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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser!

Die aktuell vorliegende Ausgabe der statistischen Quartalspublikation der Oesterreichischen Nationalbank
»Statistiken — Daten & Analysen” umfasst wieder mehrere analytische Beitriige mit dem Schwerpunkt der
Darstellung der Entwicklungen des inldndischen Finanzwesens im Jahr 2006.

Osterreichs Banken konnten im Jahr 2006 einen sehr starken Zuwachs ihrer Bilanzsummen verzeich-
nen. Diese erreichten am Jahresende ein Volumen von knapp unter 800 Mrd EUR. Verantwortlich fiir den
Anstieg war, wie schon in den letzten Jahren, vor allem die Ausweitung des Auslands(qeschiiﬁs. Die Kredit-
nachfrage entsprach 2006 annihernd jener im Jahr 2005. Allerdings war diese im Jahr 2006 fast
ausschlieflich auf die Vergabe von Euro-Krediten zuriickzufiihren, wiihrend die Nachfrage nach Fremd-
wihrungskrediten stagnierte. Das Wachstum des (unkonsolidierten) Betriebsergebnisses verlangsamte sich
etwas, lag aber 2006 absolut betrachtet trotzdem iiber den Ergebnissen der letzten Jahre. Interessant ist,
dass der Nettozinsertrag als Beitrag zu den Betriebsertrigen immer mehr an Bedeutung verliert und durch
Ertragskomponenten, wie z. B. Beteiligungs- oder Dienstleistungsertrdge, substituiert wird.

Beziiglich des Kreditgeschiifts werden euroraumweit regelmiifiig Umfragen durchgefiihrt. Diese Ergeb-
nisse werden dem EZB-Rat vorgelegt. Bei diesen Umfragen geht es um Kreditvergabepolitiken im jeweils
abgelaufenen Quartal, wobei vor allem die Gestaltung der Zinsmargen in den diversen Kundensegmenten
untersucht wird. Aus diesem Analysebeitrag ist auflerdem erkennbar, dass im vierten Quartal 2006
insbesondere bei der Vergabe von Krediten an Groffunternehmen eine gewisse Zuriickhaltung stattgefunden
hat und dass z. B. bei der Kreditnachfrage seitens privater Haushalte vermehrt Wohnbaukredite, aber
weniger Konsumfinanzierungen im Vordergrund standen.

Eine weitere Analyse in diesem Heft beschiftigt sich mit der Entwicklung der sogenannten Mitarbei-
tervorsorgekassen. Diese Kreditinstitute, die mit Einfiihrung des Systems ,Abfertigung neu® im Jahr 2003
in Osterreich neu gegriindet wurden, haben die ALy:gabe, die vom Arbeitgeber zu entrichtenden Algferti—
gungsbeitrige fiir die Mitarbeiter zu verwalten und entsprechend zu veranlagen. In diesem Beitrag wird
unter anderem dargestellt, wie sich die bereits eingezahlten Abfertigungsanspriiche entwickelt haben.

Daten iiber die Entwicklungen der Gsterreichischen Soll- und Habenzinsséitze auf EU-weit harmoni-
sierter Basis werden bekanntlich seit 2003 veriffentlicht. Neu ist, dass nunmehr auch die Bestandsdaten
iiber das Neugeschiift in diesem Heft erstmals publiziert werden. Um den Nutzer bei der Interpretation
dieser Statistik zu unterstiitzen, liefert ein Analysebeitrag Hintergriinde zur Konzeption dieser Daten.

Finanzstatistiken gewinnen in einer komplexer werdenden Wirtschaftswelt immer mehr an Bedeutung.
Der Bedarf an vergleichbaren, verstindlich dargestellten und qualitativ hochwertigen Daten nimmt
stiindig zu. Der Analysebeitrag ,Statistik im Spannungsfeld von Nutzen und Kosten® beleuchtet das Wech-
selspiel zwischen den Belastungen fiir die Melder und Datenproduzenten einerseits und den Nutzer-
anﬁ)rderungen andererseits. In diesem Artikel wird der Ansatz der Bank qun(qland dargestellt, die kiirz-
lich einen systematischen Rahmen zur Evaluierung der Kosteneffizienz ihrer Statistiken entwickelte und
damit einen wesentlichen Beitrag zur internationalen Diskussion um hoheres Kostenbewusstsein in der
Produktion von Statistiken geleistet hat.

Kurzberichte iiber Jahresabschlusskennzahlen, die Entwicklung der Mitarbeiteranzahl bei Kredit-
instituten, die Statistik Hotline der OeNB und die Bedeutung des Anleihemarktes fiir die Unternehmens-
finanzierung ergiinzen dieses Heft. Dariiber hinaus steht lhnen natiirlich wieder das ausfiihrliche —
erweiterte — aktuelle Datenset zur Verfiigung. Weitergehende Tabellen finden Sie auf der Homepage
der OeNB im Internet, unter http://statistik.oenb.at.

Sollten Sie Fragen zum Datenangebot der Oesterreichischen Nationalbank haben, wenden Sie sich
bitte an unsere Statistik Hotline, 01 /40420-5555 oder statistik. hotline(@oenb.at.

Das nichste Heft ,Statistiken — Daten & Analysen Q3/07 erscheint Ende Juli 2007.

Aurel Schubert
Gerhard Kaltenbeck
Eva-Maria Nesvadba
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Wolfgang Klein

Die Oesterreichische Nationalbank
als Kompetenzzentrum flr Finanzstatistik

Statistik Hotline — Datenauskunft und Beratung
zum finanzwirtschaftlichen Statistikangebot

der Qesterreichischen Nationalbank

Eine zentrale und gesetzlich veran-
kerte Aufgabe der Oesterreichischen
Nationalbank (OeNB) ist es, verlass-
liche Daten iiber den Bereich Finanz-
wirtschaft zu erstellen und der
Offentlichkeit zugéanglich zu machen.
Statistische Informationen sind eine
wichtige Grundlage fiir 6ffentliche
Entscheidungstrager und fiir die wirt-
schaftlich interessierte Offentlichkeit
(Unternehmen, private Investoren,
Verbraucher) sowie ein bedeutender
Input fiir die Medien. In den letzten
Jahren (insbesondere seit der Einfiih-
rung der Wirtschafts- und Wahrungs-
union — WWU) haben sich die Rah-
menbedingungen zur Erstellung und
Publikation finanzstatistischer Infor-
mationen wesentlich verindert. Das
Statistikangebot wurde massiv erwei-
tert, das Datenangebot ist viel diffe-
renzierter. Um dariiber hinaus das
Service fur interessierte User zu ver-
bessern, wurde im September 2001
die Statistik Hotline ins Leben geru-
fen.

Neben der Direktauskunft fun-
giert die Statistik Hotline bei Spezial-
anfragen auch als Kontaktstelle zu den
themenspezifischen Experten in der
OeNB. Ein Netzwerk im Haus, das
sich in erster Linie aus Ansprechpart—
nern aus den Statistikabteilungen Zah-
lungsbilanz und Bankenstatistik sowie
der Abteilung fiir volkswirtschaftliche
Analysen und der Abteilung fiir die
Analyse wirtschaftlicher Entwicklun-
gen im Ausland zusammensetzt, bildet
dafiir die Basis. Weiters dient die

Statistik Hotline der zentralen daten-
bankmaBigen Erfassung der Anfragen.
Durch diese Dokumentation kénnen
insbesondere Riickschliisse aus den
gefragten Themenbereichen, aber auch
aus den Kundengruppen gezogen und
so das Statistikangebot in dieser Hin-
sicht erweitert werden.

Die Statistik Hotline komplettiert
das tber das Internet und in Form
von verschiedenen Publikationen zur
Verfiigung ~ stehende ~ Angebot zu
finanzwirtschaftlichen Statistiken der

OeNB.

Angebot von Statistiken

Die Beratung der Statistik Hotline

deckt ein breites Feld finanzwirt-

schaftlicher Daten ab. Das statistische

Datenangebot der OeNB ist neben

der Publikation im Quartalsheft ,Sta-

tistiken — Daten & Analysen® auch

im Internet verfiiggbar und umfasst

zehn Themenbereiche:

— OeNB, Eurosystem und Monetar-
indikatoren (Geldmengen, Min-
destreserve etc.),

— Zinssatze und Wechselkurse,

— Finanzinstitutionen (Kredite, Ein-
lagen, Anzahl der Kreditinstitute
etc.),

—  Wertpapiere (Emissionsstatistik),

— Zahlungsmittel und Zahlungssys-
teme (Banknoten, Bankomat- und
Zahlungskarten etc.),

— Preise, Wettbewerbsfahigkeit
(Verbraucherpreisindizes, Roh-
stoffpreise etc.),

AONB
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— Realwirtschaftliche  Indikatoren
(Bruttoinlandsprodukt — BIP, Jah-
resabschlusskennzahlen Unterneh-
men etc.),

—  Gesamtwirtschaftliche
Finanzierungsrechnung (GFR),

— AuBenwirtschaft (Zahlungsbilanz,
Direktinvestitionen — DI etc.) und

— Internationale Vergleiche (harmo-
nisierte Euroraum-Daten, Sekun-
darmarktrenditen etc.).

Die Statistik Hotline unterstiitzt User

bei der Analyse und Verwendung die-

ser statistischen Informationen.

Wird die Statistik Hotline
genutzt?

Seit der Einfiihrung der Statistik Hot-
line im September 2001 wurden rund
8.700 Anfragen gestellt, wovon 1.747
auf das Jahr 2006 entfielen. 2002
(erstmaliges Vorliegen von Jahres-
daten) wurden bereits 1.400 Anfragen
an die Statistik Hotline gerichtet. Im
Jahr 2003 stieg die Anfragenanzahl
auf tiber 1.500. Diese Marke wurde
seither nicht mehr unterschritten.

Wer nutzt die Statistik
Hotline?

Die quantitativ groBte Kundengruppe
bildet gleichbleibend seit Beginn der
Tatigkeit der Hotline das externe
Fachpublikum, zu dem insbesondere
Geschiftsbanken, Ministerien, Rechts-
anwalte sowie Steuer- und Unterneh-
mensberater zahlen. Drei Viertel des
gesamten Anfrageaufkommens entfal-
len auf diese Kundengruppe. Die Sta-
tistik Hotline wird jedoch auch von
Journalisten, Schillern sowie Privat-
personen in Anspruch genommen.
Studenten richten sich vor allem im
Rahmen der Erstellung von Seminar-
und Diplomarbeiten mit wirtschaft-
licher Ausrichtung an die Statistik
Hotline. Die finanzstatistischen Daten
der OeNB werden oft als fundierte

Quelle fiir die Ausarbeitung empiri-
scher Fragestellungen herangezogen.

Das Telefon ist das am haufigsten
verwendete Medium zur Kontaktauf-
nahme mit der Statistik Hotline. Seit
dem Start im Jahr 2001 wurden
70% der Anfragen per Telefon an
die Hotline-Betreuer gerichtet. Die
Anzahl der Anfragen mittels E-Mail
steigt stetig und erreichte iiber den
gesamten Berichtszeitraum 30 %.

Der selbst gewiahlte Qualitétsstan-
dard der Statistik Hotline, Anfragen
wenn méglich innerhalb von 24 Stun-
den zu beantworten, wurde in jedem
Jahr in hohem Ausmal erfillt. 83%
aller Anfragen wurden noch am sel-
ben Tag beantwortet. Insbesondere
aus Detailfragen zu Presseaussendun-
gen und Spezialauswertungen ergeben
sich lingere Bearbeitungszeiten. Als
Beispiele wiaren hier folgende Themen
zu erwiahnen: regionale Zahlungs-
bilanz, Zusatzinformationen zu Fluss-
und Standdaten von DI, diverse Anfra-
gen zu Daten betreffend Bankenstatis-
tik, wie Marktanteile der osterreichi-
schen Kreditinstitute etc.

Woas wird nachgefragt?

Das am héufigsten nachgefragte The-
mengebiet ist die Bankenstatistik.
27% aller Anfragen wurden zu die-
sem Bereich gestellt und bezogen sich
in erster Linie auf die Einlagen und
Kredite der osterreichischen privaten
Haushalte. Die Anzahl der Anfragen
zur Bankenstatistik ist Giber die Jahre
gleichbleibend. Die Zahlungsbilanz,
die GFR und die DI stehen ebenfalls
im groBen Interesse der Offent-
lichkeit. Durchschnittlich ein Fiinftel
der Anfragen, die hier vor allem Spe-
zialauswertungen verlangen, bezogen
sich pro Jahr auf diesen Themenkom-
plex. In gleichem Ausmal} wurden
Zinssatze nachgefragt. Das Spektrum
der Anfragen reicht hier von den Leit-
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Patrick Thienel

zinssatzen der Europdischen Zentral-
bank (EZB) bis zu den durchschnitt-
lichen Einlagen- und Kreditzinsen
fir die verschiedenen Laufzeitenseg-
mente und Kundengruppen (private
Haushalte, Unternehmen etc.). Ob-
wohl der Diskont- und Lombardsatz
der OeNB seit dem Beginn der dritten
Stufe der WWU am 1. Janner 1999
nicht mehr existiert, werden auch
diese (historischen) Zinssitze wieder-
holt nachgefragt.

Der Rest der Anfragen verteilt
sich auf das breite Statistikangebot
der OeNB. Das Gesamtbild der gege-
benen Auskiinfte wird durch Anfragen
zu Preisindizes, Wihrungs- und Devi-
senkursen, BIP, Bundeshaushalt, inter-
nationalen Daten etc. abgerundet.

Die Statistik Hotline hat sich seit
ihrer Einfiihrung vor fiinf Jahren als
kompetenter Ansprechpartner fiir die

Finanzstatistiken der OeNB etabliert.
Die personliche Betreuung im Zusam-
menhang mit dem schnellen Auffin-
den und Verstehen des statistischen
Datenmaterials findet groBlen Zu-
spruch. Die Bedeutung der Form die-
ses Kundenservices zeigt sich vor
allem in der zunehmenden Anzahl
von ,Stammkunden®, die regelmaBig
die Statistik Hotline kontaktieren.

Wie kontaktieren Sie die
Statistik Hotline?

Sie erreichen die Statistik Hotline
Montag bis Freitag von 9 bis 16 Uhr
unter der Telefonnummer
(01) 404 20-5555 oder tber die
E-Mail-Adresse
statistik.hotline(@oenb.at.

Das statistische Datenangebot ist
im Internet unter statistik.oenb.at ab-
rufbar.

Weniger Bankstellen — Mehr Mitarbeiter

Strukturdaten zum 31. Dezember 2006

Im Lauf des Jahres 2006 stieg der
Konzentrationsgrad der heimischen
Bankstellen, wie auch schon in den
Vorjahren beobachtet, an. Die Anzahl
der Hauptanstalten verringerte sich
im Vergleich zum Jahresultimo 2005
um 9 auf 871. Diese Veranderung
war auf 13 Fusionen (im Sparkassen-,
Raiffeisen- und Volksbankensektor)
sowie 2 Konzessionsriicklegungen bei
den Sonderbanken (Wechselstuben)
und 6 Neugriindungen (2 im Sparkas-
sensektor, 1 im Raiffeisen- und 3 im
Sonderbankensektor) zurtickzuftihren.
Damit wurde die Fusionsanzahl des
Jahres 2005 (insgesamt 9) iibertrof-
fen.

Riickgang der Bankstellen
um rund 1%

Die Anzahl der Zweigstellen hat
sich im Jahr 2006 um 38 (rund 1%)
auf 4.279 reduziert. Somit hat
sich gegeniiber Dezember 2005 im
Bankstellennetz (Hauptanstalten und
Zweigstellen) ein Riickgang um 47
(ebenfalls rund 1%) auf 5.150 erge-
ben. Diese Verinderung resultiert
aus 83 SchlieBungen und 36 Neugriin-
dungen.

Regional wirkten sich die neu hin-
zugekommenen Bankstellen auf Wien
mit +15, Tirol mit +5, die Steier-
mark mit +4, Kiarnten und Nieder-
osterreich mit jeweils +3 sowie Ober-

AONB
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osterreich, Salzburg und Vorarlberg
mit jeweils +2 aus. Die SchlieBungen
verteilten sich folgendermaBen: In
Wien wurden 17, in Oberosterreich
13, in der Steiermark 12, in Nieder-
osterreich und Tirol jeweils 11, in
Karnten 9, im Burgenland 5, in Vor-
arlberg 3 und in Salzburg 2 Bankstel-
len geschlossen.

Von den 13 Fusionen fanden 9 im
Raiffeisensektor (8 in Oberosterreich
und 1 in Niederésterreich), 3 im
Sparkassensektor (2 in Niederdster-
reich und 1 in der Steiermark) sowie
1 im Volksbankensektor in Nieder-
Osterreich statt.

Mehr Einwohner
pro Bankstelle

Die Bankstellendichte veranderte sich
2006 von 1.591 auf rund 1.605 Ein-
wohner/Bankstelle.! International hat
Osterreich eine vergleichsweise hohe
Bankstellendichte. Die Vergleichs-
werte fir Deutschland und die
Schweiz beliefen sich auf 2.240
bzw. 2.161 Einwohner/Bankstelle.
Im Durchschnitt der letzten 15 Jahre
stieg die Kennzahl Einwohner/Bank-
stelle in Osterreich um 1,1%, in
Deutschland um 2,0% und in der
Schweiz um 3,7% p. a.

Mehr Auslandsstandorte

Die Gesamtzahl der Auslandsstand-
orte der inlandischen Kreditinstitute
(130) hat sich um 22 Platze erhoht.
Zum 31. Dezember 2006 wurden
78 Filialen (+22) und unverandert
52 Reprisentanzen betrieben. Die

September 2006.

Anzahl der Auslandsbanken, die mehr-
heitlich in 6sterreichischem Anteils-
besitz stehen, reduzierte sich um 1

auf 80.

Anstieg der Beschiftigten

Die Anzahl der Beschiiftigten2 im
Osterreichischen Bankwesen hat sich
zum 31. Dezember 2006 gegeniiber
dem Jahresultimo 2005 von 76.446
um 1.215 Mitarbeiter (bzw. 1,6%)
auf 77.661 erhoht. Die Zunahme ver-
teilte sich tiber alle Sektoren des
osterreichischen Bankwesens mit Aus-
nahme des Sparkassen- und des Bau-
sparkassensektors.

Gegliedert nach Art der Beschafti-
gung verteilte sich der Zuwachs auf:
Hauptbeschiftigte (+605), Teilzeit-
beschiftigte (+536) und geringfiigig
Beschiftigte (+74) (insgesamt somit
1.215). 1,3% der Arbeitsplitze im
Osterreichischen Bankwesen waren
zum Ultimo 2006 mit geringfiigig Be-
schiftigten besetzt. Insgesamt wurden
972 derartige Arbeitsplitze angebo-
ten; 39,9% davon entfielen allein auf
den Sektor Aktienbanken und Ban-
kiers. Von diesen 972 geringfiigig Be-
schaftigten sind 736 oder drei Viertel
weiblich.

Bei kapazitatsorientierter Betrach-
tung,” wo fiir 31. Dezember 2006
66.507 Mitarbeiter ausgewiesen wur-
den, ergab sich gegeniiber 2005 eine
Erhéhung um 1.082 Beschiftigte.

Die Kennzahl Mitarbeiter pro
Bankstelle lag im Durchschnitt aller
Kreditinstitute bei 15. Am unteren

Ende des Spektrums lag der Raiff-

Wertefiir Osterreich, Deutschland und die Schweiz basieren algfeiner Hochrechnung der Bevolkerungsdaten von

Die meldepflichtigen Gsterreichischen Kreditinstitute haben jeweils zum Jahresultimo die Anzahl ihrer Beschif-

tigten (nach Képfen — inklusive Teilzeit, Karenzierte und Priisenzdiener, ohne Arbeiter) zu iibermitteln. Seit

2005 werden auch die geringfiigig Beschiiftigten erhoben.

Mitarbeitern gerechnet.

Im Quartalsbericht der Kreditinstitute an die Oesterreichische Nationalbank werden auch Arbeiter zu den
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eisensektor mit 10 Mitarbeitern pro
Bankstelle. Die Bausparkassen lagen
mit einer Kennzahl von 38 am oberen
Ende.

Zuwichse im Sektor
Aktienbanken und Bankiers

Die sektorale Betrachtung der Anzahl
der Beschiftigten zeigte mit Ausnahme
des Sparkassensektors (—0,2%) und
des Bausparkassensektors (—5,7 %)
Zuwiachse mit unterschiedlichem Aus-
mal3. Die groBte absolute Zunahme
(+659 Mitarbeiter bzw. 2,9%) ver-
zeichnete der Sektor Aktienbanken
und Bankiers. Dabei ist jedoch zu be-
riicksichtigen, dass mehr als die Halfte
dieser Erhohung aus den zum 31. De-
zember 2006 durchgefithrten Sektor-
umreihungen resultierte. Bei den
Zweigstellen gemall § 9 BWG kam
es zur groBten prozentuellen Auswei-
tung des Mitarbeiterstands (+5,3 %).
Weitere nennenswerte Erhohungen
verzeichnete der Volksbankensektor
(+3,0%), der Sektor Landes-Hypo-
thekenbanken (+2,1 %) und der Raiff-
eisensektor (+1,8 %).

GroBter Arbeitsplatzanstieg
in Wien

Bei der Verteilung der Beschiftigten
auf die einzelnen Bundeslander hat
es 2006 keine nennenswerten Ver-

anderungen gegeniiber dem Vorjahr
gegeben. Den grofBten absoluten An-
stieg (862 Mitarbeiter bzw. +3,4 %)
konnte Wien verzeichnen. Damit
stieg der Anteil der in Wien beschaf-
tigten Mitarbeiter an den Gesamtbe-
schaftigten auf knapp iiber ein Drittel
(34,2%). Das einzige Bundesland mit
einem Riickgang war Oberésterreich
(192 Mitarbeiter bzw. —1,8 %).

Weiters waren im Berichtsjahr in
den Auslandsfilialen und -reprisentan-
zen der Osterreichischen Kredit-
institute 1.394 Personen bzw. 1,8 %
der insgesamt Beschiftigten titig. Re-
gional gesehen gab es hier den gréBten
relativen Anstieg zum Vorjahr (7,1 %
bzw. 93 Mitarbeiter).

Lohne und Gehilter steigen
moderat

Die durchschnittlichen Lohne und
Gehalter haben im Jahr 2006 tber alle
Bankensektoren gesehen um rund 3%
zugenommen. Dies gilt sowohl fiir
die kapazititsorientierte Betrachtung,
wo eine Mitarbeiterkapazitit rund
54.000 EUR (brutto) im Jahr 2006
verdiente, als auch fir die Betrach-
tung nach Personen, wo im Jahr
2006 ein Bruttolohn bzw. -gehalt
von rund 46.000 EUR pro Mitarbei-

ter ausbezahlt wurde.
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Die Bedeutung des Anleihemarktes fur die

Unternehmensfinanzierung’

Das osterreichische Finanzsystem ist
traditionell von den Banken domi-
niert. Dies gilt auch fiir den Euro-
raum. In den letzten Jahren gewann
sowohl in Osterreich als auch im
Euroraum die Anleihefinanzierung zu-
nechmend an Bedeutung. Die Euro-
paische Zentralbank (EZB) analysierte
diese Entwicklung zuletzt in einer
Studie zum Euro-Anleihemarkt im
Dezember 2004. Von Anfang 2001
bis Ende 2003 stieg demnach der
Anteil der ,corporate bonds“ von
9 % auf 14 % der umlaufenden Anlei-
hen. Die Unternehmen konnten da-
durch ihr
erweitern. Gleichzeitig vergréBerte
und diversifizierte sich das Investiti-

Finanzierungsspektrum

onspotenzial fiir private und institu-
tionelle Anleger.

Unter ,corporate bonds“ werden
in der EZB-Studie allerdings sowohl
Anleihen von Nichtmonetiren finan-
ziellen Kapitalgesellschaften (vor allem
Finanzholdings, Versicherungen) als
auch Nichtfinanziellen Kapitalgesell-
schaften verstanden. Im vorliegenden
Bericht liegt die Konzentration aber
auf der Entwicklung der Anleihe-
finanzierung fiir die Nichtfinanziellen
Kapitalgesellschaften, um dadurch der
Fragestellung zur Bedeutung der An-
leihefinanzierung fiir die Unternch-
men bzw. Realwirtschaft ein wichtiges
Stiick naher zu kommen.

