Geldvermdgensbildung und Finanzierung des
privaten Sektors im ersten Quartal 2013

1 Taglich fillige Einlagen und
Investmentzertifikate
dominierten die
Geldvermogensbildung des
Haushaltssektors

Das verflighare Einkommen des Haus-
haltssektors’ betrug auf Jahresbasis* im
ersten Quartal 2013 181,5 Mrd EUR.
Dies entspricht einem nominellen Zu-
wachs von 0,75 % gegeniiber dem Ver-
gleichszeitraum 2012, der Harmonisierte
Verbraucherpreisindex (HVPI) erhéhte
sich im Marz 2013 um 2,4 % gegeniiber
dem Vorjahr. Die Ersparnisbildung in
den letzten vier Quartalen belief sich auf
12,8 Mrd EUR (ein Riickgang um fast
17% gegeniiber dem Vergleichszeitraum
im Jahr 2012), woraus sich eine Spar-
quote von 7,0 % ableitet (im Vergleichs-
zeitraum 2012: 8,4 %)°. Gemal der ak-
tuellen Prognose der Oesterreichischen
Nationalbank® (OeNB) wird das nomi-
nelle Haushaltseinkommen im Gesamt-
jahr 2013 um 2,4% steigen (real um
0,2%), wahrend die Sparquote mit
7,7% auf dem Niveau von 2012 liegen
wird.

Die Geldvermégensbildung des Haus-
haltssektors betrug im ersten Quartal
2013 2,1 Mrd EUR und in den letzten
vier Quartalen kumuliert rund 8,0 Mrd
EUR. Gegeniiber dem Vergleichszeit-
raum im Jahr 2012 ging damit die Geld-
vermoégensbildung um 2,5 Mrd EUR

! Redaktionsschluss: 8. Juli 2013.

statistiken, michael.andreasch@oenb.at.

oder um rund 24 % zurtick. Der finan-
zielle Vermogensaufbau betrug in den
letzten vier Quartalen 4,4% des ver-
figbaren Einkommens, die realwirt-
schaftlichen Investitionen machten im
selben Beobachtungszeitraum 3,8 % aus.
Die Finanzierung der gesamten finan-
ziellen und nichtfinanziellen Investitio-
nen erfolgte zum groBten Teil tiber die
Ersparnisbildung, daneben erhielt der
Haushaltssektor netto Kapitaltransfers
in Héhe von 0,9 % und finanzierte sich
uber Kredite im Ausmal3 von 0,5 % des
netto verfiigbaren Einkommens.

Grafik 1 illustriert das gesamte Mit-
telaufkommen und deren Verwendung
und macht deutlich, dass sowohl die
Innenfinanzierung tiber das Sparen als
auch die Verwendung der verfiigbaren
Mittel in Form von Finanzinvestitionen
in einer mittelfristigen Perspektive in
Relation zum verfiigbaren Einkommen
gleichformig abnahmen. Der Anteil der
realwirtschaftlichen Investitionen spie-
gelt die unverminderten Unternehmens-
aktivititen der selbststindig Erwerbs-
titigen sowie den Erwerb von Real-
vermégen durch Haushalte wider.

Rund 17% der Geldvermogensbil-
dung im ersten Quartal 2013 bzw. rund
18% in den letzten vier Quartalen
machten die Einlagenzuwéchse7 bei in-
und auslandischen Banken aus. Dabei
setzt sich die Strukturverschiebung

Oesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Auflenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdr-

Private Haushalte einschlieflich selbststandig Erwerbstdtiger, Einzelunternehmer sowie privater Organisationen

ohne Erwerbszweck (z. B. Gewerkschaften, kirchliche Organisationen) und Privatstiftungen.

Die jeweils letzten vier Quartale zu einem Jahreswert summiert.

