Osterreich nutzt die Chancen
der Globalisierung

Die Zahlungsbilanz Osterreichs im Jahr 2006

Osterreichs Leistungsbilanz schloss 2006 mit einem noch nie dagewesenen Uberschuss
von 8,2 Mrd EUR. Damit setzte sich ein seit Jahren beobachtbarer Trend zu deren
Aktivierung fort. Das Volumen der grenziiberschreitenden Kapitalstrome erreichte mit
160 Mrd EUR ebenfalls einen historischen Hochstwert. Dies unterstreicht die fortschrei-
tende Integration Osterreichs in den Prozess der Globalisierung. Osterreichs Veranlagungen
im Ausland iibertrafen mit 82 Mrd EUR jene des Auslands in Osterreich, die 75 Mrd EUR
erreichten. Damit trat Osterreich bereits zum fiinften Mal in Folge als Nettokapitalexpor-

teur auf.

1 Trend zur Leistungsbilanz-
verbesserung hilt an

Osterreich erreichte im Jahr 2006
mit einem Leistungsbilanzergebnis
von +8,2 Mrd EUR (3,2% des BIP)
den bisher hochsten Leistungsbilanz-
tiberschuss. Zu Beginn der dritten
Stufe der WWU, im Jahr 1999, hatte
Osterreich noch ein Leistungsbilanz-
defizit von 3,2% des BIP ausgewie-
sen. Die stetige, zuletzt sogar be-
schleunigte Aktivierung der Leis-
tungsbilanz verdankt die osterrei-
chische
einer markanten Verbesserung der
Wettbewerbsposition innerhalb der
WWU. Begiinstigt wurde das er-
freuliche Ergebnis durch ein hohes
Wachstum der Weltwirtschaft und
des Welthandels. Wie die Welthan-
delsorganisation kiirzlich mitteilte,’
ist der Welthandel 2006 real doppelt
so stark gewachsen wie das Sozialpro-
dukt. Gemessen in US-Dollar stiegen
die Giiterexporte nominell um 15 %,
die Dienstleistungsexporte um 11%.

Volkswirtschaft vor allem

1.1 Exporterfolge dank guter
preislicher Wettbewerbs-
fahigkeit

Osterreich mit seiner Tradition der

Hartwéhrungspolitik gehort — ahn-

lich wie Deutschland — zu den Lan-

dern, die einen erfolgreichen Policy-

Mix fiir die AuBenwirtschaftspolitik

gefunden haben. Dank einer mode-

raten Lohn- und Preispolitik in Ver-
bindung mit Produktivitéitsgew"innen
stiegen die Lohnstiickkosten Oster-
reichsseit 1999 kumuliertum 6,9 Pro-
zentpunkte weniger stark als der

Durchschnitt des Euroraums (besser

war hier nur der , Exportweltmeister®

Deutschland mit einem Wert von

9,7 Prozentpunkten unter dem Euro-

raum-Durchschnitt).” Daraus ergibt

sich eine verbesserte preisliche Wett-
bewerbsfahigkeit innerhalb des Euro-
raums, die z. B. am Verbraucherpreis-
index abgelesen .yverden kann: Die

Preise stiegen in Osterreich seit 1999

um 2,8 Prozentpunkte schwicher

als im Durchschnitt des Euroraums

(besser waren nur Deutschland: —4,4

und Finnland: —3,9).

! Presseaussendung vom 12. April 2007; http:/ / www.wto.org/english /news_e/presO7_e/pr472_e.htm

2 EZB-Monatsbericht vom Februar 2007, S. 71.

René Dell’mour
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Grafik 1

Friihere Hartwdhrungslander im Wettbewerb besonders erfolgreich
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1.2 AuBenhandel 2006 erstmals
jenseits der 100 Mrd EUR-
Grenze

Gegeniiber dem Jahr 2005 hat sich

die Leistungsbilanz um 3 Mrd EUR

verbessert. Dies war vor allem dem
mit Abstand wichtigsten Einzelpos-
ten der Leistungsbilanz, dem Aufen-
handel, zu verdanken: Beinnahe zwei