Langerfristige Betrachtung,
um finanzierungstechnische
Sondereffekte nicht durch-
schlagen zu lassen

Laut Gesamtwirtschaftlicher Finan-
zierungsrechnung (GFR) hat sich zwi-
schen 1995 und dem Jahresende 2006
der
Nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften
von 7,8 Mrd EUR auf 28,9 Mrd EUR
mehr als verdreifacht. Der Anteil der

Umlauf von Emissionen der

Unternehmensanleihen an den gesam-
ten Verpflichtungen dieses Sektors be-
lief sich seit dem Jahr 1997 mit sehr
schwacher Schwankungsbreite in der
GroBenordnung von 7%. Dieser rela-
tiv lange Beobachtungszeitraum emp-
fiehlt sich deshalb, da zwischenzeitlich
(1998 bis 2002) finanzierungstech-
nische Sondereffekte eine Rolle spiel-
ten. In der angesprochenen Periode
finanzierten sich staatsnahe Betriebe,
wie etwa OBB und ASFINAG, iiber
Bundesanleihen. Das heit der Bund
beriicksichtigte den Finanzierungsbe-
darf dieser Unternehmen bei seinem
Emissionsvolumen (Rechtstragerfinan-
zierung). Statt einer Anleiheemission
bei den Nichtfinanziellen Kapital-
gesellschaften  wurde eine Kredit-
beziehung zwischen 6ffentlichem Sek-
tor und Nichtfinanziellen Kapital-
gesellschaften ausgewiesen.2
und danach traten staatsnahe Betriebe
als Emittenten im Sektor Nichtfinan-

Zuvor

Dabei wird an die Analyse von Walter Waschiczek angeknﬁgﬁ, der die Bedeutung von Anleiheemissionen fur die

Unternehmensfinanzierung eingehend analysierte. Waschiczek, W. (2004). Die Bedeutung von Anleiheemissio-
nenfiir die Untemehmengfjnanzierun‘g. In: Geldpolitik & Wirtschaft Q4/04. OeNB.

Seit laut Entscheidung von Eurostat im Februar 2003 diese Bundesfinanzierungen den Staatsschulden in der

budgetdren Notifikation hinzuzuzihlen sind, hat der Bund diese sogenannte Rechtstréi(qerﬁnanzierun(q nicht

mehr durchgefiihrt.

KURZBERICHTE
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zielle Kapitalgesellschaften auf. Da-
raus erkliren sich die mafBige Ent-
wicklung bzw. die Riickginge der
von diesem Sektor emittierten Anlei-
hen zwischen 1998 und 2002. Im
Euroraum war dagegen in dieser Peri-
ode eine starke Zunahme der Unter-
nehmensanleihen zu beobachten.

Nettoabsatz der Unterneh-
mensanleihen seit 2004 lGber
Euroraum-Durchschnitt

Durch den zuvor angesprochenen
Anstieg der umlaufenden Unternch-
mensanleihen hat sich laut GFR die
Relation der Anleihefinanzierung zur
Kreditfinanzierung fiir die Nicht-
finanziellen Kapitalgesellschaften in
den letzten zehn Jahren mehr als ver-
doppelt: von 6,6 % (1996) auf 16,8 %
(2006). Dies unterstreicht die ge-
wichtigere Rolle der Anleihefinan-
zierung fiir die Finanzierung des
Unternehmenssektors.

Noch klarer lasst sich die in den
letzten Jahren stark zunehmende Be-
deutung der Anleihefinanzierung ver-
deutlichen, wenn man den Netto-
absatz an Kapitalmarktpapieren (laut
GFR) zum gesamten Finanzierungs-
bedarf dieses Sektors (ebenfalls laut
GFR) in Beziechung setzt.

Mit Ausnahme der Jahre 1999
(7%) und 2000 (11%) bewegte sich
der Nettoabsatz der Kapitalmarkt-
papiere durch Unternehmen bis Ende
2002 in Prozent des Finanzierungs-
bedarfs dieses Sektors im unteren ein-
stelligen Prozentbereich. Dieser An-
teil war im Jahr 2003 mit 27% bzw.
in den Jahren 2004 und 2005 mit je-
weils 23 % deutlich hoher und hat sich
im Jahr 2006 (14%) leicht abge-
schwacht.

Lag der Umlauf der Unternch-
mensanleihen laut Wertpapierstatistik
in Prozent aller osterreichischen
Emissionen 2003 mit 6,1 % um mehr

als 2 Prozentpunkt unter dem Ver-
gleichswert des Euroraums (6,7%),
so drehte sich das Bild danach. Im
Jahr 2005 lag der Anteil der Unter-
nehmensanleihen in Osterreich mit
7,3% sogar um fast 1%2 Prozent-
punkte iiber dem Euroraum-Durch-

schnitt (6 %).

Unternehmensanleihen am
gesamten Nettoabsatz
verdreifacht

Die Dynamik der letzten Jahre lasst
sich noch drastischer darstellen, in-
dem man den Anteil des Umlaufs
der Unternehmensanleihen am Ge-
samtumlauf mit dem Anteil des Net-
toabsatzes durch die Unternehmen
am gesamten Nettoabsatz der jiingsten
Vergangenheit vergleicht: Ende 2002
betrug der Anteil der Unternechmens-
anleihen am Gesamtumlauf rund 5 %.
Der Nettoabsatz von Unternehmens-
anleihen machte im Durchschnitt der
letzten vier Jahre (2003 bis 2006)
mit tber 15% mehr als das Dreifache
aus. Das heillt, wahrend die Unter-
nehmen bis zum Jahr 2003 nur 5%
des Anleihemarktes beanspruchten,
machte ihr Marktanteil in den letzten
vier Jahren 15% aus.

Fremdwahrungsemissionen
verlieren an Bedeutung

Mit der Einfiihrung des Euro wurde
der heimische Absatzmarkt, auf dem
Anleihen platziert werden kénnen,
deutlich vergréBert. Dadurch verlo-
ren die Fremdwahrungsanleihen rela-
tiv an Bedeutung: 1999, im Jahr der
Euro-Einfithrung, betrug der Umlauf
in Fremdwahrung gemall Wertpapier-
statistik 4,9 Mrd EUR oder etwas
tiber 36% aller umlaufenden Wert-
papiere von Nichtfinanziellen Kapi-
talgesellschaften. Der Umlauf der
Fremdwéhrungsemissionen stieg zwar

bis Ende 2006 auf 5,3 Mrd EUR, ihr
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Anteil ging aber auf unter 20% zu-
riick, da sich die Euro-Emissionen
der Unternehmen im Zeitraum 1999
bis 2006 von 8,6 Mrd EUR auf
21,5 Mrd EUR erhohten.

Unternehmensanleihen sind
mehrheitlich im Besitz aus-
landischer Investoren

Die Glaubigerstruktur wurde in der
Vergangenheit durch einige wesent-
liche Parameter beeinflusst: Zum
einen spielte die Wahl des in- oder
auslandischen  Kapitalmarktes und
der entsprechenden Wihrung eine
Rolle, zum anderen beeinflusst das
Auftreten  einzelner  wesentlicher
Emittenten, wie etwa der ASFINAG,
das Gesamtbild. Dariiber hinaus tru-
gen in den letzten Jahren die Privatis-
ierungen wesentlich zu den hoheren
Anleihefinanzierungen bei. Seit dem
Jahr 1997 waren auslandische Glaubi-
ger mit einem Anteil von mehr als
zwei Drittel die wichtigsten Investo-
ren, wenngleich ihr Anteil seit dem
Jahr 1999 kontinuierlich von 77%
auf 64% zum Jahresende 2006 zu-
riickging. Dagegen hatten inlandische
Banken in der gleichen Beobachtungs-
periode ihre Forderungen aus Unter-
nehmensanleihen im Vergleich zu an-
deren Investoren stirker ausgebaut
und hielten am Ende des vierten
Quartals 2006 23% des gesamten
Anleihevolumens. Die sonstigen in-
landischen Finanzinstitute (wie Invest-

? Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung:

mentfonds, Versicherungen und Pen-
sionskassen) besallen zum Jahres-
ultimo 2006 rund 6% aller Un-
ternchmensanleihen, der private Sek-
tor (Unternehmen und private Haus-
halte) hielt zum gleichen Zeitpunkt
7%. Diese Anteile entsprechen den
durchschnittlichen Werten in den
letzten zehn Jahren.

Erliuterungen und Links3

Durch unterschiedliche Bewertungs-
regeln sind sowohl Umlauf als auch
Nettoabsatz der Emissionen der GFR
und der Wertpapierstatistik nicht
identisch: In der GFR sind die Werte
um Bewertungseffekte, wie z. B. Preis-
effekte und Wechselkursschwankun-
gen, bereinigt, wihrend die Wert-
papierstatistik die Nominalwerte aus-
weist.

Neben der zuvor angesprochenen
Rechtstragerfinanzierung  zwischen
1998 und 2002 sollte der Vollstindig-
keit halber auch noch angemerkt wer-
den, dass die ASFINAG seit 1997 im
Sektor Nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften meldet. Das gilt auch fiir
Emissionen der Bundesimmobilien-
gesellschaft (BIG). Anleihen der BIG,
die in den Jahren 2001 bis 2006 im
Zuge der Ausgliederung/Privatisie-
rung der offentlichen Immobilien be-
geben wurden, finden sich auch im
Sektor Nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften (siche Website der BIG unter
Investor Relations).

www.oenb.at /de/stat_melders/datenangebot / gesamtwirtschaftlich/ finanzierungsrechnung. jsp#tcm: 14-2884

Wertpapierstatistik:

www.oenb.at/de/stat_melders/datenangebot / wertpapiere / wertpapiere / festverzinsliche wertpapiere. jsp#tcm: 14-4953

Neunotierungen der Wiener Borse:

www.wienerborse.at / investors/ listings / cb_listings. html

KURZBERICHTE
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Reinhard Konczer

Jahresabschlusskennzahlen von Unternehmen’

Die Jahresabschlusskennzahlen — oster-
reichischer Unternehmen mit den Daten
von 2002 bis 2005 sowie die aktuells-
ten Jahresabschlusskennzahlen interna-
tionaler Unternehmen stehen seit Ende
Februar 2007 in deutscher und in
englischer Sprache im Internet zur
Verfiigung.

Zusatzlich wurde die Benutzer-
maske anwenderfreundlicher gestaltet
und  hdufig  gestellte
»frequently Asked Questions® zusam-
mengefasst.

Fragen als

Jahresabschlusskennzahlen
osterreichischer
Unternehmen

Die Kennzahlen werden in Koopera-
tion zwischen der Oesterreichischen
Nationalbank  (OeNB) und der
KMU-Forschung Austria erstellt. Fir
die Berechnung der Kennzahlen
wurde eine gemeinsame Stichprobe
herangezogen, die sich aus dem ge-
samten Datenbestand an Jahresab-
schlussinformationen dieser beiden
Institutionen fur die Jahre 2002 bis
2005 ergibt.
Derzeitkénneninsgesamt 38 Kenn-
zahlen nach Branchen (Abschnitte,
Unterabschnitte, Sektoren und Abtei-
lungen) und GréBenklassen abgefragt
werden. Die GroBenklasseneinteilung
erfolgt nach der Hohe des Umsatzes.
Innerhalb der Umsitze wird eine
Unterteilung nach insgesamt fiinf

GroBenklassen  vorgenommen. Die
Schwellenwerte sind derzeit 1 Mio
EUR, 7 Mio EUR, 40 Mio EUR und
100 Mio EUR.

Es ist zu beachten, dass in den
Jahresabschlusskennzahlen — Gsterrei-
chischer Unternehmen nicht nur die
Daten von Kapitalgesellschaften, son-
dern auch von anderen Rechtsformen
(z. B. Einzelunternehmen, Personen-
gesellschaften etc.) enthalten sind.

Jahresabschlusskennzahlen
internationaler
Unternehmen

Es stchen insgesamt 18 Kennzahlen
von Unternchmen aus Belgien,
Deutschland, den Niederlanden, Spa-
nien und Osterreich fiir die Jahre
2002 bis 2004 sowie fir Frankreich,
Italien, Portugal fir die Jahre 2002
bis 2005 zur Verfiigung. Diese Kenn-
zahlen konnen nach Branchen (Ab-
schnitte, Unterabschnitte und Abtei-
lungen) und GroBenklassen  (fiinf
GroBenklassen) abgefragt werden.
Die Kennzahlendefinitionen wurden
nach der sogenannten ,BACH-Syste-
matik® auf Basis der 4. Richtlinie des
Europiischen Rats weitgehend harmo-
nisiert.

Es ist zu beachten, dass es sich bei
den internationalen Kennzahlen aus-
schlieBlich um Daten nichtfinanzieller
Kapitalgesellschaften handelt.

! Die Jahresabschlusskennzahlen Gsterreichischer wie internationaler Unternehmen werden jeweils in Deutsch und

Englisch angeboten:

www.oenb.at/statistik und melderservice/statistische daten/unternehmenskennzahlen und realwirtschaftliche

indikatoren/jahresabschlusskennzahlen von unternehmen
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Executive Summary

Income from Participating Interests and Banking Services Increasingly Bolster Banks’ Revenues

In 2006, Austrian banks’ total assets augmented by 9.9 % after 11.1%
in 2005, which was the second-highest growth rate over the last eight
years. Operating income growth slowed down in 2006, albeit from
high levels. The importance of net interest income for Austrian banks’
operating income continued to shrink in 2006. While net interest

income had accounted for almost one-half (49%) of operating
income in 2004, this share declined to 43% in 2006. By contrast,
the shares of net commissions income and income from securities
and participations went up to 26% and 17%, respectively, with
60% of the latter coming from foreign affiliates.

Publication of New Business Volumes from the ECB Interest Rate Statistics on the OeNB Website —

Concept and Analytical Advantages

With immediate effect the OeNB is expanding the range of data avail-
able on its website by two tables, which cover new business volumes
that are used for the weighting of interest rates in the European Central
Bank’s (ECB’s) MFI interest rate statistics. These data on new business
of nonfinancial corporations and households should be analyzed
primarily together with the corresponding interest rates. In addition,

it is essential to take account of the new business definition underlying
these data. Comparative analyses with the outstanding volumes of the
ECB’s balance sheet statistics make sense just to a certain degree. It
should be noted that new business volumes often exhibit seasonal fluc-
tuations and are influenced by special effects.

Severance Funds in Austria — General Information and Statistical Data

In Austria, severance funds were established under the new severance
pay scheme in 2003. They are organized as legally independent special
purpose banks that are licensed by the Financial Market Authority and
subject to the Austrian Banking Act.

At end-2006, the balance sheet total of the nine severance funds in
Austria stood at EUR 1.16 billion, up by EUR 0.43 billion (or
+60.0%) from end-2005. Thus, severance funds accounted for
0.14% of total banking assets in Austria.

In 2006, the Austrian severance funds’ contribution totals climbed to
EUR 1.13 billion, up by EUR 429.91 million (or +61.8%) from
EUR 696.04 million at end-2005.

The severance funds’ eligible capital came to EUR 22.33 million as of
December 31, 2006, up by EUR 0.57 million (or +2.6%) from
December 2005. The funds’ capital requirement for solvency (which
corresponds to the risk value calculated pursuant to § 22 of the
Austrian Banking Act) amounted to EUR 0.86 million at end-2006,
up by EUR 0.11 million (or +14.7%) from end-2005. The unconso-
lidated capital ratio stood at 208.1% at end-2006, compared with
234.3% at end-2005.

Little New Investment, Weak Performance of Fixed-lncome Funds

In 2006 net capital investment in mutual funds increased at a consider-
ably slower pace than in the previous year (2006: +EUR 7.85 billion or
5.9%, 2005: +EUR 24.27 billion or 22.3 %). Total assets held in mu-
tual funds stood at EUR 140.81 billion by end-December 2006.

Some 90 % of this rise was attributable to price gains and only 10 % to
net capital inflows (acquisitions less sales and profit distributions).
The decline in net investment growth went hand in hand with a weaker
overall performance of Austrian mutual funds, which augmented by

Statistics — Balancing Benefits and Costs

In an increasingly networked and complex global economy, financial
statistics are getting more and more important. Given that payment
instruments become ever faster and cheaper, financial transactions
can be facilitated almost in real time on a global scale. This is why
the demand for harmonized, coherent and high-quality statistical data
is growing — investors who are not necessarily familiar with national
statistical standards need them as a basis for decision-making, Inter-
nationally accepted data standards are therefore an essential prerequi-
site for the smooth functioning of capital markets. Organizations like
the IMF have long been working on the development of guidelines
for collecting, compiling and disseminating statistical data that are

Loan Demand Increases Slightly

According to the results of the bank lending survey for the euro area of
January 2007, the Austrian banks pursued a slightly reticent credit
policy toward large enterprises in the fourth quarter of 2006, while
their lending policy toward small and medium-sized enterprises
(SMEs) remained unchanged. At the same time, Austrian banks
increasingly took into account risk aspects in their conditions for
corporate loans: While reducing the interest margins for lending to

only 4.4% in 2006 (2005: +10.1%). The performance of fixed-
income funds (+0.9%) was weak mainly owing to a rise in interest
rates and the declining exchange rate of the U.S. dollar, which — given
the high share of fixed-income funds — depressed the overall perform-
ance of mutual funds.

In 2006, the bulk of new investment was in foreign assets, with foreign
mutual fund shares followed by foreign stocks and equity securities
posting the biggest increases.

binding for a growing number of member countries. Today, already
64 countries — including all major industrial nations — subscribe to
the IMF’s Special Data Dissemination Standard (SDDS). However, pro-
viding an increasing range of statistical data entails considerable costs,
which raises the matter of where to draw the line and limit the financial
burden for both data providers and compilers. Until recently it was not
possible to quantify the benefits and costs of statistical data, given the
lack of micro- and macroeconomic models. The Bank of England has
developed a very promising systematic framework for evaluating the
cost efficiency of its statistics, thus stimulating the international discus-
sion on how to increase cost awareness in the production of statistics.

borrowers with average credit ratings, the banks raised them for riskier
loans. Loan demand by enterprises (both large companies and SMEs)
was stable in the period under review.

In retail banking, credit standards remained unchanged, with interest
margins — on both average and riskier loans — increasing somewhat.
Demand by households for home loans augmented slightly, while
demand for consumer loans remained constant.
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Ubersicht

Ertriage der Banken verstarkt aus Beteiligungs- und Dienstleistungsgeschaft

Das Bilanzsummenwachstum 6sterreichischer Banken erreichte im Jahr
2006 mit 9,9 %, nach 11,1 % im Jahr 2005, das zweithéchste Niveau
der letzten acht Jahre. Das Wachstum des Betriebsergebnisses verlang-
samte sich — allerdings ausgehend von einem hohen Niveau — im Jahr
2006. Der Trend der zuriickgehenden Bedeutung des Nettozinsertrags
fir die Betriebsertrage setzte sich 2006 weiter fort. Nachdem die

Nettozinsertrage im Jahr 2004 noch fast die Halfte der Betriebsertrige
(49 %) ausmachten, reduzierte sich ihr Anteil im Jahr 2006 auf 43 %.
Umgekehrt erhohten sich die Anteile des ,Saldo aus dem Provisionsge-
schaft® und d:er yErtrage aus Wertpapieren und Beteiligungen® auf 26 %
bzw. 17%. Uber 60% der zuletzt genannten Kategorie sind Ertrige
aus Anteilen von verbundenen Unternehmen.

Veroffentlichung der Neugeschiaftsvolumina aus der EZB-Zinssatzstatistik —

Konzeption und analytischer Nutzen

Ab sofort wird das Datenangebot der Oesterreichischen Nationalbank
im Internet um zwei Tabellen erweitert. Sie enthalten die Neuge-
schiftsvolumina, die fiir die Gewichtung der Zinssitze im Rahmen
der Zinssatzstatistik der Europaischen Zentralbank (EZB) verwendet
werden. Diese Volumina iiber das Neugeschift mit nichtfinanziellen
Unternehmen und privaten Haushalten sollten in erster Linie in Ver-
bindung mit den dazugehérigen Zinssitzen analysiert werden. Bei der

Analyse der Daten sollte man jedenfalls die Neugeschiftsdefinition,
die diesen Zahlen zugrunde liegt, vor Augen haben. Vergleichende
Analysen mit den Bestandsvolumina der EZB-Monetérstatistik sind
nur bis zu einem gewissen Grad sinnvoll. Weiters sollte auch beachtet
werden, dass die Neugeschiftsvolumina saisonalen Schwankungen
unterliegen und Sondereffekte oftmals die Werte deutlich beeinflussen
kénnen.

Allgemeine Informationen und statistische Daten zu den Mitarbeitervorsorgekassen

Mitarbeitervorsorgekassen sind Institutionen, die zur Hereinnahme
und Veranlagung von Abfertigungsbeitrigen im Rahmen der ,Abferti-
gung neu” im Jahr 2003 eingerichtet wurden. Sie sind als rechtlich
selbststindige Sonderkreditinstitute konstruiert und unterliegen des-
halb ab Konzessionserteilung durch die Finanzmarktagfsicht dem Bank-
wesengesetz (BWG). Die Bilanzsumme der neun in Osterreich titigen
Mitarbeitervorsorgekassen betrug Ende 2006 1,16 Mrd EUR. Das
entsprach einem Anteil an der Gesamtbilanzsumme aller in Osterreich
titigen Kreditinstitute von 0,14 %, sowie einer Erhéhung um 0,43 Mrd
EUR oder rund 60 % gegeniiber dem 31. Dezember 2005.

Das Volumen der Abfertigungsanwartschaften belief sich Ende 2006
auf 1,13 Mrd EUR. Ende 2005 wurde hingegen erst ein Volumen

von 696,04 Mio EUR ausgewiesen. Daraus ergab sich ein Anstieg
von 429,91 Mio EUR oder 61,8 %.

Bei den anrechenbaren Eigenmitteln wiesen die Kassen zum 31. De-
zember 2006 ein Volumen von 22,33 Mio EUR auf; das entsprach
einem geringen Zuwachs (+0,57 Mio EUR oder +2,6 %) gegeniiber
dem 31. Dezember 2005. Das Eigenmittelerfordernis fiir Solvabilitit
(das ist jener Risikowert, der sich auf Basis des § 22 BWG ergibt)
betrug Ende 2006 0,86 Mio EUR. Daraus ergab sich eine geringe
Erhéhung um 0,11 Mio EUR oder 14,7% gegeniber Ende 2005.
Die unkonsolidierte Eigenmittelquote in % (Capital Ratio) gemaf3
BWG ergab Ende Dezember 2006 208,1% (31. Dezember 2005:
234,3%).

Zuriickhaltung bei Neuinvestitionen und schwache Performance der Rentenfonds

Das netto in Investmentfonds investierte Kapital erhéhte sich 2006 mit
7,85 Mrd EUR bzw. 5,9% deutlich schwacher als 2005 (24,27 Mrd
EUR bzw. 22,3%) und betrug per Ende Dezember 2006
140,81 Mrd EUR.

Rund 90% dieses Anstiegs resultierten aus Kursgewinnen und nur
rund 10% aus dem Nettokapitalzufluss (Kaufe abziiglich Verkiufe
und Ausschiittungen).

