristischen Personen auerhalb des Euroraums.
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Tabelle 9

Sonstige Finanzintermediire

2013|2014 2015 Q14 [ Q314 [Q414 [Q11s Q15 [ @315 | Q415
in Mio EUR
Investmentfonds
Bereinigtes Fondsvolumen
(abzlglich der ,,Fonds-in-
Fonds*“-Veranlagungen) 128444 | 138.642 | 143.249 | 133.570 | 136996 | 138.642 | 147992 | 144919 | 140.329 | 143.249
Verianderung des bereinigten
Fondsvolumens 6.338 14.460 9.053 4.613 3974 3935 10416 —2.439 —3.866 4943
Bereinigte
Nettomittelveranderung 345 2989 3.960 708 1.874 848 2.323 953 2 682
Kapitalveranderung durch
Ausschiittungen zum Ex-Tag 2.362 2130 2.223 317 274 1144 533 317 362 1.011
Kapitalveranderung durch
Kurswertveranderungen und
Ertrage 3.631 9.341 2.870 3.588 1.826 1943 7.560 —3.709 | —4.230 3.250
Pensionskassen
Vermdgensbestand 17299 19.059 19.527 18.363 18.553 19.059 20190 19.951 19.218 19.527
in Euro 16.870 18.543 19.023 17915 18.066 18.543 19.629 19430 18.752 19.023
in Fremdwahrung 429 516 504 448 486 516 561 521 467 504
Inlandische Investmentzertifikate 13.522 15450 16.276 15.335 15.546 15450 17.048 16.788 16.011 16.276
Auslandische
Investmentzertifikate 1928 2.364 2.081 1.864 1924 2.364 1948 1925 1.945 2.081
Versicherungen
Inlindische Rentenwertpapiere 17150 17.046 X 17160 16.812 16.821 16.813 15.958 16.052 15.938
Auslandische Rentenwertpapiere 27429 30.231 X 29.819 30155 30477 30423 30.661 30.601 30.666
Inlandische Anteilswerte und
sonstige inldndische Wert-
papiere 28.067 27.096 X 26426 26.699 26987 27972 27.802 26.704 27143
Auslandische Anteilswerte und
sonstige auslandische
Wertpapiere 5.653 6.055 5.829 5960 6114 6.364 6.322 6427 6411
Summe der Aktiva 110.748 | 113.605 113324 | 113.554 | 113.661 | 115980 | 115.217 | 114.835 | 114.495
Quelle: OeNB.
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Tabelle 10
Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung — Geldvermoégensbildung und Geldvermogen
im vierten Quartal 2015
Nicht- Finan- davon davon davon davon davon Private Private Ubrige
finanzielle| zielle Monetdre | Invest- sonstige | Versiche- | Pensions- | Haus- Organi- | Welt
Unter- Kapital- | Finanzins- | ment- nicht- rungen kassen halte sationen | (gegen-
nehmen | gesell- titute fonds monetdre ohne Uber
schaften Finanzins- Erwerbs- | Oster-
titute zweck reich)
Bestdnde in Mio EUR
Geldvermégen
Wiahrungsgold und Sonderzie-
hungsrechte (SZR) X 10.829 10.829 X X X X X X 2.210
Bargeld 1441 3478 3476 0 0 1 0 21.530 0 3.570
Taglich fallige Einlagen 41.948 87.547 69.645 7326 7.201 2910 465 | 105482 3734 | 66.244
Sonstige Einlagen 17795 | 188.615 | 180.794 1968 3.808 1.955 90 | 118949 1.739 65.511