Drittel des Zuwachses beim Leis-

tungsbilanziiberschuss stammten aus

c.l.em Warenhandel. Die Giiterexporte

Osterreichs nahmen laut Aulen-

handelsstatistik 2006 um 12,7 % auf

106,8 Mrd EUR zu. Sie stiegen damit

deutlich stirker als die Importe

(+10,8 % auf 106,9 Mrd EUR).
Unangef_(_)chten wichtigster Han-

delspartner Osterreichs blieb Deutsch-

land mit einem Anteil am Export-
volumen von rund 32% und einem

Importanteil von 42%. Der Anteil

der Lander Zentral-, Ost- und Sud-

osteuropas stieg zwischen 1992 und

2006 exportseitig von 11,6% auf
19,8 % und importseitig von 7,3%
auf 15,1 %, wobei sich die Dynamik
von den unmittelbaren Nachbarlan-
dern in jiingster Vergangenheit wei-
ter nach Osten bzw. Sudosten ver-
schoben hat. Der daraus resultierende
Handelsbilanziiberschuss wuchs im
gleichen Zeitraum von 1 Mrd EUR
auf 5 Mrd EUR.._Herausragende Er-
folge erzielten Osterreichs Expor-
teure 2006 mit Wachstumsraten jen-
seits der 20 Prozent-Marke in Polen,
Bulgarien, Rumanien, Russland und
der Ukraine, aber auch in Irland,
Griechenland und Portugal. ,Pro-
blemgebiete® waren — mit stagnie-
renden Exporten — das Vereinigte
Konigreich und China. Die starksten
Importsteigerungen gab es (abgese-
hen von Deutschland) gegeniiber
China, den OPEC-Landern sowie an-
deren auBereuropaischen Entwick-
lungslindern. Steigende Importe bei
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Grafik 2

Die 6sterreichische Leistungsbilanz im Jahr 2006

in Mrd EUR
Eingdnge 168,4 Ausginge 160,1
Laufende Transfers Laufende Transfers
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22,8 183
Quelle: OeNB.

Anmerkung: 2006: provisorische Daten; Rundungen ergeben Rechnungsdifferenzen.

stagnierenden Exporten machten China
2006 zu jenem Land, dem gegentiber
Osterreich das zweitgroBBte Handels-
bilanzdefizit (—2,5 Mrd EUR) auf-

weist.?

1.3 Osterreich als Exporteur
hochwertiger Dienstleistungen

Den oroBten Uberschuss erzielte die
osterreichische Volkswirtschaft 2006
im Handel mit Dienstleistungen (10 Mrd
EUR). An erster Stelle lag der be-
wahrte Devisenbringer ,Tourismus®.
Die Einnahmen aus dem Reisever-
kehr erreichten ein Niveau von 13,3
Mrd EUR, das waren 3,1 % mehr als
im Vorjahr (auf vergleichbarer Basis).
Die Reiseverkehrsausgaben beliefen
sich auf 7,4 Mrd EUR oder um 8,5 %
mehr als im Vorjahr. Der Uberschuss
des Jahres 2006 betrug daher 5,9 Mrd
EUR und fiel damit etwas kleiner aus
als 2005. Positive Beitrage zum guten

Ergebnis lieferten vor allem der
Wintertourismus und der Stadte-
tourismus, der 2006 von der EU-
Prasidentschaft Osterreichs einen zu-
satzlichen Impuls erhalten haben
diirfte. Die Regionalgliederung zeigt
Deutschland auf beiden Seiten der
Bilanz als fithrendes Partnerland. De-
fizite gibt es vorwiegend gegeniiber
den populiren Mittelmeerdestina-
tionen Italien, Kroatien, Spanien,
Griechenland und der Turkei.