Die Zurtickhaltung bei den Neuinvestitionen geht mit einer schwiche-
ren Gesamtperformance der 6sterreichischen Investmentfonds von An-

Statistik im Spannungsfeld von Nutzen und Kosten
Finanzstatistiken gewinnen in einer zunehmend vernetzten, und in
ihren Strukturen immer komplexeren Wirtschaftswelt stindig an Be-
deutung. Kaum ein anderer Bereich unserer Gesellschaft ist vom viel-
zitierten Phinomen der Globalisierung so schr betroffen wie die
Finanzmarkte. Die Zusammenfiihrung von Kapitalnachfrage und -ange-
bot erfolgt vor dem Hintergrund immer schnellerer und giinstigerer
Transaktionsmedien — nahezu losgel6st von zeitlichen und raumlichen
Aspekten. Fiir den mit lokalen Besonderheiten nicht vertrauten Finanz-
investor ergibt sich daraus ein rasch wachsender Bedarf an harmonisier-
ten, verstandlichen und qualitativ hochwertigen Informationen. Inter-
national akzeptierte Datenstandards sind daher unverzichtbare Voraus-
setzung fiir ein reibungsloses Finanzmarktgeschehen. Organisationen
wie der Internationale Wihrungsfonds arbeiten seit lingerem an der
Entwicklung von Richtlinien zur Erhebung, Kompilierung und Verbrei-

Leichter Anstieg der Kreditnachfrage

GemiB den Ergebnissen der Umfrage tber das Kreditgeschift im
Janner 2007 verfolgten die 6sterreichischen Banken im vierten Quartal
2006 eine leicht zurtickhaltende Kreditvergabepolitik gegentiber GroB-
unternehmen. Bei der Finanzierung kleiner und mittlerer Unterneh-
men (KMU) war keine Anderung der Kreditstandards zu verzeichnen.
Gleichzeitig haben die Banken die risikoorientierte Gestaltung der
Zinsmargen im Firmenkundengeschift weiter fortgesetzt: Zins-
aufschlige fiir Ausleihungen an Kreditnehmer mit durchschnittlicher
Bonitit waren riickliufig, wihrend die Margen fiir risikoreichere

fang Janner bis Ende Dezember 2006 in Héhe von 4,4 % —nach 10,1 %
im Jahr 2005 — einher. Vor allem steigende Zinsen und der gefallene
US-Dollar bescherten den Rentenfonds eine schwache Performance
(+0,9%), die durch ihren hohen Anteil auf die Gesamtperformance
der Fonds driickte.

Investiert wurde im Jahr 2006 tiberwiegend in auslindische Werte.
Besonders stark waren Veranlagungen in auslindische Investmentzerti-
fikate, gefolgt von auslindischen Aktien- und Beteiligungspapieren.

tung statistischer Daten und binden laufend neue Mitgliedstaaten
daran. So umfasst der Special Data Dissemination Standard bereits
64 Teilnehmer, darunter alle wichtigen Industrielinder. Die laufende
Ausweitung der statistischen Lieferverpflichtungen ist jedoch mit
erheblichem Kostenaufwand verbunden und wirft die Frage nach den
Grenzen der finanziellen Belastbarkeit fiir Melder und Daten-
produzenten auf. Die Quantifizierung von Nutzen und Kosten 6ffent-
licher Statistiken war mangels geeigneter Modelle bislang weder
mikro- noch makrokonomisch méglich. Vielversprechend zeigt sich
ein Ansatz der Bank of England, die kiirzlich einen systematischen Rah-
men zur Evaluierung der Kosteneffizienz ihrer Statistiken entwickelte
und damit einen wesentlichen Beitrag zur internationalen Diskussion
um hoheres Kostenbewusstsein in der Produktion von Statistiken
geleistet hat.

Kredite weiter angehoben wurden. Die Kreditnachfrage der Unterneh-
men erhohte sich — das galt fiir groe Firmen und KMU gleicher-
malen.

Im Privatkundengeschift blicben die Kreditrichtlinien unverindert.
Die Zinsmargen — fir durchschnittliche Risiken ebenso wie fir risiko-
reichere Kredite — wurden leicht ausgeweitet. Gleichzeitig fragten die
privaten Haushalte vermehrt Wohnbaukredite nach, wihrend die
Nachfrage nach Konsumfinanzierungen konstant blieb.
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Norbert Schuh,
Patrick Thienel

Ertrdge der Banken verstdrkt aus
Beteiligungs- und Dienstleistungsgeschdift

Wesentliche Entwicklungen im inldndischen
Finanzwesen im Jahr 2006

Das Bilanzsummenwachstum osterreichischer Banken erreichte im Jahr 2006 mit 9,9 %, nach 11,1 % im
Jahr 2005, das zweithochste Niveau der letzten acht Jahre. Das Wachstum des Betriebsergebnisses
verlangsamte sich — allerdings ausgehend von einem hohen Niveau — im Jahr 2006. Der Trend der
zuriickgehenden Bedeutung des Nettozinsertrags fiir die Betriebsertrége setzte sich 2006 weiter fort.
Nachdem die Nettozinsertrdge im Jahr 2004 noch fast die Hadlfte der Betriebsertrdge (49 %)
ausmachten, reduzierte sich ihr Anteil im Jahr 2006 auf 43 %. Umgekehrt erhohten sich die Anteile
des ,,Saldo aus dem Provisionsgeschdft” und der ,,Ertrdge aus Wertpapieren und Beteiligungen™ auf
26 % bzw. 17 %. Uber 60 % der zuletzt genannten Kategorie sind Ertrdge aus Anteilen von verbundenen

Unternehmen.

1 Knapp 800 Mrd EUR
Bilanzsumme

Die Gesamtbilanzsumme der in Oster-
reich titigen Kreditinstitute (unkon-
solidierte Daten) tdberschritt nur
knapp nicht die 800 Mrd EUR-
Grenze. Ende Dezember 2006 wurde
ein neuer Hochststand von 797,79 Mrd
EUR gemeldet. Das Bilanzsummen-
wachstum wies 2006 mit 72,07 Mrd
EUR ein ahnlich hohes Niveau wie
im Jahr 2005 mit 72,97 Mrd EUR

auf. Damit wurde 2006 mit 9,9%
die zweithochste Jahreswachstumsrate
der letzten acht Jahre erzielt, die nur
von der Wachstumsrate im Jahr 2005
mit 11,1% tbertroffen wurde.

Aktivseitig wird das Bilanzsum-
menwachstum zum {iberwiegenden
Teil (84,4%) von der Zunahme der
EUR-Kredite (18,3 %) und vor allem
des Auslandsgeschifts — zu rund zwei
Drittel (66,1 %) — getragen.

Grafik 1

Bilanzsummenwachstum im Jahresabstand
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Die Zunahme der Auslandsver-
bindlichkeiten erklart 34,1% des
Bilanzsummenwachstums und damit
nur geringfiigig mehr als ihrem Anteil
an der Bilanzsumme mit 32,5 % ent-
spricht. Hberhaupt entwickelten sich
die Hauptkategorien der Passivseite

relativ  gleichméfBig. Nur die wich-
tigste Refinanzierungsquelle, ndmlich
die Einlagen von Nichtbanken, wichst
seit Jahren unterdurchschnittlich; die
Einlagen sind zunehmend der Kon-
kurrenz von Veranlagungsprodukten
der Investmentfonds, Pensionskassen

' Die Autoren danken den Mitarbeitern der Abteilung fiir Bankenstatistik und Mindestreserve fiir wertvolle

Vorarbeiten.
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und Versicherungen ausgesetzt. Sie
betrugen im Jahr 2006 rund 29%
(2004: 32,3 %).

Diese Entwicklung ging mit einer
stairkeren Nutzung des Anleihemark-
tes durch Banken einher. Die eigenen
an Nichtbanken
steigerten ihren Anteil an der Bilanz-
summe von 8,3% (2004) auf 9,7 %.
Inlandsemissionen und auslandische
verbriefte ~ Verbindlichkeiten lagen
Ende 2006 bei 21,9 % (2004: 20,4 %).

Bei sektoraler Betrachtung2 konn-

Inlandsemissionen

ten in allen Bankensektoren positive
Zuwachsraten bei der Bilanzsumme
Die relativen
Wachstumsbandbreiten reichten von
deutlichen 31,1% (Zweigstellen ge-
mif § 9 BWG) bis zu marginalen
0,7% (Bausparkassen). Die deutliche

beobachtet werden.

ERTRAGE DER BANKEN VERSTARKT
AUS BETEILIGUNGS- UND DIENSTLEISTUNGSGESCHAFT

Veranderung der Zweigstellen gemil
§ 9 BWG im Jahresabstand kam da-
durch zustande, dass eine Direktbank
ihre Bilanzsumme mehr als verdop-
pelte und damit einen Anteil von fast
90% am Wachstum des gesamten
Sektors aufwies.

Von den 797,79 Mrd EUR Bilanz-
summe entfielen 44,5 % auf die finf
groBten in Osterreich titigen Banken
und 56,5% auf die Top-10-Banken.
Im Vergleich zum Vorjahr sank der
Marktanteil der Top 5 um 1,1 Pro-
zentpunkte und der Anteil der Top
10 stieg leicht um 0,3 Prozentpunkte.

Die Reihenfolge der zehn gréften
Banken, gereiht nach der Bilanz-
summe per Ultimo 2006, ist aus Ta-
belle 1 ersichtlich, es waren keine
starken Verschiebungen erkennbar.

Tabelle 1

Reihung nach Bilanzsumme

Stand Dezember 2006

1. Bank Austria Creditanstalt AG

2. Erste Bank der oesterreichischen Sparkassen AG

3. Raiffeisen Zentralbank Osterreich Aktiengesellschaft
4. BAWAG PS.K. Bank fiir Arbeit und Wirtschaft und

Osterreichische Postsparkasse Aktiengesellschaft
Oesterreichische Kontrollbank Aktiengesellschaft
Osterreichische Volksbanken-Aktiengesellschaft

Kommunalkredit Austria AG
Hypo Alpe-Adria-Bank International AG

O 0 N o,

1
Quelle: OeNB.

Raiffeisenlandesbank Ober6sterreich Aktiengesellschaft
Raiffeisenlandesbank Niederosterreich-Wien AG

2 Moderate Entwicklung des
Betriebsergebnisses nach
zwei auBBergewohnlich
guten Jahren

Das unkonsolidierte Betriebsergebnis

stieg im Jahr 2006 nur maBig um

0,18 Mrd EUR (3,1 %) auf 5,82 Mrd

EUR; trotzdem liegt es um fast ein

Drittel hoher als im Jahr 2003. Die

Jahre 2004 mit 7,6% und 2005 mit

19,1% waren namlich durch ein
auBergewohnlich  hohes  Wachstum
des Betriebsergebnisses gekennzeich-
net.

Verglichen mit den Jahren 2004
und 2005 waren die in Osterreich
meldepflichtigen Kreditinstitute mit
stark steigenden Betriebsaufwendun-
gen — im Verhiltnis zu den Betriebs-
ertrigen — konfrontiert. Im Jahr 2006

2" Die neu abgestimmte Sektorzuordnung fiir Kreditinstitute zwischen der Finanzmarktaufsicht und der OeNB ist in

diesem Bericht noch nicht beriicksichtigt.

STATISTIKEN Q2/07

ONB 21



ERTRAGE DER BANKEN VERSTARKT
AUS BETEILIGUNGS- UND DIENSTLEISTUNGSGESCHAFT

beliefen sich die Betriebsaufwendun-
gen auf 10,79 Mrd EUR, das ent-
sprach einem Anstieg um 7,3 % bzw.
0,73 Mrd EUR im Vergleich zum Jahr
2005. Verglichen mit dem Jahr 2004
wurde 2005 bei den Betriebsaufwen-
dungen nur ein Zuwachs um 3,6%
festgestellt.  Gleichzeitig schwichte
sich der Zuwachs der Betricbsertrige
ab. Wurde 2005 noch ein Anstieg
um 8,7% im Vergleich zum Jahr
2004 verzeichnet, so betrug der Ver-
gleichswert fiir das Jahr 2006 nur
mehr 5,8%. Die Betriebsertrige er-
reichten im Jahr 2006 16,62 Mrd
EUR.

Das geringere Wachstum des Be-
tricbsergebnisses bei gleichzeitig stei-
genden  Betriebsaufwendungen —im
Jahr 2006 geht mit einer Verschlech-
terung der Cost-Income-Ratio einher;

sic stieg um 0,9 Prozentpunkte auf
65,0%. Diese Entwicklung folgte
auf deutliche Verbesserungen in den
Jahren 2004 und 2005, als sie mit
64,1% im Jahr 2005 ihren histori-
schen Tiefststand erreichte. Im Jahr
2003 lag die Cost-Income-Ratio noch
bei 68,2 %. Die Verschlechterung der
Cost-Income-Ratio im Jahr 2006 rela-
tiviert sich auBlerdem noch weiter,
wenn man den Zuwachs der Betriebs-
aufwendungen néher betrachtet. Die-
ser basierte zu 56,6% auf dem An-
stieg des Personalaufwands um 8,2 %
auf 5,45 Mrd EUR. Hauptverantwort-
lich dafiir war ein Sondereffekt erhoh-
ter Dotierungen fiir Pensionsriickstel-
lungen einzelner Banken in Hohe von
0,18 Mrd EUR (Anstieg der Léhne
und Gehalter um 0,16 Mrd EUR oder
4,7%).

Grafik 2

Cost-Income-Ratio der in Osterreich titigen Kreditinstitute
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Quelle: OeNB (Quartalsbericht)..
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Die Betriebsertréige stiegen im
Jahr 2006 um 0,91 Mrd EUR
(5,8%) auf 16,62 Mrd EUR. Haupt-
verantwortlich fiir den Anstieg waren
zu rund 40 % der Zuwachs des Saldos
aus dem Provisionsgeschift um 0,36

Mrd EUR (9,1 %) auf 4,3 Mrd EUR,

gefolgt vom Wachstum der sonstigen
betrieblichen Ertrige um 0,25 Mrd
EUR (18,5%) auf 1,58 Mrd EUR
mit einem Anteil von knapp 30%.

Die Ertrage aus Wertpapieren und
Beteiligungen trugen mit einer Erhé-

hung von 0,18 Mrd EUR (6,6 %) auf

22

ONB

STATISTIKEN Q2/07



2,88 Mrd EUR mit einem Anteil von
20% zum Wachstum der Betriebs-
ertrage bei.

Der Wachstumsbeitrag des Netto-
zinsertrags zum Wachstum der gesam-
ten Betriebsertrige fiel mit etwas
tiber 8 % schr bescheiden aus; er stieg
um 0,08 Mrd EUR (1,1 %).

Damit setzte sich der Trend zur
Verringerung der Bedeutung des Net-
tozinsertrags fiir die Betriebsertrage
weiter fort. Thr Anteil ging seit Ende
2004 stark zuriick, damals wiesen sie
noch tber 49 % aus. Im Jahr 2006 er-
reichte der Nettozinsertrag nur noch
43%, er stellt aber dennoch nach
wie vor die bei weitem wichtigste
Quelle der Betriebsertrage dar. Mit
rund 26 % stellte der Saldo aus dem
Provisionsgeschift im Jahr 2006 die
zweitwichtigste  Ertragsquelle — dar
(2004: 23%). In dhnlichem Ausmal}
stieg der Anteil aus Wertpapieren
und Beteiligungen, der drittwichtigs-
ten Quelle der Betriebsertrige, von

Grafik 3

Struktur der Betriebsertrige

Stand 31. Dezember 2006

Anteil in %
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Bl FErtrage aus Wertpapieren und Beteiligungen
Saldo Provisionsgeschaft
Saldo Finanzgeschéaft
Sonstige betriebliche Ertrage

Quelle: OeNB.

ERTRAGE DER BANKEN VERSTARKT
AUS BETEILIGUNGS- UND DIENSTLEISTUNGSGESCHAFT

rund 14 % im Jahr 2004 auf 17% im
Jahr 2006. Der GroBteil dieser Er-
trige — liber 60 % im Jahr 2006 — ging
auf Ertrige aus Anteilen an verbun-
denen Unternehmen zurtick. Nach
Wachstumsraten von 34,6% im Jahr
2004 und 42,8 % im Jahr 2005 wuch-
sen sie im Jahr 2006 immerhin noch

mit 13,5% und erreichten {iber
2 Mrd EUR.

3 Nettoauslandsforderungs-
position vergroBert sich
weiter

Die Dynamik des Auslandsgeschifts
pragte vor allem aktivseitig das Bilanz-
summenwachstum. Die Forderungen
an das Ausland stiegen im Jahr 2006
mit 47,61 Mrd EUR (19,4%) fast
doppelt so stark wie die Verbind-
lichkeiten, die sich um 24,56 Mrd
EUR (10,5 %) erhéhten. Damit gehen
rund zwei Drittel des Bilanzsum-
menwachstums auf den Zuwachs der
Auslandsaktiva zurtick. Die Zunahme
der Auslandsverbindlichkeiten kann
dagegen nur ein Drittel des Bilanz-
summenwachstums erklaren. Da-
durch erhohte sich die Nettofor-
derungsposition dsterreichischer Ban-
ken gegen das Ausland um weitere
23,05 Mrd EUR auf 34,26 Mrd
EUR. Ende 2006 standen im Aus-
landsgeschift ~somit 293,52  Mrd
EUR Forderungen Verbindlichkeiten
in Héhe von 259,25 Mrd EUR gegen-
tiber. Damit hat sich seit Ende 2003
kontinuierlich eine Nettoforderungs-
position &sterreichischer Banken ge-
gen das Ausland aufgebaut. Im Jahr
2003 iiberstiegen die Auslandsver-
bindlichkeiten zum letzten Mal die
Auslandsforderungen, wenn auch nur
geringfiigig.

Die aktivseitige Dynamik der
Auslandsforderungen zeigt sich auch
an dem deutlich ansteigenden Anteil
der Auslandsaktiva an den gesamten
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ERTRAGE DER BANKEN VERSTARKT

AUS BETEILIGUNGS- UND DIENSTLEISTUNGSGESCHAFT

Grafik 4

Auslandsgeschift der in Osterreich titigen Kreditinstitute
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Forderungen. Ende 2006 waren rund
37% aller unkonsolidierten Aktiva
im Ausland veranlagt. Verglichen mit
2005 (34%) und 2004 (29 %) stieg
dieser Prozentsatz weiter an. Auf der
Passivseite lag der Anteil der Aus-
landsverbindlichkeiten gemessen an
der Gesamtbilanzsumme mit rund
32,5 % um fast 5 Prozentpunkte unter
dem Wert der Auslandsforderungen.

4 Bedeutung der
Fremdwahrungskredite
nimmt erstmals
seit 2003 ab

Mit 4,5 % wies das Kreditgeschaft mit
inlandischen Nichtbanken im Jahr
2006 eine ahnliche relative Wachs-
tumsrate wie in den Jahren 2005
(4,7%) und 2004 (5,0%) aus. Ende
des Jahres 2006 erreichte damit das
Kreditvolumen 275,25 Mrd EUR.
Hinter dieser stetigen Entwicklung
verbirgt sich aber eine bedeutende
Verinderung hinsichtlich der Attrakti-
vitait von EUR- und Fremdwahrungs-
krediten. Wiahrend die EUR-Kredite

2006 mit 6,3% mehr als doppelt so
rasch wuchsen wie im Jahr 2005
(3,1%), gingen die Fremdwihrungs-
kredite im Jahr 2006 um 2,4 %?* zu-
rick. Im Jahr 2005 stiegen sie mit
11,2% um mehr als das Dreifache
der EUR-Kredite und im Jahr 2004
wuchsen die Fremdwihrungskredite
mit 8,8% mehr als doppelt so hoch
wie die EUR-Kredite.

Der Schweizer Franken (CHF)
dominierte weitgehend die Fremd-
wahrungskreditaufnahme. Umgerech-
net 47,5 Mrd EUR (90,7%) der
Fremdwahrungskredite wurden Ende
2006 in CHF aufgenommen. Demge-
geniiber standen Kredite in Héhe von
umgerechnet 2,9 Mrd EUR (5,5 %) in
US-Dollar (USD) und 1,5 Mrd EUR
(2,8%) in japanischen Yen (JPY).
Letzterer fihrte seinen bereits mehr
als vier Jahre dauernden Abwirts-
trend fort: Im Marz 2002 erreichten
die JPY-Kredite mit 18,6 Mrd EUR
ihren Hochststand, was einem Anteil
von 42,1% an den Fremdwihrungs-
krediten entsprach.

3 Nicht um Wechselkurseffekte bereinigt. Bereinigt um Wechselkurseffekte gab es einen leichten Anstieg gegeniiber

Dezember 2005.

24

AONB

STATISTIKEN Q2/07



Entwicklungen bei den Fremd-
wahrungskrediten finden daher vor
allem in der relativen Attraktivitat
von CHF-Krediten zu EUR-Krediten
ihre Erklirung. Dabei spielen Zinsdif-
ferenzen und Wechselkursentwick-
lungen die entscheidenden Rollen.
Der geringer werdende Zinsvorteil
reduzierte die Attraktivitit von Kre-
ditneuaufnahmen in Schweizer Fran-
ken. Die Kreditzinssitze fiir Neuab-
schliisse mit privaten Haushalten
lagen Ende 2006 mit 3,05 % erstmals,
seit sie von der Oesterreichischen
Nationalbank (OeNB) erhoben wer-
den, Uber 3%. Sie haben sich damit
gegeniiber dem Tiefststand im April
2004 in Hohe von 1,42 % mehr als
verdoppelt. Dadurch hat sich der
Zinsvorteil der CHF-Kredite gegen-
iiber den EUR-Krediten mit 1,34 Pro-
zentpunkten, verglichen mit seinem
Hochstwert von 2,5 Prozentpunkten
im Marz 2003, fast halbiert.

AuBlerdem wertete der Schweizer
Franken im Jahr 2006 — Monatsdurch-
schnitt Dezember 2006 verglichen
mit Monatsdurchschnitt Dezember
2005 — um mehr als 3% ab. Damit
naherte sich der Schweizer Franken
Ende Dezember 2006 seinem niedrig-
sten Wert — die Abwertung setzte sich
Anfang 2007 weiter fort — seit der
Euro-Einfithrung. Im Vergleich zu sei-
nem Hochststand verlor er mehr als
10%. Dementsprechend groB3 sind
das mittelfristige Aufwertungspoten-
zial und das Risiko fiir Kreditnehmer
im Euroraum. Einige Kreditnehmer
in Schweizer Franken diirften daher
den relativ giinstigen EUR/CHEF-
Wechselkurs zur Konvertierung von
CHF-Krediten in EUR-Kredite ge-
nutzt haben.

ERTRAGE DER BANKEN VERSTARKT
AUS BETEILIGUNGS- UND DIENSTLEISTUNGSGESCHAFT

Grafik 5

Fremdwahrungskredite nach

volkswirtschaftlichen Sektoren
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Quelle: OeNB (EZB-Monetdrstatistik).

Dadurch sank der Anteil der
Fremdwahrungskredite an allen ver-
gebenen Krediten um 1,3 Prozent-
punkte von 20,2% im Jahr 2005 auf
18,9% im Jahr 2006.

Bei scktoraler Betrachtung er-
kennt man, dass die Riickginge bei
den Fremdwihrungsausleihungen ins-
besondere durch Reduktionen bei
nichtfinanziellen Unternehmen (um
2,1 Mrd EUR) verursacht wurden,
die jetzt nur mchr einen Anteil von
24,3% an samtlichen Fremdwah-
rungsausleihungen an Nicht-MFIs hal-
ten. Bei privaten Haushalten (inklu-
sive Freie Berufe) stieg dagegen das
Volumen um 1,1 Mrd EUR, sodass
deren Anteil von 61,1% auf 64,6%
zunahm. Daflir zeichnet vor allem die
Wohnbaufinanzierung in Fremdwih-
rungen verantwortlich. Der Fremd-
wihrungsanteil bei Wohnbaukrediten

stieg von 37,1 % auf 37,9 %.
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ERTRAGE DER BANKEN VERSTARKT

AUS BETEILIGUNGS- UND DIENSTLEISTUNGSGESCHAFT

Regional betrachtet lag der Anteil
der Fremdwahrungskredite am ge-
samten Kreditvolumen weiterhin in
Vorarlberg4 mit rund 41% am hoch-
sten (3,0 Prozentpunkte), gefolgt
von Tirol mit rund 29% (-3,8 Pro-
zentpunkte). In den restlichen Bun-
deslindern schwankte der Fremd-
wihrungsanteil innerhalb der Band-
breite von 12,3% (Oberésterreich:
—1,0 Prozentpunkte) bis 21,1 % (Stei-
ermark: —0,8 Prozentpunkte).

Nach GroBenklassen gegliedert,
befanden sich zum Jahresultimo 2006
rund 72 % aller EUR-Kredite im Be-
reich bis 10.000 EUR,* ein EUR-Kre-
dit belief sich auf durchschnittlich
36.700 EUR. Die meisten Fremd-
wiahrungskredite (34,3%) befanden
sich im Segment zwischen 100.000
und 500.000 EUR. Im Durchschnitt®
lautete ein Fremdwahrungskredit auf
133.000 EUR, im Vorjahr lag der
Durchschnittswert bei 141.000 EUR.