Details zu den realwirtschaftlichen Ergebnissen werden von Statistik Austria unter www.statistik.at/web_de/

statistiken/volkswirtschaftliche_ gesamtrechnungen/nichtfinanzielle_sektorkonten/index.html publiziert (recherchiert

am 10. Juli 2013)
® Prognose vom 7. Juni 2013.

Einschlieflich der aufgelaufenen Spareinlagenzinsen, die in der Bankenstatistik nur zum Jahresultimo gezeigt werden.

Michael Andreasch?
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Grafik 1

Mittelherkunft und -verwendung fiir den Haushaltssektor

Ableitung Sparen

Mrd EUR (kumulierte 4 Quartalswerte = Jahressummen)

Gesamte Mittelherkunft und deren Verwendung

kumulierte 4 Quartalswerte in % des verfiigbaren Einkommens, netto
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.

! Sparen = Verflgbares Einkommen + Zuwachs aus kapitalgedeckten Pensionsanspriichen minus Konsum.

? Redlinvestitionen netto umfassen Erweiterungsinvestitionen (z. B. auch Immoblienerwerb von einem anderen Sektor), Lagerverdnderung und Erwerb von Wertgegenstdnden (z. B. Gold,

Bilder etc,).
innerhalb der einzelnen Laufzeitkate- Zinsdifferenz zu Einlagen bis zu einem
gorien aus dem Jahr 2012 fort. Wahrend ~ Jahr Bindungsfrist betrug 41 Basis-
taglich fallige Gelder im ersten Quartal ~ punkte, zu jenen mit Bindungsfrist zwi-
2013 um 1,6 Mrd EUR anstiegen, ver-  schen einem und zwei Jahren 56 Basis-
ringerten sich die gebundenen Guthaben ~ punkte und zu jenen mit einer Bin-
um 1,2 Mrd EUR. In den letzten vier ~ dungsfrist iiber zwei Jahren 120 Basis-
Quartalen erhéhte damit der Haushalts-  punkte, wobei die Zinsdifferenzen aller
sektor seine tdglich félligen Einlagen Bindungsfristkategorien in den letzten
um 9,5 Mrd EUR, wiéhrend die gebun- 15 Monaten tendenziell abnahmen und
denen Einlagen um fast 8 Mrd EUR  damit die taglich falligen Gelder relativ
fielen. Allerdings kam es auch zu Um-  attraktiver wurden. Der Haushalts-
schichtungen innerhalb der Bindungs-  sektor hatte Ende Marz 2013 tiglich
fristen, da sowohl Einlagen bis zu einem  fallige Einlagen in Hohe von 80,3 Mrd
Jahr als auch tiber zwei Jahre Bindungs- EUR und Einlagen mit Bindungsfrist
frist (mit Ausnahme der Bausparein- in Hohe von 138,3 Mrd EUR. Die
lagen) deutlich zuriickgingen, wahrend — wichtigste Einlagenform waren die Spar-
Einlagen mit einer Bindungsfrist zwi- einlagen (einschlieBlich der aufgelaufe-
schen einem und zwei Jahren zulegen nen Zinsen) mit einem Volumen von
konnten. Die Einlagenzinssitze im 148,6 Mrd EUR
Neugeschift lagen im Mérz 2013 bei Wertpapierinvestoren innerhalb des
0,48 % fur taglich fillige Einlagen, die  Haushaltssektors (rund 15 % der Haus-
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halte) kauften im ersten Quartal 2013
netto Wertpapiere um 0,5 Mrd EUR.
Diese Nettozukaufe sind seit dem zwei-
ten Quartal 2012 zu beobachten; das
Kaufvolumen® betrug in den letzten
vier Quartalen 2,3 Mrd EUR. Die Auf-
gliederung der Nettotransaktionen nach
einzelnen Wertpapierkategorien zeigt,
dass verzinsliche Wertpapiere, insbe-
sondere die von Banken, nicht zuletzt
auf Grund von Tilgungen und Renditen-
liberlegungen per saldo abgegeben
wurden, wahrend sowohl Aktien und
vor allem Investmentzertifikate gekauft
wurden. Insbesondere inlandische Fonds-
anteile wurden seit dem Frithjahr 2012
wieder erworben. Das Transaktions-
volumen belief sich im ersten Quartal
2013 auf 1,0 Mrd EUR und in den
letzten vier Quartalen auf 2,3 Mrd
EUR. Das sind rund 30% der gesamten
Geldvermégensbildung in dieser Beob-