Das neue Erhebungssystem im
Bereich des Dienstleistungshandels,
das sich nun auf die Angaben der be-
teiligten Unternechmen und nicht mehr
auf die Zahlungsverkehrsdaten der
Banken stiitzt, erlaubt Aussagen in
bisher nicht dagewesener Detailtiefe.
Nach dem Wegfall bzw. der korrek-
ten Zuordnung der ,Nicht auf‘g'eilba—
ren Leistungen®zeigt sich, dass Oster-
reich die groBten Uberschiisse — ab-

? Das grofte Handelshilanzdefizit hat Osterreich regelmdfig gegeniiber Deutschland (2006: —11,5 Mrd EUR).
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Grafik 3

Vermogenseinkommen aktiv und passiv
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Sonstige Investitionen

gesechen vom Reiseverkehr — beim
Transithandel, in Forschung und Ent-
wicklung und in den quhnischen
Dienstleistungen erzielt. Osterreich
ist offensichtlich ein wettbewerbs-
fahiges Know-how-Zentrum, ein Be-
fund, der durch die — im europi-
ischen Vergleich — hohe Quote an
auslandsfinanzierter Forschung in
Unternchmen bestatigt wird. Ein
Drittel des Handels mit Dienstleis-
tungen — ohne Reiseverkehr — wird
mit ]?eutschland abgewickelt, woraus
ein Uberschuss von mehr als 1 Mrd
EUR resultiert. Auf den Réngen 2 bis
18 liegen — mit Ausnahme der USA
auf Platz 5 — ausschlieBlich europa-
ische Partnerlander.

1.4 Wachsende Rolle der
Vermogenseinkommen

An den Vermégenseinkommen, der drit-
ten Hauptkomponente4 der Leis-

‘ggngsbilanz, lasst sich ablesen, dass
Osterreich seit der Freigabe des Kapi-
talverkehrs vor rund 15 Jahren von
einem ,Mauerblimchen® zu einem
ernsthaften Mitspieler im internatio-
nalen Finanzgeschehen geworden ist.
Die Vermdgenseinnahmen aus dem
Ausland sind mit tber 20 Mrd EUR
heute bereits deutlich hoher als die
Einnahmen aus dem Reiseverkehr.

Die Einkommen aus Direktinvesti-
tionen hatten in den spaten Neun-
zigerjahren noch Defizite zwischen
1 Mrd EUR und 1,5 Mrd EUR ver-
zeichnet. Durch die gfolgreiche In-
ternationalisierung Osterreichs im
Zuge der Ostoffnung und eine stetige
Verbesserung der Rentabilitat konnte
das Defizit abgebaut werden. 2006
erbrachten die Direktinvestitionen
Osterreichs im Ausland Ertrage von
5,8 Mrd EUR, denen Gewinne aus-
landischer Investoren in Osterreich

4 Die Arbeitsentgelte sind ebenfalls Bestandteil der Leistungsbilanz, spielen aber angesichts einer Grofenordnung

von 1 bis 1,5 Mrd EUR nur eine untergeordnete Rolle.

36

ONB

STATISTIKEN Q3/07



im Umfang von 5,7 Mrd EUR gegen-
tberstanden. Damit war die Bilanz der
Einkommen aus Direktinvestitionen
zum dritten Mal in Folge positiv.

Die quantitativ wichtigste Ein-
kommensposition sind die Portfolio-
einkommen; sie determinieren das Ge-
samtergebnis. Bei wachsenden Ein-
gangen und Ausgangen — einer Folge
steigender Bestinde an grenziiber-
schreitenden Forderungen und Ver-
pflichtungen und der Anhebung des
Zinsniveaus — zeigt der Nettoabgang
mit 1,9 Mrd EUR gegeniiber 2,2 Mrd
EUR im Jahr 2005 eine leicht sin-
kende Tendenz.