Die sich deutlich beschleunigende
Kreditvergabe &sterreichischer Ban-
ken in Euro kann auf die giinstige
Konjunkturentwicklung  zuriickge-
fihrt werden. Allerdings, verglichen
mit der Zunahme der Kredite im
Euroraum, nimmt sich die Osterrei-
chische Kreditwachstumsrate (Euro
und Fremdwihrung) bescheiden aus.
Die fast doppelt so hohe Dynamik
im Euroraum geht aber auf Faktoren
zurlick, die nur bedingt fiir Oster-
reich gelten. Die Européische Zen-
tralbank (EZB)’ ortet neben dem
durch die glinstige Konjunktur hohe-
ren Finanzierungsbedarf nimlich auch

folgende finanzielle Faktoren: Unter-
nchmen haben fiir die Finanzierung
der zunehmenden Anzahl von Fusio-
nen und Firmeniibernahmen verstarkt
auf Banken zuriickgegriffen. Weiters
diirfte der Immobilienboom in wichti-
gen Regionen des Euroraums einige
Unternehmen zu einer verstarkten
Investition in Immobilien veranlasst
haben.

Diese Strukturverschiebungen zwi-
schen EUR- und Fremdwiahrungs-
krediten spiegeln sich auch in der
Zinslandschaft wider. Die Wohnbau-
kredite in Euro sind in Summe jene
Kategorie, in der die Leitzinsanhe-
bung der EZB im Neugeschift den
geringsten Niederschlag fand. Der
Vergleichswert im Jahr 2005 wurde
lediglich um 0,66 Prozentpunkte
tiberschritten, bei den tibrigen Neu-
geschift-Aggregaten  hingegen um
0,89 bis 1,12 Prozentpunkte. Wie
die sektorale Betrachtung ergab, diirf-
ten die Wohnbaukredite jenes Seg-
ment sein, das am stiarksten der Kon-
kurrenz der CHF-Kredite ausgesetzt
ist. Daher erfolgte die Weitergabe
der Leitzinsanhebung bei Wohnbau-
krediten langsamer als in den anderen
Kreditbereichen. Die Zinssatze fur
neu vergebene Wohnbaukredite san-
ken daher an das untere Ende der
Euroraumbandbreite. Die Zinssitze
fir neu vergebene Kredite an Unter-
nehmen stiegen ahnlich stark wie im
Euroraum und blieben daher nach
wie vor unter dem Euroraumdurch-
schnitt. Die Neugeschift-Zinssatze
fir Konsumkredite lagen trotz stirke-

Bundesldndervergleiche sind ins¢y%rn nur bedingt aussagekr@rti(q, als iiberregional tdtige Kreditinstitute jeweils

dem Standort der Hauptanstalt (wie z. B. die BA—~CA dem Bundesland Wien) zugerechnet werden.

5 Inklusive Uberziebungen bei Girokonten.
wird.

bericht, Janner 2007, S. 20—23, Kasten 2.

Bei der Durchschnittssumme ist zu beriicksichtigen, dass der Grofteil der Fremdwiihrungskredite endfillig getilgt

Ursachen des starken Anstiegs der Kreditvergabe an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften siehe EZB-Monats-
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rer Anstiege als im Euroraum am un-
teren Ende der Euroraumbandbreite.

5 Einlagenwachstum auf
Vorjahresniveau: kurz-
fristige Einlagen im
Aufwind

Die Einlagenentwicklung der inlandi-
schen Nichtbanken im Jahr 2006 blieb
mit 4,7% auf ahnlichem Niveau wie
in den Jahren 2004 und 2005 mit je-
weils 4,8 %. Das Einlagenaufkommen
bezifferte sich zum Jahresultimo 2006
auf 231,15 Mrd EUR. Mit Ausnahme
der Aktienbanken (—1,2%) und der
Bausparkassen (—0,3%) wiesen alle
Bankensektoren positive Zuwachs-
raten auf. Wesentlich fiir den allge-
meinen Anstieg (+10,40 Mrd EUR
gegeniiber  dem  Vorjahresultimo)
waren die Raiffeisenbanken (+4,74
Mrd EUR) sowie die Sparkassen
(+3,47 Mrd EUR).

Die Spareinlagen waren weiterhin
die bedeutendste Einlagenkategorie.
Es zeigt sich jedoch, dass ihr Anteil
am gesamten Einlagenaufkommen

sinkt. 2004 lag ihr Anteil noch bei
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64,4% und reduzierte sich im Jahr
2005 auf 62,0%, um mit Ende 2006
60,5 % zu erreichen. Dahinter stehen
die  unterschiedlichen  jahrlichen
Wachstumsraten ~ dieser  Anlagefor-
men. Die Spareinlagen stiegen im Jahr
2006 mit 2,1% (2,92 Mrd EUR), re-
lativ gesehen, wesentlich geringer als
Termin- bzw. Sichteinlagen, die im
Jahr 2006 mit 12,1% (2,91 Mrd
EUR) bzw. 7,6% (4,57 Mrd EUR)
wesentlich rascher wuchsen. Damit
erhéhten die Termineinlagen ihren
Anteil im Jahr 2006 um 0,7 Prozent-
punkte auf 11,6% und die Sichtein-
lagen um 0,8 Prozentpunkte auf
27,9%. Im Jahr 2004 machten die
Termineinlagen 10,2 % und die Sicht-
cinlagen 25,3% aus. Die Direktban-
ken haben ihren Marktanteil bei Sicht-
einlagen von 3,5% im Jahr 2005 auf
6,2% im Jahr 2006 beinahe verdop-
pelt. Dieser Umstand kann auch zum
Teil die Verschiebung von Spar- zu
Sichteinlagen erklaren.

Bedingt wurde der jihrliche Zu-
wachs der Spareinlagen tberdies erst
durch Zinsgutschriften im Dezember

Grafik 6

Struktur der Einlagen von inlindischen Nichtbanken

Anteil in %
Stand Dezember 2003

Bl Sichteinlagen Bl Termineinlagen mm Spareinlagen

Quelle: OeNB.

Stand Dezember 2006
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2006. Bis Ende November wurde
namlich noch ein moderater Zuwachs
im Ausmall von 0,89 Mrd EUR
beobachtet. Zum 31. Dezember 2006
wurden kapitalisierte Spareinlagenzin-
sen in Hohe von 2,40 Mrd EUR inklu-
sive KESt (2005: 2,30 Mrd EUR)
gemeldet, das heiBt, ohne Zinsgut-
schriften wiare eine Zunahme von
1,11 Mrd EUR zu verzeichnen gewe-
sen (unter Beriicksichtigung der

KESt!).

6 Besondere auBBerbilanz-
maBige Geschafte und
deren Eigenmittel-
erfordernis

Zum Jahresultimo 2006 betrug das
Volumen  der  Derivativgeschifte
1.659,90 Mrd EUR; in der Gegen-
tiberstellung zum 31. Dezember
2005 entsprach dies einem Anstieg
um 10,2%. Nach einer Stagnations-
phase zu Beginn des Jahres erhohte
sich das Volumen gegen Jahresende
2006. Die besonderen auBlerbilanz-
mifligen Finanzgeschifte machten so-
mit — wie im Jahr 2005 — etwas mehr
als das Doppelte der Gesamtbilanz-
summe aus.

In der Risikobetrachtungsweise
spielen die besonderen auBerbilanz-
miéBigen Finanzgeschifte, auch Deri-
vativgeschifte genannt, allerdings nur
eine verschwindend geringe Rolle.

Sie  betrugen Ende 2006 nur
0,15 Mrd EUR oder nicht einmal
0,5 % des unkonsolidierten Gesamtei-
genmittelerfordernisses. Dabei sank
deren Eigenmittelerfordernis sogar
um 13,6 %, trotz des steigenden Volu-
mens im Derivativgeschift.

Das unkonsolidierte Eigenmittel-
erfordernis  fir auBerbilanzmaBige
Geschifte  (Haftungen,  Garantien
etc.) belief sich auf 3,25 Mrd EUR,
was einer Erhéhung um 0,53 Mrd
EUR (19,3%) gegeniiber Dezember
2005 entsprach.

Den Grofiteil des gesamten un-
konsolidierten  Eigenmittelerforder-
nisses in Hohe von 32,84 Mrd EUR
machte aber nach wie vor das Eigen-
mittelerfordernis fiir die risikoge-
wichteten Aktiva — im Folgenden
bilanzielles Eigenmittelerfordernis ge-
nannt — mit 28,06 Mrd EUR (85,5 %)
aus. Die Wachstumsrate kam mit
10,6% fast dem Wachstum des
Gesamteigenmittelerfordernisses von
11% gleich.

Betrachtet man die unkonsolidier-
ten Eigenmittelerfordernisse fiir Sol-
vabilitit,® so liegt der Anteil des
bilanziellen Eigenmittelerfordernisses
sogar bei 89,2 %.

Grafik 7 zeigt die Entwicklung
der bilanziellen und auBerbilanziellen
Eigenmittelerfordernisse fiir Solvabili-
tat in Indexform seit 2003.

8 Das Eigenmittelerfordernis fiir Solvabilitit wird wie folgt berechnet: 8 % der Bemessungsgrundlage gemif § 22
Abs. 2 BWG, die die risikogewichteten Aktiva, die auferbilanzmiifigen Geschiifte und die besonderen aufer-

bilanzmdpigen Finanzgeschifte umfasst.
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Grafik 7

Veranderung der Eigenmittelerfordernisse (On- bzw. Off-Balance) als Index

in %
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Quelle: OeNB.

7 Pensionskassen und

Mitarbeitervorsorgekassen
Die Pensionskassen entwickeln sich
weiterhin sehr dynamisch. Thr Vermo-
gensbestand erhéhte sich im  Jahr
2006 um 0,9 Mrd EUR (8,2%) auf
12,5 Mrd EUR. Aufgrund des Verfalls
der Aktienkurse im zweiten Quartal
2006 fiel der Zuwachs allerdings
etwas geringer aus als in den letzten
Jahren. Seit 2003 verzeichnete der
Vermogensbestand namlich zweistel-
lige Wachstumsraten: 15,8 % (2003),
11,1% (2004) und 14,1% (2005).
Die Entwicklung im zweiten Halbjahr
2006 implizierte eine Jahreswachs-
tumsrate von iiber 16 %.

Diese hohen Zuwichse relativie-
ren sich aber angesichts eines bedeu-
tenden Nachholbedarfs Osterreichs
in diesem Bereich. Wie eine in den
yFinancial Market Trends der Organi-
sation fiir wirtschaftliche Zusammen-
arbeit und Entwicklung (OECD) im
November 2006 veroffentlichte Stu-
die zeigt, spielen die Pensionskassen
in Osterreich noch eine vergleichs-
weise geringe Rolle: Gemessen am
Bruttoinlandsprodukt (BIP) machten
die Bilanzsummen aller Pensionskas-

sen in Osterreich Ende 2005 nur
4,7% aus, wahrend es OECD-weit
87,6 % waren. Die héchsten prozen-
tualen Werte weisen hier die Nieder-
lande, Island und die Schweiz mit
Werten um 120% auf. Auch einige
groBe Volkswirtschaften haben hohe
Werte: USA rund 100 %, Vereinigtes
Konigreich rund 70%, Australien
rund 60 %, Kanada rund 50 %. Hinge-
gen haben andere kontinentaleuro-
paische Lander Werte, die mit den
osterreichischen  vergleichbar  sind:
Frankreich 5,8 %, Belgien 4,2 % und
Deutschland 3,9 %.

Die Investmentzertifikate sind mit
einem Wert von 11,7 Mrd EUR die
bei weitem wichtigste Anlageform
der Pensionskassen.
Gesamtvermdgensbestand  entfielen
per Ende Dezember 2006 84,7 % auf
Zertifikate inlandischer Emittenten
und 8,9% auf Zertifikate auslindi-
scher Emittenten, was insgesamt ei-

Gemessen am

nem Anteil an Investmentzertifikaten
von 93,6 % entsprach. In der linger-
fristigen Betrachtung ist festzustellen,
dass sich der Anteil der Investment-
zertifikate am gesamten Vermogens-

bestand seit dem Jahr 2000 in der
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GroBenordnung von 95% bewegt.
Verandert hat sich hingegen seit
2002/03 das Verhiltnis zwischen in-
landischen und auslandischen Invest-
mentzertifikaten: Der Anteil der aus-
landischen Investmentzertifikate am
Gesamtvermogensbestand hat sich in
den letzten vier Jahren von 3,5% auf
die erwahnten 8,9 % mehr als verdop-
pelt und damit seinen historischen
Hochststand erreicht.

Im vierten Quartal 2006 stiegen
die Veranlagungen in Fremdwih-
rung um 224 Mio EUR (67,6 %). Da-
durch erhohte sich der Fremd-
wahrungsanteil auf 4,4%. Der bishe-
rige Hochststand des Fremdwih-
rungsanteils seit der Einfiihrung des

Euro als Verrechnungseinheit wurde
1999 mit 4,8% erzielt. Er ging bis
zum Jahr 2003 kontinuierlich auf
2,3% zurtick und schwankte dann
bis September 2006 in einer Band-
breite von 2,3 % bis 2,8 %.

Die Mitarbeitervorsorgekassen ent-
wickelten sich auch im Jahr 2006
auBerst dynamisch. Das Volumen der
Abfertigungsanwartschaften  erhohte
sich um 430 Mio EUR (61,8%) auf
1,13 Mrd EUR. Bereits tber zwei
Millionen Arbeitnehmer in Oster-
reich haben Anspruch auf das neue
System der Abfertigung. Eine Analyse
im vorliegenden Heft widmet sich
daher diesem Thema.

Ausgewihlte Kennzahlen aus dem Bereich der Finanzstatistik

unkonsolidiert

Anzahl der Hauptanstalten
Anzahl der Auslandstochter (>25 %)

Bilanzsumme

Direktkredite

Spareinlagen

Vermdogensbestand Pensionskassen
Verwaltetes Vermogen Investmentfonds

Anteil der FW-Kredite an Gesamtkrediten

Anteil der Kredite in JPY an FW-Krediten insgesamt
Anteil der Kredite in CHF an FW-Krediten insgesamt
Anteil Auslandsaktiva an der Bilanzsumme

Anteil Auslandspassiva an der Bilanzsumme
Volumen Derivativgeschifte in % der Bilanzsumme
Cost-Income-Ratio

Relation Nettozinsertrag/Betriebsertrage

Relation Personalaufwand/Betriebsaufwendungen
Capital Ratio

Quelle: OeNB.

Tabelle 2
Stand Kumulative Verdnderung
Dezember 2006
2006 2005
871 -9 -2
96 6 X
in Mio EUR in %
797.793 99 11,1
275.251 45 4,7
139.810 21 0,7
12497 82 141
168.844 7.8 251
in % in Prozentpunkten
189 -1.3 1,2
2,8 11 1,7
90,7 1,7 11
36,8 29 32
325 02 24
20811 0,5 —164
65,0 09 =31
432 —-2,0 —42
50,5 04 0,0
15,0 05 —02
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Verdffentlichung der Neugeschdftsvolumina
aus der EZB-Zinssatzstatistik — Konzeption und
analytischer Nutzen

Ab sofort wird das Datenangebot der Oesterreichischen Nationalbank im Internet um zwei Tabellen
erweitert. Sie enthalten die Neugeschdftsvolumina, die flir die Gewichtung der Zinssdtze im Rahmen
der Zinssatzstatistik der Europdischen Zentralbank (EZB) verwendet werden. Diese Volumina iiber
das Neugeschdft mit nichtfinanziellen Unternehmen und privaten Haushalten sollten in erster Linie
in Verbindung mit den dazugehdrigen Zinssdtzen analysiert werden. Bei der Analyse der Daten sollte
man jedenfalls die Neugeschdftsdefinition, die diesen Zahlen zugrunde liegt, vor Augen haben.
Vergleichende Analysen mit den Bestandsvolumina der EZB-Monetdrstatistik sind nur bis zu einem
gewissen Grad sinnvoll. Weiters sollte auch beachtet werden, dass die Neugeschdftsvolumina saisonalen
Schwankungen unterliegen und Sondereffekte oftmals die Werte deutlich beeinflussen kénnen.

1 Einleitung

Seit Janner 2003 wird im gesamten
Euroraum die harmonisierte Zins-
satzstatistik der Europdischen Zentral-
bank (EZB) erhoben. Gegenstand der
Erhebung sind die von den Kredit-
instituten an private Haushalte und
nichtfinanzielle Unternechmen verge-
benen Zinssitze. Im Gegensatz zu
der in Osterreich zwischen 1995
und 2003 erhobenen Zinssatzstatistik
besagt das Konzept der EZB-Zins-
satzstatistik, dass die Zinssatze kapital-
gewichtet sein missen. Die Zinssatze
beziehen sich fir 14 Indikatoren auf
den aushaftenden Gesamtbestand und
fir 39 Indikatoren nur auf das Neuge-
schift des jeweiligen Berichtsmonats.
Fir die Bestandsindikatoren konnen
fir die Gewichtung die entsprechen-
den Volumina aus der EZB-Monetir-
statistik herangezogen werden. Um
diese Kapitalgewichtung fiir ganz
Osterreich fir die Neugeschiftszins-
satze durchfihren zu kénnen, beno-
tigt die Oesterreichische National-
bank (OeNB) von den meldenden
Kreditinstituten zusatzlich zur Mel-
dung der Zinssitze auch das jeweils
korrespondierende Neugeschiftsvolu-
men. Dieses wird nunmehr ab sofort
von der OeNB im Internet fiir gewisse
laufend veroffentlicht,
wobei man sich bei der Verwendung

Kate gorien

fir die Analyse, losgelost vom eigent-
lichen Zweck (der Gewichtung der
entsprechenden Zinssitze), der dahin-
ter stehenden Konzeption bewusst
sein sollte.

2 Konzeption des
Neugeschifts in der
EZB-Zinssatzstatistik

2.1 Definition

Die Basis fiir die Erhebung der EZB-

Zinssatzstatistik stellt die Verordnung

(EG) Nr. 63/2002 vom 20. Dezem-

ber 2001 iiber die Statistik iber die

von monetaren Finanzinstituten ange-
wandten Zinssitze fiir Einlagen und

Kredite gegeniiber privaten Haushal-

ten und nichtfinanziellen Kapital-

gesellschaften (EZB/2001/18) dar.

In dieser Verordnung werden zwei

Formen der Neugeschiftsdefinition

beschrieben:

1. Neugeschift fiir alle Instrumen-
tenkategorien auBer tiglich fillige
Einlagen, Einlagen mit vereinbar-
ter Kiindigungsfrist und Uberzie-
hungskredite wird definiert als alle
zwischen dem privaten Haushalt
oder der nichtfinanziellen Kapital-
gesellschaft und dem  Berichts-
pflichtigen neu getroffenen Verein-
barungen. Unter Neuvereinbarungen
fa]]en a) alle Finanzvertrdge, Bedin-
gungen und Modalitdten, die erst-
mals den Zinssatz einer Einlage oder
eines Kredits festlegen, und b) alle
neu verhandelten Vereinbarungen in
Bezug auf bestehende Einlagen und
Kredite.

Prolongationen bestehender Einla-
gen und Kreditvertrige, die auto-
matisch erfolgen, das hei3t ohne
aktive Mitwirkung des privaten
Haushalts
ziellen Unternehmens, und die

oder des nichtfinan-

Gunther Swoboda
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keine Neuverhandlung der Bedin-
gungen und Modalititen des Ver-
trags einschlieBlich des Zinssatzes
erfordern, gelten nicht als Neuge-
schaft. Anderungen von variablen
Zinssiatzen im Sinn automatischer
Zinssatzanpassungen durch den
Berichtspflichtigen stellen keine
neuen Vereinbarungen dar und
gelten daher nicht als Neugeschaft.
Der Wechsel wahrend der Laufzeit
eines Vertrags von einem festen zu
einem variablen Zinssatz oder um-
gekehrt, der bereits zu Beginn des
Vertrags vereinbart wurde, stellt
ebenfalls keine neue Vereinbarung
dar, sondern ist Teil der zum Zeit-
punkt des Vertragsabschlusses fest-
gelegten Bedingungen und Moda-
lititen des Kreditvertrags. Auch
dies wird nicht als Neugeschift an-
geschen. Ublicherweise wird ein
privater Haushalt oder ein nicht-
finanzielles Unternehmen einen
Kredit, bei dem es sich nicht um
einen Hberziehungskredit handelt,
zu Beginn des Vertrags in voller
Hohe in Anspruch nehmen. Es
kann jedoch ein Kredit auch in
Tranchen zu unterschiedlichen
Zeitpunkten anstelle der Gesamt-
summe zu Beginn des Vertrags in
Anspruch genommen werden. Die
Tatsache, dass ein Kredit (auBer
Hberziehungskredite) in Tranchen
ausgezahlt wird, ist fiir die Zwecke
der EZB-Zinssatzstatistik nicht von
Bedeutung. Die Vereinbarung zwi-
schen dem privaten Haushalt oder
dem nichtfinanziellen Unterneh-
men und dem Berichtspflichtigen
zum Zeitpunkt des Vertragsab-
schlusses, die den Zinssatz und
den vollen Kreditbetrag ein-
schlie8t, wird in die EZB-Zins-
satzstatistik einbezogen.

Neugeschift fir taglich fallige

Einlagen, Einlagen mit vereinbar-

ter Kiindigungsfrist und Uberzie-
hungskredite wird definiert als
der Soll- bzw. Habensaldo, der sich
zum  Berichtszeitpunkt  (Monats-
ultimo) auf dem jeweiligen Konto
befindet. Somit ist unter Neuge-
schift in den entsprechenden Posi-
tionen der Gesamtbestand enthal-
ten; das Neugeschift gemal3 dieser
Definition erstreckt sich auf alle
bestehenden Vertrige, die vor
dem Berichtszeitpunkt vereinbart
wurden.

2.2 Konzeptioneller Hintergrund

und Auslegung der Verordnung
durch die EZB

Zunichst mag es iiberraschen, warum
fir einen Teil der Einlagen- bzw.
Kreditinstrumente der Gesamtbestand
unter Neugeschift ausgewiesen wird.

Fur diese Definition gibt es aber so-

wohl konzeptionelle als auch prakti-

sche Griinde:

Bei taglich filligen Einlagen, Einla-
gen mit vereinbarter Kiindigungs-
frist und Uberziehungskrediten
gibt es auf den damit verbundenen
Konten im Lauf eines Berichtsmo-
nats haufig eine groBe Anzahl von
Kontobewegungen (Ein- und Aus-
zahlungen). Der GrofBteil dieser
Ein- und Auszahlungen ist eine
Folge der wirtschaftlichen Aktivi-
taten und bezieht sich somit eher
auf Transaktionen als auf auto-
nome Investmententscheidungen
eines Kunden. Letzteres soll aber
im Neugeschift abgebildet wer-
den.

Indem der Kunde zum Monats-
ultimo einen Soll- oder Haben-
saldo auf seinem Konto belasst,
stimmt er implizit den (Zins-)
Konditionen auf dem Konto zu.
Dies ist als Voraussetzung fiir die
Klassifikation eines Neugeschifts
zu sehen. Fir den Kunden ist der
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Saldo auf dem Konto ein Teil sei-
nes Portfoliomanagements und so-
mit ist dieser und damit der Ge-
samtbestand zum Monatsultimo
jeweils als Neugeschift auszuwei-
sen.

e Wiirde sich die Neugeschiaftsdefi-
nition auf simtliche Ein- und Aus-
zahlungen im Lauf eines Monats
beziehen, so wiirde dies einen
erheblichen Mehraufwand fiir die
meldenden Kreditinstitute bedeu-
ten und das Neugeschiftsvolumen
wirde Uberschatzt werden.

e Wiirde lediglich ein erstmals neu
vereinbartes Konto unter Neuge-
schift zu melden sein, wire hinge-
gen das Neugeschiftsvolumen in
den entsprechenden Kategorien
schr gering. Damit wiirde der
berechnete Durchschnittszinssatz
nur auf einer geringen Basis von
Neugeschiften beruhen und so-
mit — aufgrund der damit verbun-
denen Volatilitit — eine Analyse
erschwert werden.