Kurzfristige Kredite 29.594 73918 69.609 1 2.535 1773 0 1.658 0 18414
Langfristige Kredite 88.994 | 389.766 | 364.558 12 20.635 4.553 9 722 0 74.021
Handelskredite 42.636 19 0 0 19 0 0 7 3 16.400
Kurzfristige verzinsliche
Langfristige verzinsliche
Wertpapiere 6.689 | 300.762 | 160.271 83.431 3131 53495 434 | 35.505 1738 | 326.644
Borsennotierte Aktien 22435 | 46.005 4.089 21978 18.957 981 0 19.632 818 38939
Nicht bérsennotierte Aktien 41.319 | 137482 26.679 140 | 102.874 7.756 32 2.877 7 37.210
Investmentzertifikate 10953 | 130.501 14.602 49.365 14193 33482 18.858 51.261 2463 19.510
Sonstige Anteilsrechte 158196 | 105.215 29107 1417 69.023 5.668 0 | 105.794 1310 | 193.699
Lebensversicherungsanspriiche X X X X X X X 72.297 X 2134
Nicht-Lebensversicherungs-
anspriiche 6.461 6.005 0 0 6.005 0 11.998 0 0
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche X X X X X 0 39.569 X 0
Ubrige Forderungen inkl.
Finanzderivate 6.080 21.296 8.574 49 10951 1.683 40 16433 24 11.089
Finanzvermégen in Summe
(Bestdnde) 474776 |1.504.356 | 944.700 | 166120 | 253341 | 120.266 19928 | 604.692 11.838 | 887974
Uber 4 Quartale kumulierte Transaktionen in Mio EUR
Geldvermogensbildung
Wahrungsgold und Sonderzie-
hungsrechte (SZR) X 38 38 X X X X X X 0
Bargeld 110 125 126 0 0 0 0 926 0 691
Téaglich fallige Einlagen 2482 3.307 3441 1097 |  —2.030 844 =44 13.706 110 316
Sonstige Einlagen —393 | 16103 | —15.883 25 —322 137 —10 —7.261 —260 | —8734
Kurzfristige Kredite 2.212 5411 —5.704 1 366 75 0 784 0 —165
Langfristige Kredite 3.640 3.344 3.898 -5 —314 —244 9 70 0 2457
Handelskredite 2.354 =3 —1 0 -2 0 0 —12 1 940
Kurzfristige verzinsliche
Wertpapiere 120 | -2.623 —2.495 =111 —14 0 —3 29 —1 —4.094
Langfristige verzinsliche
Wertpapiere -1.312 8.284 8.396 —384 303 -33 2 —3.466 —81 | —10.953
Boérsennotierte Aktien 841 —785 326 —842 176 92 0 —46 —11 1366
Nicht bérsennotierte Aktien 638 2.832 1.561 70 1479 —280 3 —103 —18 836
Investmentzertifikate 335 5910 44 3417 1332 694 422 3.940 152 1.049
Sonstige Anteilsrechte 7.770 550 —763 —75 1.553 —163 = 7 6 6.361
Lebensversicherungsanspriiche X X X X X X X —269 X -100
Nicht-Lebensversicherungs-
anspriiche 104 275 0 275 0 194 0 0
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche X X X X 0 846 X 0
Ubrige Forderungen inkl.
Finanzderivate —698 1740 | -2.557 379 3935 —17 0 1.234 —12 | -5.055
Geldvermégensbildung in Summe
(Transaktionen) 18.201 930 | 9573 3.521 6.109 495 377 10.579 —115 | —15.086
Nettogeldvermégen —243.740 10474 23.371 —2.760 | —13.441 2.580 724 | 429369 9399 | -10.752
Finanzierungssaldo 2.530 698 —1116 | —2.886 5.082 -215 —166 7979 =59 —5469