Die Einkommen aus ,Sonstigen
Investitionen®, iberwiegend Zinsen auf
Einlagen bzw. Kredite, waren 2006
Ilahezu ausgeglichen. Bei anhaltenden
Uberschiissen im Giiter- und Dienst-
leistungshandel und dem daraus re-
sultierenden Abbau der derzeit im-
mer noch passiven Vermogensbilanz
Osterreichs konnte aber auch das
Einkommensdefizit im Zeitverlauf
schrumpfen.

Die Bilanz der laufenden Transfers,
die vierte Teilbilanz der Leistungs-
bilanz, die vor allem die Zah!_ungs-
strome zwischen der EU und Oster-
reich, aber auch Pensionszahlungen
und Gastarbeiteriiberweisungen ent-
halt, schloss wie tblich mit einem
Minus (—1,1 Mrd EUR).

2 Osterreich zum fiinften Mal
Kapitalexporteur

Der Hbergang von Leistungsbilanz-
defiziten zu  Leistungsbilanziiber-
schiissen spiegelt sich au(;h in der
Kapitalbilanz wider, wo Osterreich
von einem internationalen Kredit-
nehmer seit funf Jahren zu einem
Kapitalexporteur (2006: 7 Mrd EUR)
geworden ist. Mit dem Beginn der
dritten Stufe der WWU hat auch die

finanzielle Integration Osterreichs
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einen wesentlichen Impuls erhalten.
2006 erreichte das Volumen der
grenziiberschreitenden  Kapitalstrome
mit beinahe 160 Mrd EUR erneut
einen historischen Hochstwert. Oster-
reichs Neuveranlagungen im Ausland
ubertrafen dabei mit 82 Mrd EUR
jene des Auslands in Osterreich, die
75 Mrd EUR erreichten.

Die Kapitalexporte Osterreichs
stiegen gegentiber 2005 um mehr als
ein Viertel, wobei der GroBteil auf
Sicht- und Termineinlagen im Aus-
land entfiel. Im Unterschied dazu
wurden die Kapitalimporte etwa zu
gleichen Teilen in Form von Wert-
papierverkaufen und im Bankgeschaft
abgewickelt.

2.1 Atempause bei Direktin-
vestitionen?

Der Nettostrom Osterreichischer
Direktinvestitionen in das Ausland
erlitt im Jahr 2006 mit ,nur®
3,3 Mrd EUR an Neuinvestitionen
einen deutlichen Einbruch. Er er-
reichte weniger als die Halfte des
Niveaus vergangener Jahre. Gleich-
zeitig erreichten allerdings die Brut-
tostrome neue Rekordmarken, sodass
man in diesem Fall eigentlich nicht
von einer Atempause sprechen kann.
Die Neuveranlagungen von Eigenka-
pital im Ausland erreichten 2006 mit
13 Mrd EUR nahezu das Doppelte
des Jahres 2005, gleichzeitig spreng-
ten aber auch die Desinvestitionen
mit 12,2 Mrd EUR den tblichen Rah-
men um ein Vielfaches. Immobilien-
investitionen gab es mit 240 Mio EUR
im ublichen Ausmal3. Die weiterhin
schr erfreuliche Ertragslage der hei-
mischen Auslandsbeteiligungen lasst
trotz hoher Gewinnausschiittungen
von 2,8 Mrd EUR auch hohe Re-
investitionen erwarten. Nach vorlau-
figen Schitzungen trugen die nicht
entnommenen Gewinne 2006 mit
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Grafik 4

Restrukturierungen bremsen Osterreichs aktive Direktinvestitionen
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Anmerkung: 2006: provisorische Daten.

Neue EU-Mitgliedstaaten: Estland, Lettland, Litauen, Malta, Polen, Slowakische Republik, Slowenien, Tschechische Republik, Ungarn, Zypem.
MOEL-11: Albanien, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Kroatien, Mazedonien, Moldawien, Rumdnien, Russland, Serbien und Montenegro,

Ukraine, WeiBrussland.

2,2 Mrd EUR erheblich zum Direkt-
investitionsvolumen bei. Bescheiden
war die Rolle der konzerninternen
Kreditbezichungen als Finanzierungs-
instrument mit einem Volumen von
230 Mio EUR.