achtungsperiode.
Zum Ultimo Marz 2013 hatte der
Wertpapierbestand  einen  aktuellen

Marktwert von 116,9 Mrd EUR und
lag damit auf dem Niveau von Juni
2007 bzw. Dezember 2010. Die insge-
samt positiven Bewertungsénderungen
zwischen Dezember 2012 und Marz
2013 erhohten das Wertpapier-Portfolio
um rund 0,8 Mrd EUR. Allerdings
durften sowohl fallende inlandische
Aktienkurse als auch steigende Rendi-
ten auf deutsche und Osterreichische
staatliche Schuldverschreibungen die
Bewertung, der von Haushalten gehal-
tenen Wertpapiere, im zweiten Quartal
2013 wieder etwas schmalern.

Das gesamte Finanzvermogen des
Haushaltssektors hatte Ende Marz einen

Wert von 527,2 Mrd EUR. Die Jahres-
wachstumsrate erreichte 2,6 %, trans-
aktionsbedingt betrug der Zuwachs
1,6 %. Die transaktionsbedingte Wachs-
tumsrate bewegt sich damit seit dem
dritten Quartal 2010 in einer sehr
engen Bandbreite um 2%. Innerhalb
des Haushaltssektors hatten Konsumen-
ten- und Unternehmerhaushalte (ohne
private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck und ohne Privatstiftungen) ein
Geldvermégen in Hohe von 486,4 Mrd
EUR (92 %).

Der Haushaltssektor zahlte im ersten
Quartal 2013 mehr Kredite zurtck als
er aufnahm, woraus sich eine Netto-
kreditaufnahme von 0,6 Mrd EUR
ergab. Neben dem — schon iiber die
letzten Jahre beobachtbaren — Riickgang
der Konsumkredite kam es im ersten
Quartal 2013 auch zu keiner weiteren
Verschuldung aus Wohnbaukrediten.
In den letzten vier Quartalen betrugen
die Nettoaufnahmen von Krediten
daher nur mehr 0,9 Mrd EUR, die
Jahreswachstumsrate ging auf 0,5%
zuriick. Derzeit sind Kredite in Hohe
von 1674 Mrd EUR aushaftend, davon
entfielen 110 Mrd EUR (rund 66 %) auf
Wohnbaukredite.

Der Finanzierungssaldo des Haus-
haltssektors im ersten Quartal 2013
betrug 3,0 Mrd EUR. Auf kumulierter
Basis fur die letzten vier Quartale ver-
zeichnete der Sektor einen Uberschuss
in Hohe von 7,1 Mrd EUR bzw. 3,9%
seines netto verfiigharen Jahresein-
kommens. Das Nettofinanzvermogen
stieg auf 360 Mrd EUR oder dem
rund Zweifachen des verfiigharen Ein-
kommens.

§ Einschlieflich der aufgelaufenen Zinsen, die noch nicht abgerechnet wurden.
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2 AuBenfinanzierung und
Ersparnisbildung der
nichtfinanziellen Unternehmen
hielten sich die Waage

Die Bruttoinvestitionen der nichtfinan-

ziellen Unternehmen betrugen in den

letzten vier Quartalen (auf Basis der
kumulierten Werte entsprechend den

Daten von Statistik Austria’) 48,5 Mrd

EUR und lagen damit rund 1,2 % tber

dem Vergleichswert aus dem Jahr 2012.