Trotz dieser Argumente und dem

Umstand, dass im Meldeschema der

Kreditinstitute  gemd3 ~ Verordnung

diese Instrumente unter Neugeschaft

zu melden sind, hat sich die OeNB
bislang in ihren Publikationen dazu
entschlossen, die Kategorien ,tiglich
fallige Einlagen®, ,Einlagen mit ver-
einbarter Kiindigungsfrist“ und ,Uber-
zichungskredite® unter ,Zinssitze iiber
den Gesamtbestand®
lichen. Im Gegensatz dazu veroffent-
licht die EZB die entsprechenden

Kategorien unter Neugeschaft mit

dem Hinweis, dass die Neugeschifts-

zu veroffent-

definition auf das aushaftende Gesamt-
volumen ausgedehnt wird. Dies hat
aber bereits einige Male dazu gefiihrt,
dass die damit verbundenen Volumina

falsch interpretiert wurden (z. B. als
,wichtigste  Neugeschiftkategorie®).

Fir alle anderen Instrumenten-
kategorien hingegen bezicht sich der
unter ,Neugeschift” gemeldete Zins-
satz bzw. das Volumen tatsachlich auf
das im entsprechenden Monat abge-
schlossene  Neugeschift. Fiir den
Hauptzweck der Analyse — die Beob-
achtung des monetiren Transmissi-

I ist es dabei wich-

onsmechanismus
tig, samtliche Neuvereinbarungen im
entsprechenden Monat zu erfassen.
Dabei geht es somit nicht nur um
ein  klassisches“ Neugeschift, das hei3t
alle erstmals vereinbarten Kredite
bzw. Einlagen (im Sinn von Neuakqui-
sitionen), sondern auch um neu ver-
handelte Vereinbarungen in Bezug
auf bestchende Einlagen bzw. Kre-
ditvertrdge. Solche Neuvereinbarun-
gen missen sich nicht notwendiger-
weise auf den Zinssatz selber bezie-
hen. Eine Neuvereinbarung iiber den
Kreditrahmen wiirde ebenfalls zu
einer Meldung von Neugeschift fiih-
ren, da der Umstand, dass ein in der
Vergangenheit fiir ein Volumen von
z. B. 1 Mio EUR vereinbarter Zinssatz
nun fiir ein Volumen von 2 Mio EUR
gilt, als eine bewusste Investmentent-
scheidung des Kunden interpretiert
werden kann. Somit kann es vorkom-
men, dass ein in der Vergangenheit zu
den damaligen Marktkonditionen ab-
geschlossener Zinssatz unter Neuge-
schaft gemeldet wird, auch wenn die
Marktkonditionen nunmehr  véllig
andere sind, sich das Kreditinstitut
und der Kunde aber bei einer Ande-
rung des Kreditvolumens entschieden
haben, den Zinssatz unverandert zu
lassen.

Das entscheidende Kriterium fur
die Auslosung eines Neugeschifts ist,

! Darunter wird die Wirkung von geldpolitischen Mafinahmen auf die Realwirtschaft verstanden.
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dass der Kunde aktiv an der Neuge-
staltung der Konditionen teilnimmt.
Dazu das Beispiel einer Einlage mit
einer Laufzeit von einem Jahr,” bei
der der Kunde kurz vor Ablauf der
Laufzeit davon verstiandigt wird, dass
er nach Ablauf der Laufzeit sein Geld
beheben konne, anderenfalls die Ein-
lage automatisch zu den urspriing-
lichen Konditionen ein Jahr verlingert
In diesem Fall wiirde die
des Kun-
den kein Neugeschift auslosen, da es

wirde.
schweigende Zustimmung

sich um eine automatische Prolon-
gation handeln wiirde, die keinerlei
aktive Einbeziehung des Kunden er-
fordert. Wiirde allerdings der Kunde
aktiv. zum Kreditinstitut gehen und
sich nach Neuverhandlungen erneut
auf denselben Zinssatz mit demselben
Volumen einigen, wiirde es sich um
ein Neugeschift handeln, auch wenn
sich an den Konditionen nichts an-
dert.

Ein anderes Beispiel eines Kredits
mit fix vereinbartem Zinssatz zeigt,
dass die aktive Mitwirkung des Kun-
den nicht immer aktive Neuverhand-
lungen zwingend erfordert: In einem
Kreditvertrag mit einer Laufzeit von
20 Jahren ist festgehalten, dass ein
Zinssatz fir funf Jahre fix vereinbart
ist und innerhalb dieser Frist Ande-
rungen nur mit Zustimmung beider
Parteien méglich sind. Nach Ablauf
der finf Jahre wird der Zinssatz auto-
matisch in einen variablen Zinssatz
umgewandelt. Das Kreditinstitut ent-
schlieft sich aufgrund von massiv ge-
anderten Marktverhaltnissen nach drei
Jahren, den Kunden anzuschreiben
und ihm eine Anderung des Zinssatzes
vorzuschlagen. Wire das Schreiben
(in Hbereinstimmung mit dem Kre-
ditvertrag und den allgemeinen Ge-
schiftsbedingungen) so formuliert,

VEROFFENTLICHUNG DER NEUGESCHAFTSVOLUMINA AUS DER EZB-ZINSSATZSTATISTIK

dass Schweigen innerhalb einer gewis-
sen Frist als Zustimmung interpretiert
wird, so wirde es sich auch in diesem
Fall um ein Neugeschift handeln. Eine
Anderung einer so wesentlichen Ver-
tragsklausel fordert jedenfalls die Mit-
wirkung des Kunden — und sei es nur
durch stillschweigende Zustimmung,
Die Anderung des Zinssatzes von fix
zu variabel nach Ablauf von funf Jah-
ren ist jedenfalls kein Neugeschift,
da dies bereits im Kreditvertrag ver-
einbart wurde und keinerlei neue In-
vestmententscheidung des Kunden ge-
troffen wurde.

Bei einem Kredit, der in Tranchen
ausbezahlt wird, ist der volle Kredit-
betrag, der zum Abschluss des Kredit-
vertrags vereinbart wurde, unter
Neugeschift zu melden und der Zins-
satz im entsprechenden Monat, in
dem der Kredit abgeschlossen wurde,
nicht lediglich mit dem Volumen der
ersten in diesem Monat ausbezahlten
Tranche zu gewichten. Der Grund da-
fir ist, dass sich in der Zinssatzstatistik
die Zinssatze jeweils auf das verein-
barte und nicht nur auf das bisher in
Anspruch genommene Volumen be-
ziehen. Dieses Volumen ist unter an-
derem fiir die Festlegung der Risiko-
pramie relevant, auBerdem kénnte
die Auszahlung der Kredittranchen —
da im Kreditvertrag festgelegt — vom
Kunden notfalls auch eingeklagt wer-
den. Auf der Einlagenseite stellt es
sich etwas anders dar. Bei Sparplanen
(bei denen regelmiBige Einzahlungen
vereinbart werden) oder Bausparein-
lagen — die als analog zu Krediten in
Tranchen interpretiert werden konn-
ten — ist in der Regel die rechtliche
das

Kreditinstitut zum Vertragsabschluss

Ausgestaltung nicht so, dass

genau weil, wie hoch die tatsich-
lichen Einlagen iiber die gesamte

2 Siehe Manual on MFI interest rate statistics. EZB. Oktober 2003. S. 36.
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Laufzeit sein werden. Dies ware aber
cine Voraussetzung dafiir, dass zum
Vertragsabschluss, wie bei Krediten
in Tranchen, bereits mehr als die erste
Einzahlung, die im Monat des Ver-
tragsabschlusses getatigt wurde, unter
Neugeschift ausgewiesen wird. Da
Einlagenprodukte, bei denen Kunde
und Kreditinstitut zum Vertragsab-
schluss eine exakte Einlagensumme
vereinbaren, die im Zweifelsfall vom
Kreditinstitut auch eingeklagt werden
konnte, eher selten sein dirften,
bleibt es im Einlagenbereich in der
Regel bei der Ausweisung der tatsich-
lich eingezahlten Einlage unter Neu-

geschiift.

2.3 Praktische Implikationen
der Definition

Fir die Melder der Zinssatzstatistik
stellt die Definition des Neugeschafts
aus mehreren Grinden eine neue
Herausforderung dar. So kénnen die
Daten iiber die Neugeschiftsvolu-
mina, anders als jene tber Bestinde,
nicht direkt aus den Buchhaltungssys-
temen entnommen werden, da dort
beispielsweise die tatsichlich in An-
spruch genommenen Kreditteile ge-
speichert sind. Ein groBes Problem
stellt fur Kreditinstitute insbesondere
das Kriterium der aktiven Mitwirkung
des Kunden fiir die Auslésung von
einem Neugeschift dar. Ob eine Zins-
satzanderung einseitig durchgefiihrt
wurde oder aufgrund des aktiven Vor-
sprechens des Kunden in dem Kredit-
institut, lasst sich oft nur schwer er-
mitteln. Praktikable — mit der Verord-
nungsdefinition in Einklang stehende,
automatisiert erstellbare — Informati-
onen iiber das Neugeschiftsvolumen
lassen sich daher nur pro Produkt in
den Meldesystemen der Kreditinsti-
tute programmieren. So kann bei-
spielsweise fiir Kredite mit fix verein-
barten Zinssitzen im Fall einer Ande-

KONZEPTION UND ANALYTISCHER NUTZEN

rung des Zinssatzes vor Ablauf der
vertraglich vereinbarten Fixzinsperi-
ode davon ausgegangen werden, dass
eine aktive Mitwirkung des Kunden
stattgefunden hat, da eine einseitige
Anderung durch das Kreditinstitut in
dem Fall unmdéglich erscheint. Auch
Anderungen iber das vereinbarte
Kreditvolumen oder des im Kredit-
vertrag vorgeschenen Referenzzinssat-
zes fur variabel verzinste Kredite sind
in der Regel Vertragsbestandteile, die
nicht einseitig anderbar und daher nur
mit aktiver Mitgestaltung des Kunden
moglich sind. Erschwerend kommt
bei der Erstellung solcher Programme
auch noch hinzu, dass bei der Mel-
dung der Zinssatzstatistik jedenfalls
notleidende Kredite und ,Kredite
zur  Umschuldung zu unter den
Marktkonditionen liegenden Zinssit-
zen“ ausgenommen sind. Somit miis-
sen die entsprechenden Zinssitze
(und damit auch die dahinter stehen-
den Volumina) ausgenommen wer-
den, auch wenn die Kunden aktiv an
der Gestaltung der entsprechenden
Zinssatze teilgenommen haben. Die
Ausnahme von notleidenden Krediten
erfolgt unabhéingig vom entsprechen-
den Zinssatz. Bei der Ausnahme von
Krediten zur Umschuldung = stellt
das Zusatzkriterium von ,unter den
Marktkonditionen liegenden = Zins-
satzen“ die Melder vor zusatzliche
Herausforderungen.

3 Wichtige Hinweise
fiir die Analyse
3.1 Analytischer Nutzen
der Neugeschiftsvolumen

Der zentrale analytische Nutzen der
Zinssatzstatistik ist die Beobachtung
der Wirkung geldpolitischer MalBnah-
men auf das Kundengeschift — sowohl
in Bezug auf die Geschwindigkeit als
auch hinsichtlich des Ausmales. Wei-
ters haben Informationen tiber diese

STATISTIKEN Q2/07
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Zinssatze auch groBe Auswirkungen
auf die Konsum- und Investitionsent-
scheidungen der privaten Haushalte
sowie nichtfinanziellen Unternehmen
und damit auf die Realwirtschaft.
Fir die Analyse der Geldmengen-
aggregate bilden die Zinssitze als be-
deutende Triebfeder fiir Portfolioum-
schichtungen auch einen wichtigen
Input. Auch hinsichtlich der Ertragssi-
tuation und der Finanzmarktstabilitat
lassen sich aus der Zinssatzstatistik
wertvolle Erkenntnisse gewinnen.
Der analytische Hauptnutzen der
Zinssatzstatistik ist somit aus der Be-
obachtung der Entwicklung der Zins-
sitze zu gewinnen. Beziiglich des
analytischen Nutzens der Neuge-
schiftsvolumina — losgel6st von der
Gewichtung der Zinssitze — sind zwei
Hauptbereiche zu identifizieren:
Aufgrund der Untergliederung in
yvariabel bzw. bis zu 1 Jahr fix ver-
zinst, ,1 bis 5 Jahre fix verzinst®
und ,iber 5 Jahre fix verzinst® auf
der Kreditseite lasst sich laufend ver-
folgen, wie hoch der Anteil von nur
kurzfristig fix verzinsten Krediten im
Neugeschift ist. Durch die Analyse
dieses Verhiltnisses iiber einen linge-
ren Zeitraum lasst sich auch abschat-
zen, welcher Anteil des Kredit-
volumens auf Anderungen von Leit-
zinssatzen kurzfristig reagieren kann.
In Osterreich zeigten die Daten der
Zinssatzstatistik konstant, dass der
tiberwiegende Teil der neu vereinbar-
ten Kredite variabel bzw. nur bis ein
Jahr fix verzinst war. Abgesechen von
Wohnbaukrediten lagen in allen ande-
ren Kategorien die Anteile im Lauf
des Jahres 2006 zwischen 80,2%
und 97,5%. Bei Wohnbaukrediten
war der niedrigere Anteil von 50%

bis 62,8% im Lauf des Jahres 2006

in erster Linie darauf zuriickzuftihren,
dass Bausparkassen schr viele Zwi-
schenfinanzierungen vergeben, die
allerdings auch nicht linger als zwei
Jahre fix verzinst sind.

Weiters konnen die Neugeschifts-
volumina interessante Erkenntnisse
dariiber liefern, welches Volumen an
Neuvereinbarungen  Kreditinstitute
zu einem bestimmten Zinssatz ab-
schlieBen bzw. wie sich die Neu-
geschiftsvolumina infolge von Zins-
satzanderungen  entwickeln.  Hier
muss aber betont werden, dass man
die Daten cher iiber einen lingeren
Zeitraum beobachten und Sonder-
effekte (siche Abschnitt 3.2) eliminie-
ren sollte, da einzelne Datenpunkte
oft stark durch Einmaleffekte beein-
flusst sein konnen.

3.2 Neugeschiftsvolumen und
Bestandsdaten

Ein analytischer Vergleich der Neuge-
schaftsvolumina mit Bestandsdaten aus
der EZB-Monetarstatistik ist nur ein-
geschrankt moglich. So ist die Be-
trachtung der Neugeschiftsvolumina
als ein Teil des Bestands problema-
tisch, da — wie in Abschnitt 2.2 ge-
schildert — bei Krediten in Tranchen
das Neugeschiftsvolumen sogar hoher
als der Gesamtbestand sein kann. Ein
weiterer Grund fur ein hoheres Neu-
geschiftsvolumen lasst sich an folgen-
dem Beispiel veranschaulichen: Ein
fir die Frist von einer Woche verein-
barter Kredit, der in einem Monat
viermal neu vereinbart wird, ware in
der Zinssatzstatistik viermal in das
Neugeschiftsvolumen  des Monats
hineinzurechnen, wahrend in den Be-
standsdaten das Kreditvolumen nur
einmal vorkommen wiirde.

36

AONB

STATISTIKEN Q2/07



VEROFFENTLICHUNG DER NEUGESCHAFTSVOLUMINA AUS DER EZB-ZINSSATZSTATISTIK

Bei einem Vergleich mit den Be-
standsveranderungen in der EZB-
Monetirstatistik® markiert das Neuge-
schiftsvolumen die obere Grenze fiir
Das
heift, die transaktionsbedingten Ver-
anderungen des Bestands diirfen nicht
héher als die Neugeschiftsvolumina in
der Zinssatzstatistik sein, da positive
transaktionsbedingte ~ Veridnderungen
nur durch Neugeschift im Sinn der

diese Bestandsverdnderungen.

Neugeschiftsdefinition in der Zins-
satzstatistik verursacht werden kon-
nen. Das Neugeschiftsvolumen wird
aber in der Regel deutlich hoher
als die Bestandsveranderungen sein.
Einerseits aufgrund des Faktums, dass
ein erheblicher Teil des Neugeschifts-
volumens der Zinssatzstatistik Neu-
verhandlungen  bereits  bestehender
Kredite bzw. Einlagen betrifft, ande-
rerseits aufgrund des Faktums, dass
auslaufende Kredite/Einlagen zu einer
negativen Bestandsverdnderung fiih-
ren konnen. Letzterer Umstand lasst
auch den Versuch scheitern, anhand
eines Vergleichs zwischen Neuge-
schifts- und Bestandsdaten, das Neu-
geschift in ,echtes“ Neugeschift im
Sinn von Neuakquisitionen und Neu-
verhandlungen bereits bestehender
Vertrdge zu unterteilen.

Weiters
unterschiedliche Untergliederung in
den beiden Statistiken beachtet wer-
den: Wihrend in der EZB-Monetir-
statistik bei Krediten nach Ursprungs-
laufzeit untergliedert wird, wird das
Kreditgeschift in der EZB-Zins-
satzstatistik nach anfinglicher Zins-
bindungsfrist untergliedert. Dies ist

muss auch noch die

insofern verstandlich, als die Zins-
bindungsfrist die Hohe des Zinssatzes
wesentlich stirker beeinflusst als die
Laufzeit.

KONZEPTION UND ANALYTISCHER NUTZEN

3.3 Eliminierung von Sondereffekten
bzw. saisonale Effekte

Das Neugeschiftsvolumen unterliegt
mehr saisonalen Schwankungen als
Bestandsdaten. So ist bei der Betrach-
tung der Neugeschiftsvolumina bei-
spielsweise zu beachten, dass zu jedem
Quartalsstichtag (und hier insbeson-
dere Ende Dezember) ein deutlich er-
hohtes Volumen zu verzeichnen ist.
Dies hat unterschiedliche Griinde:
Bei Unternehmenskrediten wird ins-
besondere Ende des Jahres (aber auch
zu den jeweiligen Quartalsterminen)
mit Kunden ein neues Kreditvolumen
vereinbart, was zu erhohten Neuge-
schaftsvolumina fiihrt, auch wenn
der Zinssatz der entsprechenden Ver-
trige unverandert bleibt. Bei Wohn-
baukrediten erhoht sich das Kredit-
volumen quartalsweise, da in diesen
Monaten die Zuteilungen von Bau-
spardarlehen vorgenommen werden.
Ein nahe liegendes Beispiel fiir erhoh-
tes Einlagenvolumen ist der Oktober,
da der Weltspartag nach wie vor deut-
liche Zuwichse beim Spareinlagen-
geschift mit sich bringt.

Abgeschen von solchen vorausseh-
baren bzw. zu beriicksichtigenden
Effekten gibt es aber andere Einmal-
effekte, die das Neugeschiftsvolumen
beeinflussen, ohne ein klassisches
Neugeschift im Sinn von Neuakquisi-
tionen darzustellen: Beispielsweise
sind Kreditinstitute aufgrund einer
Entscheidung des Obersten Gerichts-
hofs seit 1. Janner 2007 dazu ver-
pflichtet, ihre Zinsgleitklauseln bei
variabel verzinsten Sparbiichern trans-
parent zu gestalten. Infolge dieser
Entscheidung haben Kreditinstitute
nun vermehrt mit Kunden, die schon
bisher variabel verzinste Spareinlagen
hatten, den Umstieg auf neue Pro-

? Genau genommen miisste man die reinen transaktionsbedingten Verinderungen (bereinigt um Abschreibungen

bzw. Reklassifikationen) beriicksichtigen.
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dukte vereinbart, die — wie vom Ver-
fassungsgerichtshof vorgeschrieben —
an Indikatoren des Geld- und Kapital-
marktes gebunden sind. Dieser Um-
stand fihrte im Janner 2007 zu einem
deutlich erhohten Neugeschiftsvolu-
men bei Spareinlagen, ohne dass sub-
stanziell neue Spareinlagen getitigt
wurden. In der Vergangenheit gab es
vergleichbare Effekte beispielsweise
bei der Anderung der Allgemeinen
Geschiftsbedingungen von Bauspar-
kassen, die eine deutlich erhohte An-
zahl von Neuvereinbarungen zur Folge
hatte.

3.4 Volatilitat aufgrund niedriger
Volumina in zahlreichen
Kategorien

Ein fiir die Analyse — nicht nur der
Zinssatze, sondern auch der dahinter
stchenden Volumina — grofles Prob-
lem ist die hohe Volatilitat in zahlrei-
chen Kategorien aufgrund des niedri-
gen Volumens, das pro Monat gemel-
det wird. Damit sind zahlreiche Kate-
gorien sehr stark von einzelnen
Geschiften abhingig. Dies gilt ins-
besondere fiir die Kategorien mit
Zinsbindung von iber einem Jahr.
Da in Osterreich zurzeit kaum Neuge-
schift mit langerer Zinsbindung abge-
schlossen wird, beeinflussen einzelne
Geschifte mit hohem Volumen das ag-
gregierte Osterreich—Ergebnis sehr
stark. Oftmals werden solche Ge-
schifte mit langerer Zinsbindung auch
nur an Kunden mit sehr guter Bonitat
vergeben, was zur Folge hat, dass in
Kategorien mit lingerer Zinsbindung
manchmal niedrigere Zinssitze als in
Kategorien mit kiirzerer Zinsbindung
zustande kommen. Zusitzlich proble-
matisch wird diese Einzelgeschiftsab-
hingigkeit durch den Umstand, dass
aufgrund der Sampleerhebung in der
Zinssatzstatistik Hochrechenfaktoren
verwendet werden. Diese konnen ins-

besondere fiir kleinere Kreditinstitute
(z. B. Raiffeisenkassen) relativ hoch
sein. Wenn aber in einem Monat der
Ausnahmefall eintritt, dass eine kleine
Raiffeisenkasse ein auBergewohnlich
groBes Geschift in einer Kategorie
macht, sonst aber kaum Geschifte
von anderen Kreditinstituten gemel-
det werden, kann dieses kleine
Kreditinstitut das Neugeschiftsvolu-
men und in Folge auch den Zinssatz
entscheidend dominieren. Somit ist
cine sinnvolle Analyse der Neuge-
schiftsvolumina nur in Kategorien
mit einer gewissen Voluminahohe
sinnvoll.

4 Publikation der Daten

Trotz der Bedenken, die es im Zusam-
menhang mit der Analyse der Neuge-
schiftsvolumina gibt, hat sich die
OeNB aufgrund des Umstands, dass
es immer wieder diesbeziigliche An-
fragen gegeben hat, dazu entschlos-
sen, ab sofort die fiir die Berechnung
des kapitalgewichteten Durchschnitts-
zinssatzes fiir Osterreich relevanten
Neugeschiftsvolumina zu veroffent-
lichen. Allerdings beschrankt sich die
Veréffentlichung auf 15 Neugeschafts-
indikatoren. Dafiir gibt es mehrere
Griinde: Ein Hauptgrund ist, dass es
bei manchen Neugeschiftsvolumina
zu gewissen Berichtsterminen Prob-
leme mit dem Vertraulichkeitsgrund-
satz, den die OeNB bei der Publika-
tion von Finanzdaten zu beachten
hat, gibt. Dieser besagt, dass aus den
veroffentlichten Daten keine Riick-
schliisse auf Einzelbankdaten méglich
sein diirfen, was lediglich gewahr-
leistet werden kann, wenn hinter
den aggregierten Daten zumindest
Einzelbankdaten von drei oder mehre-
ren Meldern stehen. Weiters ist eine
sinnvolle Verwendung der Neuge-
schiftsvolumina auch nur méglich,
wenn eine gewisse Datenmenge hinter
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den jeweiligen Aggregaten steckt.
Deshalb wird von den erhobenen
Neugeschiftsvolumina {iber Fremd-
wahrungskredite derzeit auch nur
jenes iiber Kredite in Schweizer Fran-
ken veroffentlicht, das ahnlich wie bei
den Bestandsdaten rund 80% des ge-
samten in Fremdwihrung vereinbar-
ten Neugeschiftsvolumens reprisen-
tiert.