Quelle: OeNB.
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Tabelle 11
Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung — Finanzierung und Verbindlichkeiten
im vierten Quartal 2015
Nicht- Finan- davon davon davon davon davon Private Private Ubrige
finanzielle| zielle Monetdre | Invest- sonstige | Versiche- | Pensions- | Haus- Organi- | Welt
Unter- Kapital- | Finanzins- | ment- nicht- rungen kassen halte sationen | (gegen-
nehmen | gesell- titute fonds monetdre ohne ber
schaften Finanzins- Erwerbs- | Oster-
titute zweck reich)
Bestdnde in Mio EUR
Verbindlichkeiten
Wahrungsgold und Sonderzie-
hungsrechte (SZR)' X 2.210 2.210 X X X X X X 10.829
Bargeld X 29.366 29.366 X X X X X X 702
Téglich fallige Einlagen x| 291148 | 291148 X X X X X X 30.455
Sonstige Einlagen x | 320.240 | 320.240 X X X X X X 84.928
Kurzfristige Kredite 44.380 15.627 0 622 13196 1.808 1 12165 413 51174
Langfristige Kredite 226.674 31.887 0 85 30.693 1102 7 | 161165 1990 | 125.849
Handelskredite 41.310 " 0 0 " 0 0 32 1 16.968
Kurzfristige verzinsliche
Wertpapiere 445 8.206 8.206 X 0 0 0 X X 2446
Langfristige verzinsliche
Wertpapiere 42425 | 174614 | 158.705 X 11.862 4.039 0 X x | 197187
Borsennotierte Aktien 66.632 25158 19.326 X 276 5.557 X X X 44.402
Nicht bérsennotierte Aktien 41.562 68.888 53.788 X 6.348 8.113 182 X x | 131465
Investmentzertifikate x | 167752 85 | 167.667 0 0 X X X 55.353
Sonstige Anteilsrechte 227.836 | 214.084 19.214 x | 193.756 1.076 0 X x | 126.662
Lebensversicherungsanspriiche X 70.594 X X 0 70.594 X X X 3.837
Nicht-Lebensversicherungs-
anspriiche X 21.563 X X 0 21.563 X X X 29501
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche  10.012 29.556 8.561 X 0 1.981 19.014 X X 0
Ubrige Forderungen inkl.
Finanzderivate 17.236 22979 10481 4 10.640 1.854 0 1961 21 13.570
Verbindlichkeiten in Summe
(Bestande) 718.516 (1493.881 | 921.329 | 168.880 | 266.782 | 117.686 19.205 | 175.323 2438 | 898.726
Uber 4 Quartale kumulierte Transaktionen in Mio EUR
Finanzierung
Wéhrungsgold und Sonderzie-
hungsrefhtge (SZR)! X v e X x x x X x =
Bargeld X 1.675 1.675 X X X X X X 184
Téglich fallige Einlagen X 27437 27437 X X X X X X —4.343
Sonstige Einlagen x| —21428 | 21428 X X X X X x | —10.988
Kurzfristige Kredite —1.968 495 0 —165 839 —173 —6 —406 —38 113
Langfristige Kredite 7.076 —2.330 0 75 —2.533 272 6 2.803 13 —1.612
Handelskredite 4.026 —11 = 0 2 0 0 -8 0 =4fl5
Kurzfristige verzinsliche
Wertpapiere 44 —2.873 —2.873 X 0 0 0 X X —1.451
Langfristige verzinsliche
Wertpapiere 851 | —13.400 | —12.988 X —1.318 907 0 X X —2.875
Bérsennotierte Aktien 765 222 222 X -1 0 0 X X 375
Nicht bérsennotierte Aktien —146 482 552 X 20 —88 0 X X 3.627
Investmentzertifikate X 6.249 —62 6.311 0 0 0 X X 5213
Sonstige Anteilsrechte 6.948 3.840 1476 X 2407 =53 0 X X 6977
Lebensversicherungsanspriiche X —666 0 X 0 —666 0 X X 297
Nicht-Lebensversicherungs-
anspriiche X 156 0 X 0 156 0 X X —133
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche 20 825 122 X 0 160 543 X X 0
Ubrige Forderungen inkl.
Finanzderivate =544 =4 —2.576 328 1.611 196 0 212 —1 —4.624
Finanzierung in Summe
(Transaktionen) 15.671 232 —8457 6.408 1.027 710 544 2.600 56 —9.617
Nettogeldvermégen —243.740 10474 23.371 —2.760 | —13441 2.580 724 | 429369 9399 | —10.752