Die Investitionsquote'® brutto lag bei

27,9 %. Die Bruttobetriebsiiberschiisse

machten in den letzten vier Quartalen

kumuliert 67,1 Mrd EUR aus und
verzeichneten einen 0,7-prozentigen

Zuwachs gegeniiber dem kumulierten

Vergleichszeitraum vom ersten Quartal

2012. Die Gewinnquote'' erreichte auf

kumulierter Basis im ersten Quartal

2013 einen Wert von 41,2% (erstes

Quartal 2012: 41,9 %).

Die Geldvermégensbildung im ers-
ten Quartal 2013 in Héhe von 5 Mrd
EUR war zu 90% von den grenziiber-
schreitenden finanziellen Investitionen,
insbesondere von Einlagen bei auslandi-
schen Banken und Krediten (einschlie3-
lich Handelskrediten), gepragt. In den
letzten vier Quartalen machte die
Geldvermogensbildung 8,3 Mrd EUR
aus und fiel damit deutlich geringer
aus als im Vergleichszeitraum des Vor-
jahres.

Das gesamte Geldvermégen des
Unternehmenssektors betrug Ende Marz
2013 483,9 Mrd EUR, davon entfielen
rund 55% (266 Mrd EUR) auf grenz-
liberschreitende Engagements der in-
landischen Unternehmen. Darin ent-
halten waren auch Auslandsaktiva von
inlandischen Special Purpose Entities
(SPEs)"? in Hohe von 79 Mrd EUR.

Die AuBenfinanzierung13 erreichte
im ersten Quartal 2013 einen Wert von
2,3 Mrd EUR, in den letzten vier Quar-
talen 9,3 Mrd EUR. Damit schwachte
sich der Finanzierungsbedarf im Gleich-
klang mit der Geldvermégensbildung
weiter ab. Der kumulierte Wert der
AuBenfinanzierung lag leicht unter
dem Wert der Innenfinanzierung aus
der netto Ersparnisbildung in Hdéhe
von 10,6 Mrd EUR. Zusitzlich erhielt
der Unternehmenssektor netto Kapital-
transfers in Hohe von 5,2 Mrd EUR
in den letzten vier Quartalen. Die Eck-
pfeiler der Auflenfinanzierung waren
im ersten Quartal 2013 die Netto-
emissionen von verzinslichen Wert-
papieren, die zu 70% in das Ausland
abgesetzt wurden und Auslandsbeteili-
gungen an inlandischen Unternehmen.
Im Gegenzug war die Kreditausniit-
zung sowohl bei in- und auslindischen
Banken eher schwach.

Der Lowenanteil der gesamten
AuBenfinanzierung in den letzten vier

’ Details zu den realwirtschaftlichen Ergebnissen werden von Statistik Austria unter www.statistik.at/web_de/
statistiken/volkswirtschaftliche_gesamtrechnungen/nichtfinanzielle_sektorkonten/index. html

publiziert (recherchiert am 10. Juli 2013).

' Bruttoinvestitionen (inklusive Ersatzinvestitionen aufgrund von Abschreibungen) in Relation zur sektoralen

Bruttowertschopfung.

" Bruttobetriebsiiberschuss in Relation zur sektoralen Bruttowertschopfung.

12 Inldndische Special Purpose Entities (SPEs) aus grenziiberschreitenden Investitionen, davon 77,2 Mrd EUR aus

Direktinvestitionen im weiteren Sinn. Diese Unternehmen sind im Besitz von ausldndischen Eigentiimern, die
iber diese inldndischen Unternehmen (entsprechend dem Sitzlandprinzip der VGR) ausldndische Tochterunter-
nehmen halten und in Osterreich keine nennenswerte Wertschopfung aufweisen. Mit Adaptierung des Europdischen
Systems volkwirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESA 2010) werden diese Einheiten ab dem Kalenderjahr 2014
(riickwirkend fiir die gesamte Berichtsperiode bis 2005) als sonstige Finanzinstitute und nicht mehr als nicht-

ﬁnanziel]e Unternehmen ausgewiesen.