Die Daten fiir die 15 Neuge-
schiftsvolumina werden monatlich
zeitgleich mit den entsprechenden

KONZEPTION UND ANALYTISCHER NUTZEN

Zinssatzen in den beiden Tabellen
,Gewichte zu Einlagenzinssitzen —
Neugeschift® bzw. ,Gewichte zu
Kreditzinssitzen — Neugeschaft” im
Internet veroffentlicht. Um den deut-
lichen Zusammenhang mit den ent-
sprechenden Zinssitzen zu verstar-
ken, werden die Neugeschiftszins-
satze bei den statistischen Daten auch
im Bereich ,Zinssitze und Wechsel-
kurse® angesiedelt und im Unterkapi-
tel ,Zinssitze der Kreditinstitute® zu
finden sein.

Tabelle 1

Gewichte zu Einlagenzinssiatzen — Neugeschift

in Mio EUR
2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ Aug. 06 ‘ Sep. 06 ‘ Okt 06 ‘ Nov. 06 ‘ Dez. 06

Jan. 07

Neu vereinbarte
Einlagen)?)
von privaten
Haushalten®)
mit vereinbarten
Laufzeiten
bis 1 Jahr 3.148 3.033 4525 4818 3.617 5282 4.300 5.037 7.628
1 bis 2 Jahre 310 378 698 635 383 763 789 556 1.103
Uber 2 Jahre 824 616 505 397 355 599 461 386 678
von nichtfinanziellen
Unternehmen’)
mit vereinbarten
Laufzeiten
bis 1 Jahr 3.080 3.325 4.603 4347 5.052 5.654 4739 5.900 5.820

Quelle: OeNB.

") Darunter fallen alle Finanzvertrcige, Bedingungen und Modalitciten, die erstmals den Zinssatz einer Einlage festlegen und alle neu verhandelten
Vereinbarungen in Bezug auf bestehende Einlagen.

%) In EUR.

°) Der Subsektor ,freie Berufe und selbststéindig Erwerbstdtige" war bis einschlieBlich Mai 2004 Teil des Sektors ,,nichtfinanzielle Unternehmen und
ist seit Juni 2004 im Sektor , private Haushalte" enthalten.

STATISTIKEN Q2/07 ONB

39



VEROFFENTLICHUNG DER NEUGESCHAFTSVOLUMINA AUS DER EZB-ZINSSATZSTATISTIK
KONZEPTION UND ANALYTISCHER NUTZEN

Tabelle 2

Gewichte zu Kreditzinssitzen') — Neugeschift

in Mio EUR
2004 ‘ 2005 ‘ 2006 ‘ Aug. 06 ‘ Sep. 06 ‘ Okt 06 ‘ Nov. 06 ‘ Dez. 06

Jin. 07

Neu vereinbarte
Kredite')
an private
Haushalte?)?)
fir Konsum
insgesamt 478 480 440 441 457 435 387 344 418
mit anfanglicher
Zinsbindung

bis 1 Jahr?) 422 413 363 354 369 349 322 296 353
fir Wohnbau
insgesamt 589 738 789 767 921 849 730 890 787
mit anfanglicher
Zinsbindung

bis 1 Jahr?) 313 446 437 382 539 533 427 514 431

1 bis 5 Jahre 256 280 328 372 329 290 283 349 326
Sonstige Zwecke
insgesamt 357 439 450 439 534 475 379 521 573
an nichtfinanzielle
Unternehmen?)?)
Kredite bis 1 Mio EUR
insgesamt 1.095 1.088 1.048 1.001 1.048 1.160 968 1.251 1.194
mit anfanglicher
Zinsbindung

bis 1 Jahr?) 1.012 1.017 980 938 1.001 1.082 917 1172 1111
Kredite Uber
1 Mio EUR
insgesamt 4.162 4.837 5.240 5036 5.709 5193 4.584 6433 6.314
mit anfanglicher
Zinsbindung

bis 1 Jahr?) 3999 4.653 4.970 4.897 PR 4.866 4471 6118 5.887
an private Haushalte
und nichtfinanzielle
Unternehmen

Kredite in CHF 2,095 2.060 1.871 1.702 1915 1497 1.346 1.582 1.401

Quelle: OeNB.

") Darunter fallen alle Finanzvertrége, Bedingungen und Modalitéiten, die erstmals den Zinssatz eines Kredits festlegen und alle neu verhandelten
Vereinbarungen in Bezug auf bestehende Kredite.

) In EUR.

°) Der Subsektor ,freie Berufe und selbststéindig Erwerbstdtige" war bis einschlieBlich Mai 2004 Teil des Sektors , nichtfinanzielle Unternehmenund
ist seit Juni 2004 im Sektor ,,private Haushalte" enthalten.

‘) Inklusive variabler Zinssdtze.
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Allgemeine Informationen und statistische Daten
zu den Mitarbeitervorsorgekassen
Entwicklung im Jahr 2006

Mitarbeitervorsorgekassen sind Institutionen, die zur Hereinnahme und Veranlagung von Abfertigungs-
beitrdgen im Rahmen der ,,Abfertigung neu® im Jahr 2003 eingerichtet wurden. Sie sind als rechtlich
selbststdndige Sonderkreditinstitute konstruiert und unterliegen deshalb ab Konzessionserteilung durch
die Finanzmarktaufsicht dem Bankwesengesetz (BWG). Die Bilanzsumme der neun in Osterreich
tatigen Mitarbeitervorsorgekassen betrug Ende 2006 1,16 Mrd EUR. Das entsprach einem Anteil an
der Gesamtbilanzsumme aller in Osterreich tdtigen Kreditinstitute von 0,14 %, sowie einer Erhéhung
um 0,43 Mrd EUR oder rund 60 % gegeniiber dem 31. Dezember 2005.

Das Volumen der Abfertigungsanwartschaften belief sich Ende 2006 auf 1,13 Mrd EUR. Ende 2005
wurde hingegen erst ein Volumen von 696,04 Mio EUR ausgewiesen. Daraus ergab sich ein Anstieg von
429,91 Mio EUR oder 61,8 %.

Bei den anrechenbaren Eigenmitteln wiesen die Kassen zum 31. Dezember 2006 ein Volumen von
22,33 Mio EUR auf; das entsprach einem geringen Zuwachs (+0,57 Mio EUR oder +2,6 %) gegeniiber
dem 31. Dezember 2005. Das Eigenmittelerfordernis fiir Solvabilitét (das ist jener Risikowert, der sich
auf Basis des § 22 BWG ergibt) betrug Ende 2006 0,86 Mio EUR. Daraus ergab sich eine geringe
Erh6hung um 0,11 Mio EUR oder 14,7 % gegeniiber Ende 2005. Die unkonsolidierte Eigenmittelquote
in % (Capital Ratio) gemalB BWG ergab Ende Dezember 2006 208,1 % (31. Dezember 2005: 234,3 %).

1 Organisation, gesetzliche
Grundlagen und
Meldeverpflichtung

Mitarbeitervorsorgekassen (MV-Kas-

sen) sind Institutionen, die zur Her-

einnahme und Veranlagung von Ab-
fertigungsbeitrigen im Rahmen der

(Neugestaltung

der Abfertigungsregelung und Aus-

»2Abfertigung  neu“

lagerung der Abfertigung von den
Unternehmen zu den Mitarbeitervor-
sorgekassen seit 2003) eingerichtet
wurden. Die den MV-Kassen iiber-
wiesenen Abfertigungsbeitrage fiir die
(Arbeit-
nehmer) werden treuhidndig von die-

Anwartschaftsberechtigten

sen verwaltet. Das Mitarbeitervorsor-
gekassengeschift darf nur von Aktien-
gesellschaften oder von Gesellschaften
mit beschrinkter Haftung betrieben
werden.

Sie sind als rechtlich selbststiandige
Sonderkreditinstitute konstruiert und
unterliegen deshalb ab Konzessionser-
teilung durch die Finanzmarktaufsicht
dem Bankwesengesetz (BWG). Die
Konzessionen wurden im September
bzw. November 2002 erteilt. Auf-
grund des Kreditinstitutsstatus ergibt
sich eine gesetzlich vorgesehene Mel-

depflicht von Daten an die Oesterrei-
chische Nationalbank (OeNB). Das
heiBt, MV-Kassen haben kreditinsti-
tutsspezifische  Meldungen — gemil
§ 74 BWG in elektronischer Form
an die OeNB zu iibermitteln.

Zusatzlich miissen Daten iiber die
Eigenmittel- und Veranlagungsvor-
schriften (§ 20 bzw. § 30 BMVG —
Betriebliches Mitarbeitervorsorgege-
setz) gemeldet werden. Als rechtliche
Grundlagen fiir diese Meldung dienen
das BMVG (mit 1. Juli 2002 in Kraft
getreten, gilt fir alle nach dem
31. Dezember 2002 abgeschlossenen
Dienstverhaltnisse) und die Mitarbei-
tervorsorgekassen-Quartalsausweis-
Verordnung (MIQA-VO).

Sowohl das BMVG als auch die
MIQA-VO wurden bereits novelliert,
da mit September 2003 das Immo-
bilien-Investmentfondsgesetz in Kraft
getreten ist, wodurch es MV-Kassen
erméglicht wurde, in Immobilien-
AuBerdem
musste eine rechtliche Basis (Zuwei-

fonds zu veranlagen.
sungsverfahren) geschaffen werden,
fir den Fall, dass Unternehmen noch
keinen Vertrag mit einer MV-Kasse
abgeschlossen haben.

Beatrix Jaksic
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2 Abfertigung neu -
die Entwicklung zum
Erfolgsmodell

Die betriebliche Mitarbeitervorsorge
wurde 2003 eingefiihrt, um ein sozial
gerechteres  Abfertigungssystem in
Osterreich zu erwirken. Kamen frii-
her nur rund 15 % der Arbeitnehmer
in den Genuss von teils sehr hohen
Abfertigungszahlungen, so bekommen
mit dem neuen System alle Arbeit-
nchmer (auch Lehrlinge, Prisenzdie-
ner, Miitter und Vater in Karenz
etc.) eine Abfertigung ausbezahlt.
Das auf einem gemeinsamen Vor-
schlag der Sozialpartner beruhende
System hat sich mittlerweile zum
Erfolgsmodell ~ gewandelt.  Bereits
iiber zwei Millionen Arbeitnehmer in
Osterreich haben Anspruch darauf.
Im Jahr 2006 hat sich die Anzahl der
zwischen Unternehmen und MV-Kas-
sen abgeschlossenen Beitrittsvertrage
auf 298.895 erhoht.

Dazu beigetragen hat sicherlich
das im BMVG seit Juni 2005 veran-
kerte Zuweisungsverfahren, demzu-
folge Arbeitgeber, die bis November
2005 keiner MV-Kasse beigetreten
waren, vom Hauptverband der Sozial-
versicherungstriger einer beliebigen
MV-Kasse zugeteilt wurden.

Der Erfolg dieses Modells beruht
einerseits zu groBen Teilen auf den
Vorteilen, die sich fiir Arbeitgeber
und Arbeitnehmer aus dem neuen
System ergeben haben, andererseits
sicherlich auch auf der immer starker
werdenden Nachfrage nach finan-
zieller Vorsorge in der Pension.

Die betriebliche Mitarbeitervor-
sorge bildet gemeinsam mit der staat-
lich geférderten Zukunftsvorsorge
(auch dieses Modell erfreut sich groB-
ter Beliebtheit) die zweite und dritte
Saule der Pensionsvorsorge (erste
Saule: Staatliche Pension).

2.1 Vorteile fiir den Arbeitnehmer
Alle Arbeitnehmer erhalten eine Ab-
fertigung, die Einzahlung der Beitrige
des Arbeitgebers fiir seine Arbeit-
nehmer erfolgt nach dem ersten
Monat des Dienstverhaltnisses bis zu
dessen Beendigung.  Arbeitnehmer
profitieren vom neuen System dahin-
gehend, dass sie auch bei Selbstkiin-
digung, fristloser Entlassung oder
Kiindigung den Anspruch auf die Ab-
fertigung nicht verlieren (,Rucksack-
prinzip®).

Die ,Abfertigung neu“ hingt auch
nicht mehr vom letzten Einkommen
ab, das bedeutet, auch wenn dieses
niedriger war, bekommt der Arbeit-
nehmer trotzdem die volle Abferti-
gung. Ebenfalls nicht gefihrdet ist
die Hohe beim Wechsel von Vollzeit
auf Teilzeit (wichtig fir Frauen, die
nach einer Karenz nicht mehr vollbe-
schiftigt sein kénnen oder wollen).

Bei einer Auszahlung betrigt die
Besteuerung der Abfertigung nur
6%, ecine Pensionsleistung ist sogar
steuerfrei, die Veranlagungsertrige
unterliegen nicht der Kapitalertrag-
steuer.

Einmal im Jahr missen die Arbeit-
nehmer von ihrer MV-Kasse eine
schriftliche Kontonachricht tber die
erworbenen  Abfertigungsanspriiche
tiibermittelt bekommen.

2.2 Vorteile fiir den Arbeitgeber

Durch den einheitlichen gesetzlichen
Beitragssatz in Hohe von 1,53% bei
gleichzeitig kontinuierlichen Beitrags-
zahlungen werden unvorhergeschene
finanzielle Belastungen in Betrieben
vermieden. Vor allem Kleinbetriebe,
wovon es in Osterreich relativ viele
gibt, waren bei der ,Abfertigung alt*
durch plétzliche hohe Abfertigungs-

zahlungen in ihrer Existenz bedroht.
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Mit dem neuen System hat der
Arbeitgeber durch Abfiihrung des Bei-
tragssatzes an die MV-Kasse seine
Abfertigungspflicht gegeniiber seinen
Arbeitnehmern erfiillt. Einen Rechts-
anspruch auf Abfertigung haben
Arbeitnehmer demnach nun gegen-
tiber der MV-Kasse.

Unternehmen konnen die monat-
lichen Beitragszahlungen voll ab-
schreiben, diese werden als soge-
nannte Betriebsausgaben vom Gesetz-
geber anerkannt.

2.3 Mogliche Weiterentwicklung:
Mitarbeitervorsorge auch fiir
Selbststiandige

Die betriebliche Mitarbeitervorsorge
ist eine gute Sache, jedoch sollte sie
nicht nur fiir Angestellte gelten, son-
dern auch fiir Selbststindige, so die
grundlegende Idee der Wirtschafts-
kammer Osterreich. Auch Unterneh-
mer, die ohnehin einem gewissen Ri-
siko ausgesetzt sind, sollten die Még-
lichkeit einer Vorsorge haben (Unter-
nehmensvorsorge) und somit ihre
soziale Sicherheit ausbauen konnen.

AuBlerdem sollten — wenn es nach
der Wirtschaftskammer und den MV-
Kassen geht — einige Adaptierungen
vorgenommen werden, um das neue
Abfertigungssystem effizienter nutzen
zu konnen.

Im Besonderen werden die Még-
lichkeit der Auszahlung nach Kiindi-
gung durch den Arbeitgeber oder
einvernechmlicher ~Kiindigung nach
drei Dienstjahren in der gleichen
Firma und die damit einhergehende
kurze Veranlagungsdauer kritisiert.
Fast jeder zweite Arbeitnechmer, der
das Geld entnehmen darf, nutzt diese
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ZU DEN MITARBEITERVORSORGEKASSEN

Regelung und lisst sich das Geld aus-
zahlen. Die MV-Kassen miissen da-
durch jederzeit sehr liquide sein, fiir
das verbleibende Kapital kénnten des-
halb nur geringe Renditen (3% bis
3,5%) erzielt werden, eine langfris-
tige, gewinnbringende Veranlagung
wird somit erschwert. Die Forderung
der MV-Kassen besteht nun darin, die
Veranlagungsdauer auf zehn Jahre zu
erhohen, um bessere Ergebnisse fiir
die Anwartschaftsberechtigten erzie-
len zu konnen.

3 Aus der Statistik

3.1 Abfertigungsanwartschaften
Abfertigungsanwartschaften sind die
in einer MV-Kasse verwalteten An-
spricche der Anwartschaftsberechtig-
ten. Diese setzen sich aus den in die
MV-Kasse einbezahlten Abfertigungs-
beitrdgen abziiglich der einbehaltenen
Verwaltungskosten und/oder einer
allenfalls in diese MV-Kasse {iiber-
tragenen Altabfertigungsanwartschaft
abziiglich der jeweils einbehaltenen
Verwaltungskosten zusammen.
Zusatzlich flieBen hier die allfalli-
gen bei einer MV-Kasse aufgelaufenen
Verzugszinsen fiir -~ Abfertigungsbei-
trige und/oder fiir eine Altabfer-
tigungsanwartschaft  zuziiglich ~ der
allenfalls aus einer anderen MV-Kasse
in diese MV-Kasse tibertragenen Ab-
fertigungsanwartschaft plus der zuge-
wiesenen Veranlagungsergebnisse ein.
Ende 2006 konnte ein Volumen
von 1,13 Mrd EUR verzeichnet wer-
den. Gegentiber der Vergleichsperi-
ode 2005 lieB sich somit ein Wachs-
tum um 0,43 Mrd EUR oder 61,8%

erkennen.
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Grafik 1

Abfertigungsanwartschaften

in Mio EUR
1.200

1.000

-

600
400
200

0

Dez. 05 Mérz 06

Quelle: OeNB.

Juni 06 Sep. 06 Dez. 06

3.2 Eigenmittelerfordernisse

Zu den Eigenmittelerfordernissen ist
allgemein anzumerken, dass sowohl
das Eigenmittelsoll nach dem BMVG
als auch jenes nach dem BWG (da
MV-Kassen als Kreditinstitute defi-
niert sind) eingehalten werden muss.

3.2.1 Eigenmittelsoll nach BMVG

Entsprechend § 20 (Eigenmittel) des
BMVG miissen MV-Kassen tiber anre-
Eigenmittel (Kernkapital
plus erginzende Eigenmittel minus
Abzugsposten) gemdl3 § 23 BWG in
Hohe von 0,25 v.H. der Gesamt-
summe der Abfertigungsanwartschaf-

chenbare

ten verfiigen. Zusitzlich sind auch
die Bestimmungen des § 22 BWG
(Solvabilitat) einzuhalten.

Betreffend des Eigenmittelsolls
nach § 20 Abs. 1 BMVG sind — im
Gegensatz zu jenem nach § 22 Abs. 1
BWG — die genannten Riicklagen also
nicht anzurechnen. Fiir den Berichts-
termin Dezember 2006 betrug das
Eigenmittelsoll gemi § 20 BMVG
2,81 Mio EUR. Dieses Erfordernis
wird jedoch nicht gemeldet, sondern
nur intern berechnet.

3.2.2 Eigenmittelsoll nach BWG

Betreffend des Eigenmittelsolls nach
BWG werden auch Riicklagen zur
Absicherung  der  Kapitalgarantie
(§ 20 Abs. 2 BMVG) bzw. einer all-
fallig gewahrten Zinsgarantie (§ 20
Abs. 3 BMVG) angerechnet. Laut
§ 22 Abs. 1 BWG miissen Kredit-
institute jederzeit iber anrechenbare
Eigenmittel in Hohe von 8 v.H. der
Bemessungsgrundlage  plus  dem
Eigenmittelerfordernis gemal3 § 22b
BWG (Eigenmittelerfordernis fiir das
Wertpapierhandelsbuch), § 26 BWG
(Offene  Fremdwihrungspositionen
und Gold) und § 29 BWG (Nicht-
Die
Bemessungsgrundlage setzt sich aus

finanzbeteiligungen)  verfiigen.
den risikogewichteten Aktiva, den
auBerbilanzmiBigen Geschiften und
den besonderen auBerbilanzmafigen
Finanzgeschiften zusammen.

Die Bemessungsgrundlage fiir Sol-
vabilitit betrug Ende 2006 10,71 Mio
EUR, Ende 2005 konnte ein Wert von
9,33 Mio EUR festgestellt werden
(+1,38 Mio EUR oder +14,8%).
Die risikogewichteten Aktiva in Pro-
zent der Bilanzsumme betrugen Ende
2006 0,9 % (Bilanzsumme: 1,16 Mrd
EUR). Zum 31. Dezember 2005
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(Bilanzsumme: 727,32 Mio EUR) er-
rechnete sich ein Wert von 1,3 %.

Das Eigenmittelerfordernis  fiir
Solvabilitit betrug Ende 2006 0,86
Mio EUR, somit konnte hier eine ge-
ringe Erhohung um 0,11 Mio EUR
oder 14,7% gegeniiber Ende 2005
festgestellt werden (0,75 Mio EUR).
Die unkonsolidierte Eigenmittelquote
in % (Capital Ratio) ergab Ende De-
zember 2006 208,1% (31. Dezember
2005: 234,3%).

Die MV-Kassen verzeichneten bei
den anrechenbaren Eigenmitteln Ende
des vierten Quartals 2006 ein Volu-
men von 22,33 Mio EUR, das ent-
sprach einem geringen Zuwachs
(t0,57 Mio EUR oder +2,6%) ge-
geniiber 2005.

Da beide Eigenmittelvorschriften
kumulativ zur Anwendung gelangen,
errechnet sich fiir das gesamte Eigen-

mittelsoll ein fiktiver Wert von
3,67 Mio EUR.

3.3 Kapitalgarantie und Zinsgarantie

3.3.1. Kapitalgarantie

Gesetzlich sind die MV-Kassen ver-
pflichtet, eine Kapitalgarantie zu ge-
wahren. Der Unterschied zwischen
Kapital- und Zinsgarantie ist darin zu
schen, dass die Kapitalgarantie vor
dem Verlust der Beitrage schiitzt,
wiaihrenddessen die Idee der Zins-
garantie (freiwillige Zusatzleistung
einer MV-Kasse) darin besteht, dass
ein, unabhingig von der Marktent-
wicklung, fixer Zinssatz zugesichert
wird.

Die Hohe der besonderen Riick-
lage fir die Erfillung der Kapital-
garantie belief sich im vierten Quartal
2006 auf 1,18 Mio EUR (0,70 Mio
EUR Ende 2005).

3.3.2. Zinsgarantie
Die OVK Vorsorgekasse AG bot als
einzige MV-Kasse eine Zinsgarantie
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in Hohe von 3% fiir die ersten drei
Jahre, demnach bis Ende 2005, an.
Im Sommer 2005 wurde jedoch be-
schlossen, dass es keine Verlangerung
dieser Zinsgarantie geben wird.

Eine Zinsgarantie ist fiir die An-
wartschaftsberechtigten in Zeiten von
volatilen Finanzmarkten sicherlich at-
traktiv, fiir die MV-Kasse selbst kann
sich das Anbieten einer Zinsgarantie
negativ auswirken, da fiir die Zins-
garantie einerseits eine Riicklage zur
Absicherung der Zinsgarantie gebildet
werden muss und sich andererseits aus
dem Nichterreichen der zugesagten
Verzinsungen bei gleichzeitiger ver-
mehrter Auszahlung oder Ubertra-
gung von Abfertigungen Engpisse er-
geben kénnten. AuBerdem ist zu be-
rlicksichtigen, dass die Riicklage zur
Erfiillung einer Kapitalgarantie aus
den eingehobenen Verwaltungskosten
zu dotieren ist, bei der Zinsgarantie
ist diese Riicklage jedoch aus eigenen
Mitteln zu bilden.

3.4 Vermogen der Veranlagungs-
gemeinschaften

Insgesamt ergab sich zum 31. Dezem-
ber 2006 cin den Veranlagungsge-
meinschaften zugeordnetes Vermégen
von 1,13 Mrd EUR. Gegentiber Ende
2005 konnte daher ein Anstieg von
0,43 Mrd EUR oder rund 62 % ver-
zeichnet werden.

Das Vermogen der Veranlagungs-
gemeinschaften setzt sich aus den di-
rekten und indirekten Veranlagungen
zusammen.

Um rentabel und risikoarm wirt-
schaften zu konnen, ist die Vermo-
gensverteilung der MV-Kassen so ge-
staltet, dass die Gelder zu einem
GroBteil in Fonds investiert werden.
Dies wird auch beim Vergleich der di-
rekten und indirekten Veranlagungen
ersichtlich, da die indirekten Veranla-
gungen in Relation gesehen 73,2%
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Grafik 2

Vermogen der Veranlagungsgemeinschaften
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des Vermogens der Veranlagungsge-
meinschaften betrugen.