Finanzierungssaldo 2.530 698 1116 —2.886 5.082 -215 —166 7979 —59 —5.469
Quelle: OeNB.
! Auslandsposition der OeNB inklusive Barrengold, dem eine imputierte Verbindlichkeit des Auslands gegentibergestellt wird.
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Tabelle 12
Zahlungsbilanz — Gesamtiibersicht — Global
2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ Q115 ‘ Q215 ‘ Q315 ‘ Q415
in Mio EUR
Leistungsbilanz Netto 6.295 6.380 8.636 4179 957 1.577 1923
Credit 195.905 207.614 212.273 53298 51.726 53.677 53.573
Debet 189.610 201.234 203.637 49119 50.769 52.099 51.650
Guter Netto —995 1.558 2,634 889 1178 461 107
Credit 123.695 125.021 128.827 31.375 32490 32.666 32.296
Debet 124.691 123463 126192 30486 31.312 32.205 32189
Dienstleistungen Netto 10190 10.510 11.629 5313 1474 2.301 2.542
Credit 48.611 50.710 52.761 14.452 11474 13.678 13156
Debet 38420 40.200 41132 9140 10.000 11.378 10.614
Primareinkommen Netto 1.017 —2403 —2.182 —686 757 —745 5
Credit 20.970 29.084 28.071 6.805 7145 6.700 7421
Debet 19.953 31487 30.253 7491 7902 7445 7416
Sekundareinkommen Netto 3917 —3.284 —3.446 —1.337 -938 —440 —731
Credit 2.629 2.799 2.615 665 617 632 700
Debet 6.546 6.083 6.061 2.002 1.555 1.072 1431
Vermégensiibertragungen Netto —489 —461 —1.932 13 —82 —1.600 —237
Credit 82 63 303 110 51 105 38
Debet 571 524 2.235 123 132 1.705 275
Kapitalbilanz Netto 10923 | 1464 | 5471 | 4.218 | 1075 | 2116 | 212
Direktinvestitionen i.w.S. Netto 7.885 —3.695 8.094 4154 —1.256 3.020 2176
Forderungen Netto 8.200 4.949 13.266 4.695 2.340 5.015 1216
Verpflichtungen Netto 315 8.644 5172 542 3.596 1994 961
Direktinvestitionen i.e.S. Netto 7418 —3.210 7.720 4149 —1.331 2.870 2.032
Im Ausland Netto 11.725 3.818 11180 4.500 1.573 2.386 2722
In Osterreich Netto 4.308 7.028 3460 351 2.904 —485 690
Portfolioinvestitionen Netto —2.193 13.087 14.526 5906 1356 4.799 2464
Forderungen Netto 2.231 7.243 734 2.512 —1.178 1120 519
Anteilspapiere und Investment- Netto
zertifikate 3108 3.552 5113 1.588 264 172 3.088
Langfristige verzinsliche Netto
Wertpapiere —2.055 4.639 —3.607 1.221 —1.304 —2.410 1113
Geldmarktpapiere Netto 1178 -948 772 296 —138 1118 —1.456
Verpflichtungen Netto 4424 —5.844 —13.792 —3.394 —2.534 -5919 —1.945
Anteilspapiere und Investment- Netto
zertifikate 1.315 692 1.255 359 837 —167 226
Langfristige verzinsliche Netto
Wertpapiere 1773 —-6411 -10.953 —3.304 —672 —6.717 —261
Geldmarktpapiere Netto 1.336 =124 —4.094 —450 —2.699 965 -1.910
Sonstige Investitionen Netto 8.645 —8.671 —16.325 —6.717 =LA =442 —2.893
Forderungen Netto —3.461 —18.165 —19.680 327 —7.596 —2.506 —9.905
davon Handelskredite Netto 29 —191 -514 294 149 —140 -816
davon Kredite Netto 3754 —3.985 -4313 —1.955 658 -3.518 503
davon Bargeld und Einlagen Netto —8.544 —15.040 —14.751 2.305 —8.091 971 —9.937
Verpflichtungen Netto —12.106 —9494 —3.355 7.044 —5.352 1.966 —7.012
davon Handelskredite Netto 202 315 801 354 -1 548 —90
davon Kredite Netto =279 —92 3.514 478 426 970 1.639
davon Bargeld und Einlagen Netto —12.261 -9.006 —7.650 6.538 -5934 439 —8.694
Finanzderivate Netto 3810 | 1386 | —516 | 1.267 | 641 | -999 | ~1425
Offizielle Wihrungsreserven Netto 395 | 2129 | 309 | 392 | 427 | 233 | —1M
Statistische Differenz Netto 5116 | 4455 | —1.233 | 52 | 1950 | 2139 | 1474

Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Anmerkung: Bis 2013 endgtiltige Daten, 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.
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Tabelle 13

Osterreichs Dienstleistungsverkehr mit dem Ausland

Q114 -Q4 14

Q115-0Q415

Credit ‘Debet ‘Netto

Credit ‘Debet ‘Netto

in Mio EUR
Dienstleistungen 50.710  40.200 10.510 52.760 41132 11.630
Gebdihren flr Lohnveredelung 755 1.807 —1.050 854 1.835 -981
Reparaturdienstleistungen 473 462 10 503 555 -53
Transport 12.341 12.604 —262 12.868 12.701 167
Internationaler Personentransport 1.769 1.871 —104 1.906 1.786 120
Frachten 8.603 9.565 —961 8.960 9.742 —782
Transporthilfsleistungen 1481 870 611 1493 858 635
Post- und Kurierdienste 489 297 191 508 316 193
Reiseverkehr 15.675 8.148 7.527 16497 8.124 8.373
Geschéftsreisen 2.304 1457 846 2.313 1471 839
Urlaubsreisen 13.371 6.691 6.680 14.186 6.653 7.533
Bauleistungen 587 689 -102 660 672 -1
Versicherungsdienstleistungen 703 842 =189 723 883 =159
Finanzdienstleistungen 2483 1428 1.056 2.340 1.569 773
Finanzdienstleistungen im engeren Sinn 1.001 701 299 1.044 779 266
unterstellte Bankgebuhr (FISIM) 1483 726 757 1.295 788 507
Patente, Lizenzen, Franchise und Handelsmarken 815 1.207 —392 777 1.365 -587
Telekommunikations-, EDV- und Informationsdienstleistungen 4.893 3.334 1.558 5.054 3.356 1.698
Sonstige unternehmensbezogene Dienstleistungen 11431 8.743 2.387 11.584 9100 2483
Forschungs- und Entwicklungsleistungen 1916 675 1.241 1.985 714 1.270
Rechts- und Wirtschaftsdienste, Werbung und Marktforschung 2957 3199 242 3.027 3.268 -239
Technische Dienstleistungen 3179 1.636 1.543 3.382 1.620 1.762
Dienstleistungen fiir Landwirtschaft, Bergbau und Recycling 62 62 0 67 61 5
Operational Leasing 491 193 298 494 186 310
Handelsleistungen 968 975 5 944 1.049 —105
Ubrige unternehmensbezogene Dienstleistungen 1.557 2.004 —447 1.685 2.202 -518
Dienstleistungen fuir persénliche Zwecke, fur Kultur und Erholung 371 844 —473 381 880 -500
Regierungsleistungen, a.n.g. 484 95 387 519 92 426
Dienstleistungsverkehr nach Regionen
EU-28 38.389 31437 6.952 39.785 32.395 7.393
davon Euroraum-19 30459 22.791 7.668 31.681 23.228 8.455
davon Deutschland 20452 12.608 7.845 21.366 12.769 8.598
davon Italien 2.506 2.326 180 2.544 2.368 175
davon Vereinigtes Konigreich 1933 1.673 259 2.099 1953 146
davon Ungarn 1.365 1.380 16 1.373 1.327 45
Extra-EU-28 12.321 8.764 3.557 12.975 8.738 4237
davon Schweiz 3.507 1.878 1.629 3.849 1.853 1.995
davon USA 1423 1.394 29 1.604 1466 138
davon Russische Féderation 1121 646 476 936 658 278
davon China 598 321 277 537 288 247
Quelle: OeNB, Statistik Austria.
Anmerkung: Bis 2013 endgtiltige Daten, 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.
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Tabelle 14
Transaktionen Aktiver Direktinvestitionen
2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
in Mio EUR
nach Komponenten
Transaktionen Netto 26.186 19.598 7917 7237 15.763 10.203 11.725 3.818 11180
Eigenkapital Netto ~ 23.580 14.484 7.846 3.239 12.341 5.523 7.268 —3.082 5173
Neuinvestitionen (+) Netto 29498 19.570 20.364 12.499 21981 20457 20.310 31.964 14.405
Desinvestitionen (-) Netto 5919 5.087 12.518 9.260 9.640 14.934 13.042 35.046 9.231
Reinvestierte Gewinne Netto 6.376 1937 544 2.210 2.091 947 1.306 2997 4.460
Sonstiges DI-Kapital’ Netto —3.770 3178 —473 1.788 1332 3.733 3152 3.904 1.546
Forderungen (+) Netto 3.025 3.288 1.755 1.697 —1.261 1415 4.502 3.334 1453