13 Einschlieflich der transaktionsbedingten Erhohung des Eigenkapitals.
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Grafik 2

Vermogensbildung und Finanzierung des Unternehmenssektors
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.

! Grenziiberschreitende Direktinvestitionstdtigkeiten von inldndischen SPEs.

Quartalen entfiel mit einem Anteil von
60% (5,6 Mrd EUR) auf das Engage-
ment auslandischer Investoren, die so-
wohl den GroBteil der Wertpapier-
emissionen netto erwarben als auch als
wichtigster Investor fiir Eigenkapital-
finanzierungen der Unternechmen auf-
traten. Neben dem Ausland als wichtigs-
tem Kapitalgeber erfolgte rund 30% der
Finanzierung bei inlandischen Banken.

Der Unternehmenssektor verzeich-
nete im ersten Quartal 2013 einen
Finanzierungsiiberschuss in Hohe von
2,7 Mrd EUR, uber die letzten vier
Quartale
geringes Finanzierungsdefizit in Héhe
von 1 Mrd EUR (und damit weniger
als 1% der Bruttowertschépfung des
Unternehmenssektors).

Die Bruttoverpflichtungsposition des
gesamten Unternehmenssektors —er-
reichte Ende Marz 2013 einen Wert
von 724,2 Mrd EUR. 17,3 % (125,6 Mrd
EUR) waren Verpflichtungen inner-
halb des Unternehmenssektors, 24,4 %
(176,7 Mrd EUR) gegentiber inlandi-

bedeutet dies dennoch ein

schen Banken und der Léwenanteil von
41% (296,8 Mrd EUR) entfiel auf aus-
landische Investoren, darin sind aller-
dings 77,7 Mrd EUR aus Verbindlich-
keiten von inliandischen SPEs, vor allem
aus grenziiberschreitenden Direktinves-
titionen, enthalten.

3 Indikatoren fiir den privaten
Sektor

Das Geldvermogen des Haushaltssek-
tors in Relation zum netto verfiigbaren
jahrlichen Einkommen machte Ende
Mairz 2013 rund 290 % aus; in Relation
zum BIP 167%. Die Verpflichtungs-
position des Haushaltssektors erreichte
im ersten Quartal 2013 einen Anteil
von 92% des netto verfiigbaren Ein-
kommens bzw. 53 % des BIP.

Die Bruttoverbindlichkeiten der
Unternechmen betrugen zum gleichen
Stichtag 232 % des BIP, ohne Bertick-
sichtigung der Verbindlichkeiten der SPEs
aus grenziiberschreitenden Direktinves-
titionsverbindlichkeiten waren es 207 %.
Das Verhiltnis der Verschuldung zum
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Eigenkapital machte Ende Mirz 2013
104-% aus, ohne SPEs allerdings 130 %.
Der im Rahmen der Macroecono-
mic Imbalance Procedure zur Beurtei-
lung von makrookonomischen Un-
leichgewichten erhobene Indikator fiir
die Verschuldung aus Krediten und ver-
zinslichen Wertpapieren des privaten
Sektors (Haushaltssektor und nicht-
finanzielle Unternehmen in Summe)

" Der Referenzwert liegt bei 160% des BIP.
* Der Referenzwert liegt bei 15% des BIP.

erreichte zum Ultimo Marz 2013 158,5%
des BIP'*. Auf Basis von konsolidierten
Daten betrug der Wert zum selben
Stichtag 144,7%. Die in den letzten
vier Quartalen tber Kredite und Wert-
papiere vorgenommene Nettoneufinan-
zierung ergab eine Relation von 2,4 %"
zum BIP, die konsolidierte Finanzie-
rung lag bei 2,6 %.
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