Bei den indirekten Veranlagungen
konnte eine betrichtliche Erhéhung
vom 31. Dezember 2005 auf Ende
2006 ausgewiesen werden. So wurde
zum 31. Dezember 2006 bereits ein
Volumen von 832,48 Mio EUR ver-
zeichnet, ein fast 55-prozentiger An-
stieg gegentiber 2005 (537,82 Mio
EUR). Weiters lasst sich bei den indi-
rekten Veranlagungen anhand der Da-
ten ersehen, dass besonders , Veranla-
gungen auf Euro lautend in Anteil-
scheinen von Kapitalanlagefonds® (In-

vestmentfonds) im Gesamtvolumen
von 781,24 Mio EUR Ende 2006
mit 93,8% einen betrachtlichen Teil
der indirekten Veranlagungen aus-
machten (viertes Quartal 2005:
490,40 Mio EUR, also rund 91,2 %
der indirekten Veranlagungen).

Die direkten Veranlagungen, die
sich Ende des vierten Quartals 2006
bereits auf 295,52 Mio EUR beliefen,
betrugen zum Berichtstermin 31. De-
zember 2005 erst 158,66 Mio EUR.
Somit konnte eine Steigerung um
136,86 Mio EUR oder 86,3 % erzielt

werden.

Grafik 3

Direkte und indirekte Veranlagungen
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3.5 Bilanzsumme und prozentueller

Anteil am Sonderbankensektor
Die Bilanzsumme der MV-Kassen
wies Ende 2006 einen Wert von
1,16 Mrd EUR auf. Gegeniiber Ende
2005 konnte daher eine deutliche

4 Aligemeine Ubersichtstabelle
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Steigerung von 0,43 Mrd EUR oder
rund 60% verzeichnet werden. Da-
raus resultierte ein prozentueller An-
teil von rund 1,04% am Sonderban-
kensektor (Bilanzsumme zum 31. De-

zember 2006: rund 85,00 Mrd EUR).

Tabelle 1

Positionen zu den MV-Kassen

in Mio EUR
Periodenendstand 2005 Verdnderung 2006
zum Vorjahr
in %
Abfertigungsanwartschaften 696,0 618 1.126,0
Anrechenbare Eigenmittel 218 2,6 223
Direkte Veranlagungen 158,7 86,3 2955
Indirekte Veranlagungen 5378 54,8 832,5
Vermogen der Veranlagungsgemeinschaften 696,5 62,0 11280
Bilanzsumme 7273 60,0 11610
Quelle: OeNB.
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Christian Probst

Zurtickhaltung bei Neuinvestitionen
und schwache Performance der Rentenfonds
Entwicklung der inldndischen Investmentfonds

im Jahr 2006

Das netto in Investmentfonds investierte Kapital erhohte sich 2006 mit 7,85 Mrd EUR bzw. 5,9 %
deutlich schwdcher als 2005 (24,27 Mrd EUR bzw. 22,3 %) und betrug per Ende Dezember 2006
140,81 Mrd EUR.

Rund 90% dieses Anstiegs resultierten aus Kursgewinnen und nur rund 10% aus dem Netto-
kapitalzufluss (Kdufe abziiglich Verkdufe und Ausschiittungen).

Die Zuriickhaltung bei den Neuinvestitionen geht mit einer schwdcheren Gesamtperformance der
osterreichischen Investmentfonds von Anfang Jdnner bis Ende Dezember 2006 in Héohe von 4,4 % —
nach 10,1 % im Jahr 2005 — einher. Vor allem steigende Zinsen und der gefallene US-Dollar bescherten
den Rentenfonds eine schwache Performance (+0,9 %), die durch ihren hohen Anteil auf die Gesamt-
performance der Fonds driickte.

Investiert wurde im Jahr 2006 iiberwiegend in ausldndische Werte. Besonders stark waren Ver-
anlagungen in ausldndische Investmentzertifikate, gefolgt von ausldndischen Aktien- und Beteiligungs-

papieren.

1 Vermoégensbestand und
Anzahl der Fonds

Im Jahr 2006 erhohten die 27 oster-
reichischen Kapitalanlagegesellschaf-
ten (KAGs) ihre Angebotspalette um
78 Publikumsfonds und 12 Spezial-
fonds, die ausschlieBlich von institu-
tionellen Investoren gezeichnet wer-
den konnen.

Ende Dezember 2006 verwalteten
die 6sterreichischen KAGs mit insge-
samt 2.177 aufgelegten Investment-
fonds einen Vermogensbestand (inklu-
sive ,Fonds in Fonds“-Veranlagungen)
von 168,84 Mrd EUR (Ende Dezem-
ber 2005: 156,68 Mrd EUR).

2 Veranlagtes Kapital
Bei Neuinvestitionen in Investment-
fonds waren die Anleger im Jahr
2006 sehr zurtickhaltend. Im dritten
und vierten Quartal waren sogar
Nettokapitalabfliisse zu beobachten.
Kursgewinne von 7,10 Mrd EUR
verhalfen jedoch der Fondsbranche
im Gesamtjahr 2006, trotz schwachem
Nettokapitalzufluss von 0,75 Mrd EUR
(Nettomittelzufluss von 4,52 Mrd
EUR abziiglich Ausschiittungen von
3,77 Mrd EUR), zu einem Anstieg
des veranlagten Kapitals (exklusive

,Fonds in Fonds“-Veranlagungen) in
Hohe von 7,85 Mrd EUR bzw. 5,9 %.

Grafik 1

Nettokapitalzufluss bzw. -abfluss und Kurswertveranderung
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ZURUCKHALTUNG BEI NEUINVESTITIONEN

UND SCHWACHE PERFORMANCE DER RENTENFONDS

Grafik 2

Veranlagungsvolumen und Anzahl der Investmentfonds
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Verglichen mit dem Jahresanstieg der
beiden Vorjahre (2005: +24,27 Mrd
EUR bzw. 22,3%; 2004: +11,56
Mrd EUR bzw. +11,9%) fiel die Zu-
nahme des veranlagten Kapitals fiir

das Gesamtjahr 2006 sehr gering aus.

Ende Dezember 2006 betrug das
vom Publikum und von institutionel-
len Investoren in inlandische Invest-
mentfonds investierte Kapital (exklu-
sive ,Fonds in Fonds“-Veranlagungen)

140,81 Mrd EUR.

Grafik 3

Index der Entwicklung des veranlagten Kapitals von inlandischen Nichtbanken

in Investmentfonds und Primareinlagen bei Kreditinstituten
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Basis Dezember 2002.
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= Primireinlagen bei Kreditinstituten?

Entwicklung des von inldndischen Nichtbanken veranlagten Kapitals (Vermdgensbestand abziiglich inldndischer Investmentzertifikate) auf

Entwicklung der Sicht-, Termin- und Spareinlagen inklusive Spareinlagenzinsen von inldndischen Nichtbanken bei Kreditinstituten auf Basis
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ZURUCKHALTUNG BEI NEUINVESTITIONEN
UND SCHWACHE PERFORMANCE DER RENTENFONDS

Tabelle 1

Von inldndischen Nichtbanken veranlagtes Kapital in Investmentfonds

und Primdreinlagen bei Kreditinstituten

in Mio EUR

Q403 ‘Q404 ‘Q405 ‘Q106 ‘one ‘QBOé ‘Q406

+ Sicht- und Termineinlagen 68.770 74.760
+ Spareinlagen

(inklusive Zinsen) 132201 | 135957
= Primareinlagen bei inlandi-

schen Kreditinstituten' 200.970 | 210.717
+ Vermogensbestand 111.018 | 125.287
— Inldndische

Investmentzertifikate (Fonds

in Fonds-Veranlagungen) 13.883 16.596
= Veranlagtes Kapital 97.135 | 108.691
— Veranlagungen von inlandi-

schen Banken 13.599 15394
— Veranlagung von Auslandern 9.794 12.055
= Veranlagtes Kapital von

inlindischen Nichtbanken’ 73.742 81.242

Quelle: OeNB.

83.861 84.140 89.247 91.323 91.342
136.895 | 139105 | 138437 | 138.648 | 139.810
220.756 | 223245 | 227.684 | 229.970 | 231.152
156.685 | 164.607 | 159.530 | 164.762 | 168.844

23724 25702 24.979 26258 28.031
132961 | 138904 | 134.551 | 138.504 | 140.812

16.736 17.071 15.666 15.664 15420

17.815 18.611 18.028 18.558 18.867

98.410 | 103.222 | 100.856 | 104.283 | 106.525

! Sicht-, Termin- und Spareinlagen inklusive Spareinlagenzinsen von inléndischen Nichtbanken bei Kreditinstituten.
2 Das von inlcndischen Nichtbanken in Investmentfonds veranlagte Kapital (Vermégensbestand abziglich inléindischer Investmentzertifikate).

2.1 Vergleich der Entwicklung des
veranlagten Kapitals in
Investmentfonds und der
Primareinlagen bei
Kreditinstituten

Eine Gegeniiberstellung der Entwick-

lung des von inlandischen Nichtban-

ken in inlindische Investmentfonds
veranlagten Kapitals und den inléndi-
schen Nichtbankeneinlagen bei 6ster-
reichischen  Kreditinstituten zeigte

2006, trotz der sehr schwachen Fonds-

entwicklung, ein stirkeres Wachstum

der Veranlagungen in Investment-
fonds.

Die Primidreinlagen bei inlandi-
schen Kreditinstituten erhohten sich
im Jahr 2006, vor allem durch die
stairker ansteigenden Sicht- und Ter-
mineinlagen, um +4,7% (10,40 Mrd
EUR), wahrend das von inlandischen

Nichtbanken in Investmentfonds ver-

anlagte Kapital um 7,5% (7,33 Mrd
EUR) zugenommen hat.

Trotz der, mit Ausnahme des zwei-
ten Quartals 2006, tendenziell starke-
ren Wachstumsdynamik der Veranla-
gungen in Investmentfonds gegeniiber
den Einlagen von inlandischen Nicht-
banken zeigen die absoluten Betrage
die weiterhin bestehende Einlagen-
dominanz.

3 Performance der Fondsver-
anlagungen im Jahr 2006

Die schlechte Entwicklung der Ren-
tenfonds driickte auf die Gesamtper-
formance' des Berichtsjahres. So er-
gab sich nach 10,1% im Jahr 2005
von Janner bis Dezember 2006 eine

durchschnittliche

Gesamtperformance aller 6sterreichi-

kapitalgewichtete

schen Investmentfonds (Publikums-

fonds und Spezialfonds) von 4,4 %.

! Berechnung der Oesterreichischen Nationalbank: Saldo aus Kursgewinnen und Kursverlusten dividiert durch

durchschnittlich gebundenes Kapital, kapitalgewichtet entsprechend den betrachteten Fondskategorien.
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Dabei verzeichneten Aktienfonds eine
positive Performance von 12,8 % und
Mischfonds ein Plus von 5,0%. Ren-
tenfonds wiesen Kursgewinne von
0,9% auf.

Alternative Fonds zeigten eine
positive Performance von 9,8% und
waren somit, nach den Aktienfonds,
die Veranlagungskategoriec mit den
hochsten Gewinnen. Stark entwickel-
ten sich auch die Immobilienfonds,
die einen Kursgewinn von 4,2 % auf-
wiesen.

Geldmarktfonds (im Sinne der
EZB-Verordnung 2001/13) erzielten
Gewinne von 2,8 %, wobei die beiden
in US-Dollar anlegenden Fonds auf-
grund ihres geringen Volumens das
Ergebnis nur geringfiigig negativ be-
einflusst haben.

Nur rund ein Zehntel der 436
Aktienfonds entwickelten sich im Jahr
2006 negativ. Von den 983 Gemisch-
ten Fonds zeigten lediglich 68 Ver-
luste. Wenig erfreulich fiel die Perfor-

ZURUCKHALTUNG BEI NEUINVESTITIONEN
UND SCHWACHE PERFORMANCE DER RENTENFONDS

mance bei Rentenfonds aus. Steigende
Zinsen (Sechs-Jahres-Swapsatz: +0,81
Prozentpunkte) und der gefallene US-
Dollar bescherten mehr als einem
Drittel der Rentenfonds (261) ein ne-
gatives Performance-Vorzeichen. Die
Immobilienfonds waren zu 100%
positiv. Bei den Alternativen Fonds
waren nur mehr 8 der 101 aufgeleg-
ten Fonds im Minus.

Bei international anlegenden Fonds
ist anzumerken, dass im Jahr 2006
Wihrungsverluste im US-Dollar (USD
—10,0% gegeniiber EUR) die Kurs-
entwicklung der Fonds belasteten.

4 Vermogensbestands-
verianderungen

Der Vermégenszuwachs im Jahr 2006
wurde zu knapp einem Drittel durch
Veranlagungen in auslindische Invest-
mentzertifikate getragen. Auch bei
der Veranlagungskategorie Aktien-
und Beteiligungspapiere entfiel ein
sehr hoher Anteil des Jahreszuwachses

Grafik 4

Quartalsveranderung des Vermogensbestands

in Mrd EUR
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B Ausldndische Rentenwerte Ausldndische Investmentzertifikate
Inlandische Investmentzertifikate Auslandische Aktien

Sonstige Vermdgensanlagen

Inldndische Aktien und Beteiligungspapiere B Immobilien- und Sachanlagevermd&gen

und Beteiligungspapiere

Quelle: OeNB.
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Tabelle 2

Struktur des Vermogensbestands

in Mio EUR

Ende Dezember

2005

Stand
Inlandische Rentenwerte 20.350
Inlandische Aktien und Beteiligungspapiere 2957
Inldndische Investmentzertifikate 23724
Inlandisches Immobilien- und Sachanlagevermégen 325
Auslandische Rentenwerte 68.054
Auslandische Aktien und Beteiligungspapiere 22.273
Ausldndische Investmentzertifikate 10.041
Ausldndisches Immobilien- und Sachanlagevermogen 294
Sonstige Vermdgensanlagen 8.667
Vermdgensbestand insgesamt 156.685

Ende Dezember Verdnderung
2006
Anteil Stand Anteil absolut | in%
in % in %
130 17.632 104 | —2718 —-134
19 3930 23 973 329
151 28.031 16,6 4.307 182
02 592 O 267 82,1
434 70.280 41,6 2226 33
142 25186 149 2913 131
Gl 13.823 82 3.782 37,7
02 632 04 339 1154
55 8.737 52 70 08
1000 | 168844 1000 | 12159 78

Quelle: OeNB.

(24,0%) auf auslandische Werte
(+2,91 Mrd EUR bzw. +13,1%).
Osterreichische Aktien konnten, auf-
grund der sehr guten Performance
des Osterreichischen Aktienmarktes
2006 (ATX +21,7%), einen Volu-
menszuwachs von 32,9% bzw. 0,97
Mrd EUR erzielen, was allerdings
nur einem Anteil am gesamten Ver-
mégenswachstum  aller  Fonds  von
8,0% entspricht.

Die auslindischen Rentenwerte
stiegen um 2,23 Mrd EUR (3,3 %),
wahrend die inlandischen Renten-
werte um 2,72 Mrd EUR (13,4%)
abnahmen.

Das Volumen des Immobilien- und
Sachanlagevermégens hat sich 2006
nahezu verdoppelt. Selbst bei dieser
Veranlagungskategorie wurde etwas
mehr im Ausland als im Inland inves-
tiert.

Einen starken Anstieg (4,31 Mrd
EUR bzw. 18,2%) verzeichneten die
inlandischen  Investmentzertifikate.
Allerdings bedeutet die Zunahme
der inlandischen Investmentzertifikate
keine Erhohung des investierten Ka-
pitals, da die Einbezichung der vor
allem in Dachfonds enthaltenen in-

landischen Investmentzertifikate eine
Doppelzahlung bei der Betrachtung
des veranlagten Volumens darstellen
wiirde.

5 Veranlagungsstruktur

Fir die Betrachtung der Veranla-
gungsstruktur ist es erforderlich, den
Vermogensbestand um inlandische In-

Grafik 5

Struktur des veranlagten Kapitals

in %

20,7

Bl Rentenwerte
Aktien und Beteiligungspapiere

Bl Investmentzertifikate
Immobilien- und Sachanlagevermégen
Sonstige Vermbgensanlagen

Quelle: OeNB.
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ZURUCKHALTUNG BEI NEUINVESTITIONEN

UND SCHWACHE PERFORMANCE DER RENTENFONDS

Tabelle 3

Struktur des veranlagten Kapitals

Stand Ende Dezember 2006

in Mio EUR
Rentenwerte 87912
Aktien und Beteiligungspapiere 29116
Investmentzertifikate 13.823
Immobilien- und Sachanlagevermogen 1.224
Sonstige Vermogensanlagen 8.737
Veranlagtes Kapital insgesamt 140.812 |

Quelle: OeNB.

‘ Anteil in %

62,4
20,7
9.8
09
62

100,0

vestmentzertifikate (,Fonds in Fonds®-
Veranlagungen) zu bereinigen. Das so
erhaltene veranlagte Kapital wird zu
einem Anteil von 62,4% (87,91
Mrd EUR) nach wie vor sehr stark
von Rentenwerten dominiert, gefolgt
von Aktien und Beteiligungspapieren
mit 20,7% (29,12 Mrd EUR), Invest-
mentzertifikaten mit 9,8 % (13,82 Mrd
EUR) und sonstigen Vermégensanla—
gen mit 6,2% (8,74 Mrd EUR).
Immobilienfonds zeigten per Ende
Dezember 2006 ein Volumen von
1,53 Mrd EUR. Im Jahr 2006 wurden
606 Mio EUR in Immobilien und
Sachanlagen investiert und damit der
Immobilien- und Sachanlagevermé-
gensbestand  knapp verdoppelt. Per
Ende Dezember 2006 waren mit
1,22 Mrd EUR bereits 80 % (Dezem-
ber 2005: 57%) des Veranlagungs-
volumens in Immobilien- und Sachan-
lagen veranlagt. Der Anteil am Ge-
samtvolumen aller Fonds betrug

0,9%.

5.1 Veranlagungsschwerpunkte der
Publikumsfonds

Insgesamt waren zum Jahresende
2006 1.480 Fonds in Form von Publi-
kumsfonds aufgelegt. Diese setzten
sich aus 387 Aktienfonds, 465 Ren-
tenfonds, 543 Gemischten Fonds,
4 Immobilienfonds, 69 Alternativen

Fonds und 12 Geldmarktfonds zusam-
men.

Gegliedert nach Anlageschwer-
punkten wiesen bei den Publikums-
fonds die Rentenfonds mit 63,34
Mrd EUR einen Anteil von 52,6%
auf, gefolgt von den Aktienfonds mit
24,66 Mrd EUR (20,5%) und den
Gemischten Fonds mit 25,19 Mrd
EUR (20,9%). Geldmarktfonds hat-
ten mit 3,16 Mrd EUR (2,6%) ein
weiterhin sehr geringes Volumen. In
diesem Anlagesegment war ab 2002
eine signifikante Volumensteigerung
zu beobachten, die darin begriindet
lag, dass Firmenkunden aufgrund der
héheren Performance gegentiber an-
deren kurzfristigen Veranlagungspro-
dukten Geldmarktfonds den Vorzug
gaben.

Der seit Jahren zu beobachtende
Trend stetig steigender Geldmarkt-
fondsvolumina wurde 2006 unter-
brochen. Nach starkeren Volumen-
schwankungen (erstes Quartal: —266
Mio EUR, zweites Quartal: +272
Mio EUR, drittes Quartal: —475 Mio
EUR, viertes Quartal: +285 Mio
EUR) innerhalb des Berichtsjahres ver-
ringerten sich die gesamten Veranla-
gungen in Geldmarktfonds per Ende
Dezember 2006 gegeniiber dem Jah-
resbeginn 2006 um 183 Mio EUR
bzw. 5,5 %.
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Grafik 6

Struktur der Publikumsfonds

nach Anlageschwerpunkten
in %
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Quelle: OeNB.

Ende Dezember 2006 erreichten
die Immobilienfonds ein Volumen
von 1,49 Mrd EUR. Dies entspricht
einem Anteil am Gesamtverm('jgens—
bestand der Publikumsfonds von
1,2%. Als Spezialfonds wurde bisher
nur ein einziger Immobilienfonds auf-
gelegt. Der Vermogensbestand dieses
Immobilienspezialfonds ~ betrug per
Dezember 2006 43 Mio EUR.

Die als Publikumsfonds aufgeleg-
ten Alternativen Fonds zeigten 2006,
nach den Immobilienfonds, mit einer
Volumensteigerung  von 26% die
hochste Wachstumsrate. Auch im in-
stitutionellen Segment der Spezial-
fonds war mit +20% eine sehr hohe
Zunahme zu beobachten.

5.2 Regionale Veranlagungsstruktur

Per Ende Dezember 2006 waren in
den ﬁbrigen Landern der Wéhrungs—
union (exklusive Osterreich) 70,18

Mrd EUR (49,8%), in Landern der
tibrigen Welt 40,33 Mrd EUR
(28,6%) und im Inland 30,30 Mrd
EUR (21,5%) veranlagt.

Mit einem Anteil von 68,9% an
der Verinderung im Gesamtjahr
2006 entfiel die hochste Zuwachsrate
auf Veranlagungen in Landern der
Wihrungsunion  (exklusive ~ Oster-
reich), gefolgt von den Investitionen
in der tibrigen Welt mit 52,7%. Das
investierte Kapital im Inland verrin-
gerte sich, trotz der guten Perfor-
mance der Wiener Borse, um 1,70

Mrd EUR.

Grafik 7

Regionale Veranlagungsstruktur

der Investmentfonds

in %

Bl Veranlagtes Kapital Inland
mm Veranlagtes Kapital WWU (exklusive Osterreich)
Veranlagtes Kapital Ubrige Welt

Quelle: OeNB.

Die stetig zu beobachtende Verla-
gerungstendenz zu Auslandsveranla-
gungen hat sich auch 2006 fortgesetzt;
die Auslandsveranlagung nahm um
2,6 Prozentpunkte zu.

Das Verhaltnis Inlands- zu Aus-
landsveranlagungen betrug per Ende
Dezember 2006 21,5% zu 78,5%
(Dezember 2005: 24,1% zu 75,9 %).
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Statistik im Spannungsfeld von Nutzen und Kosten

Finanzstatistiken gewinnen in einer zunehmend vernetzten, und in ihren Strukturen immer komplexeren
Wirtschaftswelt stidndig an Bedeutung. Kaum ein anderer Bereich unserer Gesellschaft ist vom vielzitier-
ten Phdnomen der Globalisierung so sehr betroffen wie die Finanzmdarkte. Die Zusammenfiihrung von
Kapitalnachfrage und -angebot erfolgt vor dem Hintergrund immer schnellerer und giinstigerer Trans-
aktionsmedien — nahezu losgelost von zeitlichen und rdumlichen Aspekten. Fiir den mit lokalen
Besonderheiten nicht vertrauten Finanzinvestor ergibt sich daraus ein rasch wachsender Bedarf an
harmonisierten, verstdndlichen und qualitativ hochwertigen Informationen. International akzeptierte
Datenstandards sind daher unverzichtbare Voraussetzung fiir ein reibungsloses Finanzmarktgeschehen.
Organisationen wie der Internationale Wdhrungsfonds arbeiten seit lingerem an der Entwicklung von
Richtlinien zur Erhebung, Kompilierung und Verbreitung statistischer Daten und binden laufend neue
Mitgliedstaaten daran. So umfasst der Special Data Dissemination Standard bereits 64 Teilnehmer,
darunter alle wichtigen Industrieldnder. Die laufende Ausweitung der statistischen Lieferverpflichtungen
ist jedoch mit erheblichem Kostenaufwand verbunden und wirft die Frage nach den Grenzen der finan-
ziellen Belastbarkeit fiir Melder und Datenproduzenten auf. Die Quantifizierung von Nutzen und Kosten
dffentlicher Statistiken war mangels geeigneter Modelle bislang weder mikro- noch makrokonomisch
maoglich. Vielversprechend zeigt sich ein Ansatz der Bank of England, die kiirzlich einen systematischen
Rahmen zur Evaluierung der Kosteneffizienz ihrer Statistiken entwickelte und damit einen wesentlichen
Beitrag zur internationalen Diskussion um hoheres Kostenbewusstsein in der Produktion von Statistiken

geleistet hat.