Verbindlichkeiten (-) Netto 6.795 110 2.228 —90 —2.592 -2.318 1.351 =570 -93
nach Zielregion
Global 26186 19.598 7917 7237 15.763 10.203 11.725 3.818 11180
EU-28 19.248 11.329 3.074 1137 7125 3.215 9.549 6.228 5721
Deutschland 2.757 475 1180 673 3476 —952 2924 —402 586
[talien 565 432 926 131 —137 699 —949 -3 840
Vereinigtes Kénigreich 396 —19 80 —45 1.090 —208 1130 —699 —40
Niederlande —1.893 3.758 2157 856 =44 4352 5.335 5.503 41
Ungarn 2.009 1.047 —743 136 390 227 —357 164 —243
Tschechische Republik 1.220 1.587 217 692 371 1400 819 438 161
Ruménien 1.310 1.012 1.000 461 744 825 789 171 1.254
Extra-EU-28 6.938 8.269 4.843 6.101 8.638 6.988 2176 —2.409 5460
Schweiz —3.056 685 —149 651 590 1294 -210 289 —102
Tirkei 3.276 180 586 1.251 1.676 1.540 —1.503 272 —37
USA 380 245 593 165 791 537 1.602 1.003 452
Russland 3.004 1427 985 1.235 1386 686 917 409 —15
China* 182 162 419 690 624 —263 4410 360 657
Europa 22922 17363 5.031 4.823 12114 8.659 11143 8.052 7195
Euroraum-19 6422 6411 1.719 1463 3.390 84 6.965 5.885 2964
MOEL® 17.566 10.002 2.990 3.168 6.165 4928 2464 1.705 4977
Transaktionen Passiver Direktinvestitionen
2007 ‘ 2008 ‘ 2009 ‘ 2010 ‘ 2011 ‘ 2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015
in Mio EUR
nach Komponenten
Transaktionen Netto 18.620 4933 6.672 1.945 7.636 3105 4.308 7.028 3460
Eigenkapital Netto 4.253 7138 3998 1.619 7418 1.753 5113 2.845 1483
Neuinvestitionen (+) Netto 22.312 9.210 10.612 14.380 13.825 7152 11456 19.530 6444
Desinvestitionen (-) Netto 18.058 2.072 6.615 12.761 6407 5.399 6.343 16.685 4961
Reinvestierte Gewinne Netto 3.743 -2.513 —1.206 964 1.839 237 —2.654 2.308 4.544
Sonstiges DI-Kapital? Netto 10.623 308 3.881 —639 —1620 1114 1849 1875 —2567
Forderungen (+) Netto 987 —641 —303 596 4.012 279 —265 633 —379
Verbindlichkeiten (-) Netto 11.610 —334 3577 43 2.392 835 1.584 2.508 —2.945
nach Herkunftsregionen
Global 18.620 4933 6.672 1.945 7.636 3105 4.308 7.028 3460
EU-28 13.682 5.018 2.899 3.795 3.846 2962 —939 1.827 6.042
Deutschland -8410 4.307 —1168 —255 2490 2466 1.309 1177 2.223
[talien 10424 668 237 2418 273 —689 —1.724 203 389
Vereinigtes K&nigreich 2.540 —36 —74 538 433 —325 430 —1.265 617
Niederlande 3.086 —87 176 1.340 235 485 1127 2107 326
Luxemburg 2478 72 276 134 74 147 1.081 887 1959
Belgien 1.260 —198 319 238 63 —281 =311 16 —12
Spanien —320 682 1.398 289 64 320 —66 —425 79
Frankreich A 42 171 197 123 110 —678 559 201
Extra-EU-28 4938 -85 3.773 —1.850 3.791 142 5.247 5.201 —2.582
Schweiz —66 419 482 556 701 —355 31 —60 —616
USA 3.313 979 2.784 —1441 —559 —609 —565 —686 —3.680
Russland 1.358 222 —46 254 591 624 3.663 1475 1.245
Japan —245 39 —18 —161 174 51 -30 1104 395
Europa 14.727 5430 3.251 4400 5990 3.061 2954 3437 7.041
Euroraum-19 11.353 4.231 2.549 3.318 3116 3.038 108 3199 531
MOEL® 1213 —397 -83 24 824 603 3.561 1.499 1.373
Quelle: OeNB.

" Nettogewdhrung Konzernkredite bei Aktiven Direktinvestitionen: Nettoverdnderung der Forderungen abziiglich Nettoverdnderung der Verpflichtungen.

2 Nettogewdhrung Konzernkredite bei Passiven Direktinvestitionen: Nettoverdnderung der Verpflichtungen abziglich Nettoverdnderung der Forderungen.

? Albanien, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Estland, Kosovo, Kroatien, Lettland, Litauen, Mazedonien, Moldawien, Montenegro, Polen, Rumdnien, Russland, Serbien, Slowakische
Republik, Slowenien, Tschechische Republik, Ukraine, Ungarn, WeiBrussland.

* EinschlieBlich Hongkong.

Anmerkung: Bis 2013 endgtiltige Daten, 2014 revidierte Daten.
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