1 Einleitung

Moderne Wirtschaft mittels Statisti-
ken zu beschreiben ist eine fordernde
Disziplin, die jener des Kartographen
nicht unahnlich ist. Wie die Landkarte
ist auch die Statistik nicht mehr ganz
aktuell, sobald sie zu Papier gebracht
wurde. Fir Wirtschaftsstatistiken gilt
dies umso mehr, als sich deren Gegen-
stand wesentlich dynamischer verhilt
als das Erscheinungsbild der Erdober-
fliche. Sind die vergangenen Jahr-
zehnte fiir die Geomorphologie ein
nahezu irrelevant kurzer Zeitraum,
so blieb in der Welt der Wirtschafts-
statistik kein Stein auf dem anderen.
Wer hitte aus europdischer Sicht in
den Siebzigerjahren den atemberau-
benden Bedeutungsgewinn von Finanz-
derivaten vorhergeschen? Weder Viel-
falt noch Ausmal} dieses hochst hete-
rogenen Segments moderner Finanz-
mirkte, das durch tigliche Inno-
vation und schillernden Facettenreich-
tum gepragt ist, war in den damaligen
statistischen Messkonzepten auch nur
anndhernd vorgeschen. Veridnderung

wurde in den vergangenen Jahren zur
bestimmenden Konstante der Okono-
mie. Heute giiltige Losungswege und
Sichtweisen der Finanzstatistik er-
scheinen zur Bewiltigung der Heraus-
forderungen von morgen nur einge-
schrankt tauglich. Dennoch sind Sta-
tistiken — ahnlich wie Landkarten —
ein unerlissliches Instrument
Navigation durch unser alltigliches
Wirtschafts- und Sozialleben.

Die globalisierte Wirtschaftswelt
besteht zunehmend aus international

zar

ausgerichteten Akteuren, die nach
ﬂberwindung von Marktzugangsbe-
schrankungen und Kapitalverkehrs-
kontrollen sowie vor dem Hinter-
grund rasanter technologischer Fort-
schritte auch necuen, bislang ver-
nachlissigten Anlageregionen aufge-
schlossen sind. Investoren aus allen
Erdteilen benétigen zur Durchfiih-
rung ihrer Finanzaktivititen verstand-
liche, nach harmonisierten Kriterien
erstellte statistische Entscheidungs-
grundlagen. Mangelnde Information
gilt nach wie vor als eine der Ursa-

Patricia Fahrngruber,
Matthias Fuchs
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chen fiir den international weit ver-
breiteten Home-Bias-Effekt in der
Portfoliodiversifizierung.1 Kleine, inter-
national unbeachtete Kapitalmarkte
konnen im Wettbewerb mit etablier-
ten Finanzplitzen nur bestehen, in-
dem sie die Grundvoraussetzung soli-
der Kapitalmarktinformation bedin-
gungslos erfiillen. Osterreich, das seit
Anbeginn dem Special Data Dissemi-
nation Standard (SDDS)’ angehért,
wird diesem Pflichtprogramm schon
seit langerem gerecht und absolvierte
dariiber hinaus jiingst eine duflerst er-
folgreiche Kiir: Der Aufstieg der Wie-
ner Borse zu einem international ernst
zu nehmenden Finanzplatz ist vorwie-
gend auf das Engagement auslindi-
scher Kapitalgeber zuriickzufiihren,
die bereits mehr als die Halfte des
dortigen Umsatzes einbringen und da-
mit ein klares Vertrauensbekenntnis
gegeniiber dem Finanzplatz Wien er-
bringen. Derartige Entwicklungen
werden insbesondere durch die ort-
und  zeitunabhingige Verfiigbarkeit
von Informationen in elektronischen
Medien unterstiitzt. Entgegen der
Situation vor 20 Jahren nimmt das
Einstellen  einer ~ Wertpapierorder
selbst fir den Privatkunden heute
nur wenige Mausklicks in Anspruch,
bevor diese in wenigen Sekunden voll-
elektronisch in nahezu jedes beliebige
Borsenhandelssystem  geleitet wird.
Geografische Distanzen zwischen In-
vestor und Veranlagungsziel sind aus
technischer Sicht bedeutungslos ge-
worden.? Dartiber hinaus wurde das
Kapitalmarktgeschchen in  diesem
Zeitraum zunehmend durch gesetz-
liche wie auch freiwillige Verhaltens-

richtlinien geprigt und damit ein
wichtiger Fortschritt fiir Investoren
in Punkto Rechtssicherheit erzielt.
So setzte z. B. Osterreich als Folge
des EU-Beitritts die gemeinschafts-
rechtliche Insiderrichtlinie im Borsen-
gesetz um. Gleichzeitig gewannen —
dem US-amerikanischen Trend fol-
gend — unternchmensinterne Compli-
ance-Regelungen als zentraler Be-
standteil einer umfassenden Corpo-
rate Governance auch in Europa an
Bedeutung.

Neben Auslandsinvestoren kristal-
lisierte sich in jiingster Vergangen-
heit eine weitere wichtige Inter-
essentengruppe fiir finanzstatistische
Daten heraus: Der allgemein zu be-
obachtende Trend zur 6konomischen
Integration erhéht den Stellenwert
all jener internationalen Organisatio-
nen, die mit wirtschafts- und wah-
rungspolitischen = Steuerungsaufgaben
betraut sind. Aus Osterreichischer
Sicht ergibt sich daraus eine Reihe
an Lieferverpflichtungen, etwa gegen-
tiber dem Internationalen Wihrungs-
fonds (IWF), der Europiischen Zen-
tralbank (EZB), Eurostat oder der
Organisation fiir wirtschaftliche Zu-
sammenarbeit  und  Entwicklung
(OECD). Die iiber Léindergrenzen
hinweg hohe Nachfrage nach Wirt-
schaftsinformation sowie stabilitats-
politische, der Vermeidung von
Finanzkrisen dienende Uberlegungen
sind zwei wesentliche Aspekte, die
den Aufbau weltweit harmonisierter
Datenrichtlinien nicht nur rechtferti-
gen, sondern vielmehr dringend er-
fordern. Dartiber hinaus haben Statis-
tiken in Europa neben ihrer Informati-

Der Home-Bias-Effekt beschreibt jenes Phinomen, das Finanzinvestoren iiberproportional héiufig zur Veranla-

gung im Heimatland neigen ldsst. Das Ausmafi der Bedeutung mangelnder Information fiir den Home-Bias-
Effekt ist in der Literatur jedoch umstritten, siehe z. B. Van Nieuwerburgh und Veldkamp (2006).

~

Siehe Abschnitt 2.1.

(2007).

Eine umfassende Betrachtung der Konsequenzen der Globalisierung fiir die Statistik findet sich in Dell’mour

56

AONB

STATISTIKEN Q2/07



onsfunktion zunehmend auch wirt-
schafts- und wahrungspolitisch ver-
bindlichen Charakter, der sich etwa
in Gestalt der Maastricht-Kriterien
aublert.

Verlassliche und objektive Statisti-
ken sind eine wesentliche Vorausset-
zung fiir das Funktionieren von Poli-
tik, Wirtschaft und Gesellschaft. Die
Offentlichkeit hat daher ein legitimes
Interesse daran, wesentliche Statisti-
ken unentgeltlich und in hoher Quali-
tit zu bezichen. Dariiber hinaus erge-
ben sich aus der politischen Bedeu-
tung von Statistiken hohe Anforderun-
gen an die Integritit des Produzenten,
woraus die Erbringung dieser Leis-
tung durch 6ffentliche — dem Einfluss
auBlen stehender Interessengruppen
weitgehend entzogenen — Einrichtun-
gen zu rechtfertigen ist. Es sollte je-
doch nicht auBer Acht gelassen wer-
den, dass die Erhebung und Erstellung
offentlicher Statistiken mit erheb-
lichen Kosten fiir Melder, aber auch
Produzenten verbunden ist. Das stark
zunehmende Ausmall an nationalen
wie internationalen Lieferverpflich-
tungen wirft die Frage nach den Gren-
zen der finanziellen Belastbarkeit auf.
Offentliche Statistikanbicter sind zu
moglichst  schonendem Ressourcen-
umgang verpflichtet und haben sich
daher intensiv mit dem Thema Kos-
teneffizienz in der Statistikproduktion
zu befassen. Eine systematische Beur-
teilung dieses Kriteriums scheiterte
bislang jedoch daran, dass weder Kos-
ten noch Nutzen offentlicher Statisti-
ken objektiv messbar waren. Ins-
besondere die Feststellung des Nut-
zens stellt sich angesichts fehlender
Marktpreise als problematisch dar.
Nachdem in Kapitel 2 ein Uberblick
tiber die wichtigsten internationalen
Dateninitiativen gegeben wird, be-

STATISTIK IM SPANNUNGSFELD VON NUTZEN UND KOSTEN

leuchtet Kapitel 3 einen Ansatz der
Bank of England (BoE) zur Anwen-
dung der Kosten-Nutzen-Analyse auf
die offentliche Statistikproduktion.

2 Datgninitiativen
im Uberblick

2.1 IWF

Der IWF hat im Jahr 1996 den SDDS
mit dem Ziel ins Leben gerufen, einen
international giiltigen Datenstandard
zu ctablieren. Die Veroffentlichung
von hochwertigen, SDDS-konformen
Statistiken wird vom IWF als wichtige
Voraussetzung fiir die Teilnahme eines
Landes auf den internationalen Kapi-
talmarkten gesehen. Dabei stand zu-
nichst die umfangreiche Beschreibung
ausgewahlter Wirtschaftsindikatoren
aus den Bereichen Real-, Fiskal-, Fi-
nanz- und AuBenwirtschaft in Form
von Metadaten* und die Bekanntgabe
konkreter  Veréffentlichungstermine
fir die einzelnen Datenkategorien im
Vordergrund. Die Publikation der
entsprechenden Echtdaten durch die
verantwortlichen primirstatistischen
Institutionen war zunichst ausrei-
chend. Eine eigene Internetseite, die
alle wesentlichen SDDS-Indikatoren
tibersichtlich und termingerecht dar-
stellt (,National Summary Data Page®),
wurde erst spater gefordert.

Ein zweiter, nicht ganz so strenger
Standard ist der ,General Data Disse-
mination Standard® (GDDS). Diesen
hat der IWF 1997 fiir jene Lander ent-
wickelt, die auf den internationalen
Kapitalmarkten weniger prasent sind
und tiiber keine hoch entwickelten
Statistiksysteme verfiigen. Bedingung
fir die Teilnahme ist, Metadaten fir
sozioOkonomische Statistiken wie Ge-
sundheit, Bildung oder Armut sowie
tiber volkswirtschaftliche Indikatoren
und Finanzstatistiken zur Verfiigung

4 quormationen betrgﬁ%nd Umfang, Frequenz und Aktualitit einer Statistik.
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zu stellen. Gleichzeitig verlangt der
Standard — falls notwendig — die Fest-
legung von kurz- und mittelfristigen
Plinen zur Verbesserung der statisti-
schen Systeme und Praktiken. Somit
liefert der GDDS das Gertist fiir den
Aufbau und die Entwicklung von
international akzeptierten Statistiken,
was auch als Heranfithren an den
SDDS interpretiert werden kann.
Die Teilnahme an einem der bei-
den Datenstandards ist fiir IWF-Mit-
gliedstaaten freiwillig. Bis dato haben
sich 80%, das heil3t 145 Lander, ent-
weder dem SDDS (64 Léander) oder
dem GDDS (81 Lander) angeschlos-
sen. Alle EU-Staaten zahlen zum Bei-
spiel zu den SDDS-Teilnehmerlan-
dern. Osterreich ist bereits 1996 bei-
getreten und somit seit dessen Griin-
dung dabei. Interessante Beispiele fiir
einen Wechsel vom GDDS in den
SDDS sind Ruménien und Bulgarien
— nunmehrige EU-Mitgliedstaaten —
sowie Weillrussland, denen es iiber
die Jahre gelungen ist, durch deutliche
Verbesserungen aufzusteigen. Die Ver-
figbarkeit von harmonisierten und
qualitativ hochwertigen Statistiken in
diesen Landern, macht es in der Folge
auch Finanzinvestoren leichter, ihre
Investitionsentscheidungen auf gut
fundierten Statistiken zu begriinden.
In den meisten Lindern sind fur
die SDDS-Wirtschaftsstatistiken zu-
mindest drei Institutionen zustandig,
die sich verpflichten, die geforderten
Indikatoren zu erstellen: Zentralbank,
Statistikinstitut  und  Finanzminis-
terium. Die Erfiillung des Standards
wird vom IWF seit einigen Jahren
laufend beobachtet. Minimalvorgaben
betreffend Umfang, Frequenz und
Aktualitit werden in den einzelnen
Datenkategorien gepriift und in soge-
nannten Monitoring Reports, die ein-
mal pro Monat vom IWF erstellt wer-
den, beurteilt. Somit ist der SDDS

auch als Regelwerk zu verstehen, nach
dem die Qualitit von Statistiken ein-
geschitzt werden kann. Derzeit wer-
den diese Beurteilungen nur dem
jeweiligen SDDS-Koordinator im Mit-
gliedstaat zur Kenntnis gebracht. Fiir
2007 ist jedoch geplant, die Beob-
achtungen in Form von Annual
Assessment Reports auch der brei-
ten Offentlichkeit zur Verfiigung zu
stellen.

Aus dem SDDS bzw. GDDS he-
raus entwickelte sich tber die Jahre
ein sehr umfangreicher, wesentlich
starker formalisierter Ansatz zur Qua-
lititsbeurteilung von Statistiken, das
sogenannte Data Quality Assessement
Framework (DQAF). Dieses Konzept
aus dem Jahr 2001 sieht neben der Be-
schreibung der rechtlichen und insti-
tutionellen Rahmenbedingungen fiinf
weitere  Qualititsdimensionen vor,
die in die Beurteilung einflief3en.

Tabelle 1

Struktur des DQAF

0. Institutionelle Voraussetzungen

1. Integritdt des Statistikproduzenten

2. Korrekte Anwendung der Methodologie
3. Richtigkeit und Zuverldssigkeit

4. ZweckmaBigkeit

5. Verfugbarkeit und Zuganglichkeit

Quelle: OeNB.

Fir jede Dimension identifiziert
der IWF weitere drei bis fiinf Good-
Practice-Elemente und fir jedes Ele-
ment konkretisierende Indikatoren.
Bezeichnend fur das DQAF ist, dass
nicht nur auf das statistische Endpro-
dukt und seine Niitzlichkeit eingegan-
gen wird, sondern auch auf den ge-
samten Prozess der Erstellung einer
Statistik, die verwendete Methodolo-
gie sowie die Publikationsstrategie.
Eine ganzheitliche Sichtweise auf die
Statistiken ist somit garantiert, eine
Beurteilung der Kosten bleibt jedoch
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im Konzept vollig unberiicksichtigt
(IWFE, 2003; Zorzi, 2006).

Das DQAF liefert somit die Struk-
tur, die in den Lindern existierenden
Statistiken mit Best Practice zu ver-
gleichen. Konkrete Verwendung fin-
det es bei Vor-Ort-Priifungen des
IWF im Rahmen sogenannter Reports
on Standards and Codes (ROSC), bei
denen statistische Erhebungssysteme
gepriift und beurteilt werden. Auf
Einladung kommt e¢in Team von
IWE-Experten fiir ungefihr zwei Wo-
chen zu Konsultationen in ein Land,
um im Dialog mit den Statistikpro-
duzenten und unter Zuhilfenahme
des DQAF eine umfassende Einschat-
zung der Qualitit von Statistiken zu
geben. Zur Beurteilung werden dabei
folgende  Statistiken herangezogen:
quartalsweise Volkswirtschaftliche Ge-
samtrechnung, Verbraucher- und Er-
zeugerpreisindex, Zahlungsbilanz, Aus-
landsverschuldung, ~Monetérstatistik
und ausgewihlte Statistiken aus dem
Fiskalbereich. Der Abschlussbericht
besteht dann aus folgenden drei Tei-
len: (1) zusammenfassende Beurtei-
lung des IWF, (2) Reaktion der zustin-
digen Statistikproduzenten und (3) de-
taillierte Beurteilung der relevanten
Datenkategorien auf Basis des DQAF.

Bis dato haben 72 ITWEF-Mitglied-
staaten weltweit (Stand: Ende 2006)
einen solchen Daten-ROSC absol-
viert, wobei sich in den letzten Jah-
ren hauptsichlich Entwicklungslander
dieser Priifroutine freiwillig unterzo-
gen haben. Die Anzahl der Industrie-
lander, die daran teilgenommen ha-
ben, war hingegen cher gering. Im
Jahr 2006 waren Deutschland und
Japan die beiden prominentesten Teil-
nehmer.

STATISTIK IM SPANNUNGSFELD VON NUTZEN UND KOSTEN

Im November 2005 hat nun das
Executive Board des IWF in seinem
sechsten Review beschlossen, alle
SDDS-Metadaten in das DQAF-For-
mat zu konvertieren. Das bedeutet,
dass die seit der Implementierung
des Datenstandards festgelegte Dar-
stellungsform — Base Page, Dissemi-
nation Formats Page und Summary
Methodology — in die neue DQAF-
Struktur gebracht wird, die neben
institutionellen Voraussetzungen fiinf
weitere  Qualitatsdimensionen  be-
riicksichtigt. Die Umstrukturierun-
gen werden vom IWF durchgefiihrt
und sollen im Lauf des Jahres 2007
fir alle Mitgliedstaaten des SDDS ab-
geschlossen sein. Hintergrund dieser
koordinierten  Vorgehensweise ist,
dass die neuen DQAF-Metadaten bei
den Vorbereitungsarbeiten fiir ROSC-
oder Technical-Assistance-Missionen
Beriicksichtigung finden. Auch kén-
nen sie bei sogenannten Self-Assess-
ments von statistischen Systemen,
die manche Linder unter Anleitung
des IWF durchfiihren, als Basis heran-
gezogen werden. Fir die inter-
essierten Datenuser und die breite
Offentlichkeit liefern DQAF-Meta-
daten eine umfassende und detaillierte
Beschreibung einer Statistik, wodurch
die Qualitatskriterien ins Zentrum
der Betrachtung riicken.

2.2 Europaisches Statistisches
System

Auch die EU-Mitgliedstaaten haben
sich — im Rahmen des Europdischen
Statistischen Systems (ESS)* — durch
die Bindung an den European Statis-
tics Code of Practice (ESCP) zu einem
umfassenden Bekenntnis fir hochwer-
tige Statistikerstellung verpflichtet.

° In enger Kooperation zwischen Eurostat und nationalen statistischen Instituten werden europdische Statistiken

(Gemeinschaftsstatistiken) entwickelt, produziert und verbreitet (ESS, Verordnung EG Nr. 322/97 des Euro-

pdischen Rats).
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Tabelle 2

Struktur des ESCP

Fachliche Unabhéngigkeit
Auftrag zur Datenerhebung
Angemessene Ressourcen
Verpflichtung zu Qualitat
Statistische Geheimhaltung
Unparteilichkeit und Objektivitdt
Solide Methodik

Geeignete statistische Verfahren
Minimierte Melderbelastung

10.  Wirtschaftlicher Einsatz der Ressourcen
11, Relevanz

12, Genauigkeit und Zuverldssigkeit
13, Aktualitdt und Pinktlichkeit

14, Kohdrenz und Vergleichbarkeit
15, Zuganglichkeit und Klarheit

@ N oA W =

o

Quelle: Eurostat.

Dieser wurde vom Ausschuss fir das
Statistische Programm am 24. Februar
2005 angenommen und in der Emp-
fehlung der Europdischen Kommis-
sion vom 25. Mai 2005 zur Unabhan-
gigkeit, Integritat und Rechenschafts-
pflicht der nationalen und gemein-
schaftlichen statistischen Stellen ver-
kiindet. Der von Eurostat publizierte
Code basiert auf 15 Grundsatzen
und dhnelt im Aufbau dem DQAF
Jeder Grundsatz wird durch eine
Reihe von Indikatoren konkretisiert
(Eurostat, 2005). Ein detaillierter
Vergleich des ESCP mit dem DQAF
findet sich in Eurostat (2006).

2.3 Bank of England

Die BoE publizierte 1995 erstmals
einen Statistical Code of Practice,
der verbindliche Standards fiir die Er-
hebung, Kompilierung und Verbrei-
tung statistischer Daten regelt (Bank
of England, 2004). Dieser wendet sich
gleichermaBen an die mit der Statis-
tikproduktion betrauten Mitarbeiter
der BoE, an die Datennutzer sowie
an die Melder und soll vor allem Klar-
heit in allen Phasen des statistischen
Produktionsprozesses schaffen. Er ver-
pflichtet zur Schaffung eines Inter-
essenausgleichs der auf Kostenmini-

mierung bedachten Melder einerseits
und dem umfangreichen Daten-
anspruch der Nutzer andererseits.
Der Code beruht auf sieben Schliissel-
prinzipien, die sich groBtenteils mit
jenen des DQAF (Abschnitt 2.1)
decken. Im Unterschied zu diesem
Bezugsrahmen  beriicksichtigt ~ der
Code der BoE jedoch explizit den
finanziellen Meldeaufwand sowie das
Prinzip der Kosteneffektivitit in der
Produktion von Statistiken. Das Prin-
zip der Kosten-Nutzen-Analyse der
BoE wird in Kapitel 3 erldutert.

Tabelle 3

Struktur des Statistical Code

of Practice der Bank of England

1. Relevanz

2. Integritdt

3. Qualitat

4. Zugriff

5. Meldeaufwand

6. Kosteneffektivitat

Quelle: Bank of England.

2.4 Private Initiativen

Parallel zu den Dateninitiativen inter-
nationaler Organisationen wie [WEF
oder Eurostat gab es in der Vergan-
genheit auch immer wieder Bemii-
hungen von privaten Interessen-
verbanden, auf internationaler Ebene
Transparenz in Bezug auf Statistiken
zu schaffen. Zum Beispiel hat das In-
stitute of International Finance (IIF),
das im Jahr 1983 gegriindet wurde
und iber rund 320 Mitglieder ver-
fagt, die sich hauptsachlich aus euro-
paischen Kommerzbanken und Invest-
menthausern zusammensetzen, eine
Initiative in diese Richtung gestartet.

Fir 30 ausgewahlte Lander der
Emerging Markets, unter anderem
Brasilien, Chile, Korea, China oder
die Tirkei, nimmt das IIF deren
Datentransparenz und  Veroffentli-
chungsstrategien unter die Lupe.
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Der IIF-Standard wird dem des SDDS
gegeniibergestellt, wobei jedoch aus-
schlieBlich drei Datenkategorien, Ge-
barung und Finanzschuld des Bundes
sowie Auslandsverschuldung, auf den
Priifstand gestellt werden. Nach Mei-
nung des IIF handelt es sich bei diesen
Statistiken um jene, die das groBte
Interesse bei auslandischen Investoren
hervorrufen.

Neben der Beurteilung von Um-
fang, Frequenz und Aktualitat, geht
das IIF zusitzlich auf Verfigbarkeit,
Format sowie Einfachheit des Daten-
zugriffs ein. Generell ist der IIF-Stan-
dard in manchen Bereichen wesent-
lich anspruchsvoller als der SDDS.
Es darf jedoch bezweifelt werden,
dass derart umfangreiche Daten-
anforderungen mit bestehenden Erhe-
bungssystemen sinnvoll erfillt werden
kénnen. Zum Beispiel werden bei der
Auslandsverschuldung ~ Monatsdaten
und eine verpflichtende Wihrungs-
gliederung gefordert, wihrend sich
der SDDS mit Quartalsdaten und
einer fakultativen Wihrungsgliede-
rung zufrieden gibt. Einig ist man
sich hingegen bei der Aktualitit (Ver-
fiigbarkeit innerhalb des Folgequar-
tals) und der Forderung nach einer
verpflichtenden Restlaufzeitengliede-
rung,

Das IIF plant, neben der verglei-
chenden Metainformation auch die
entsprechenden Daten zur Verfiigung
zu stellen. Zunachst sollen diese In-
formationen aber nur den Mitgliedern
zuganglich gemacht werden. Ob die
breite Offentlichkeit ebenfalls Zugrift
bekommen wird, ist noch nicht ent-
schieden.

STATISTIK IM SPANNUNGSFELD VON NUTZEN UND KOSTEN

3 Kosten-Nutzen-Analyse
in der Statistikproduktion
der BoE

D