Die regionale Verteilung der Neu-
investitionen war 2006 sehr hetero-
gen. Das herausragende Ereignis war
der Erwerb der Aktienmehrheit der
Banca Comerciala Romana (BCR)
durch die Erste Bank der osterrei-
chischen Sparkassen AG. Es war dies
die groBte Einzelinvestition in der
jungen Geschichte des Osterreichi-
schen Auslandsengagements. Die Re-
kordsumme an Investitionen in der
Tirkei (860 Mio EUR) ist durch den
Einstieg der OMV in den tiirkischen
Markt dominiert. Die Reorganisation
der B.A—CA—Beteiligungen im Zuge
der Ubernahme der HypoVereins-
bank durch den italienischen Uni
Credito hat das Jahresergebnis sehr
stark beeinflusst. Der erzwungene
Ausstieg aus dem polnischen Markt
2006 war die groBte bisher registrierte
Desinvestition, der wettbewerbsrecht-

lich nétige Verzicht auf die kroatische
Splitska Banka (im Gegenzug fiir eine
2007 zu erwartende Beteiligung an
der groBeren Zagrebacka banka) zog
auch in Kroatien einen Nettoabbau an
Direktinvestitionen nach sich, und
die Reorganisation beeinflusste letzt-
lich auch den Wert fir Italien. Dane-
ben haben auch einzelne in Oster-
reich ansassige auslandische Holding-
zentralen Auslandsbeteiligungen von
erheblichem Wert aufgel6st und die
Erlése an ihre Muttergesellschaften
weitergeleitet, was gleichzeitig zur
Reduktion aktiver sowie passiver
Direktinvestitionen fihrte (Russland,
Schweiz, Danemark). Weniger spek-
takular, aber doch erwahnenswert,
ist das Engagement heimischer Inves-
toren am Balkan. In der fritheren
jugoslawischen Republik  Mazedo-
nien, in Bosnien-Herzegowina und in
Serbien und Montenegro erreichten
die Investitionen 2006 jeweils histo-
rische Hochststande. SchlieBlich wer-
den auch wieder Mittel in Firmen mit
Sitz in Offshore-Finanzzentren ver-
anlagt.
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Grafik 5

Atempause bei passiven Direktinvestitionen — Deutschland bleibt Geldgeber

in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.
Anmerkung: 2006: provisorische Daten.
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Dominierender Sektor bei den
Neuinvestitionen waren Banken und
Versicherungen mit mehr als der
Halfte der involvierten Volumina.
Eine Vielzahl von Projekten mit
einem Nettoinvestitionswert von bei-
nahe 1 Mrd EUR in Summe ist dem
Handel zuzurechnen. Ahnliche Gro-
Benordnungen erreichte der Sektor
,Realitatenwesen und unternehmens-
bezogene Dienstleistungen®, der al-
lerdings auch Holdinggesellschaften
umfasst. Die Investitionen
Sachgiiterproduktion konzentrierten
sich auf die Branchen ,Chemie,
Kunststoff“, ,Glas und Steinwaren“
sowie ,,Metallwaren®. Insgesamt ver-
zeichnete die Statistik des Jahres
2006 rund 150 inlandische Investo-
ren, die rund 400 Investitionspro-
jekte von mindestens 1 Mio EUR in
45 Landern der Welt umsetzten.

Fast vollig ausgeblieben sind — in
Nettobetrachtung — die passiven
Direktinvestitionen. Der Nettozu-
strom von 200 Mio EUR war 2006
dhnlich niedrig wie 2002 und lag
nahe an der statistischen Wahrneh-
mungsschwelle. Ausschlaggebend war

in der

das hohe Volumen an Desinvestiti-
onen (6,4 Mrd EUR), das die Neu-
investitionen an Eigenkapital von
4,0 Mrd EUR deutlich tibertraf. Un-
terdurchschnittlich war auch der
darin enthaltene Erwerb von Immo-
bilien durch Auslinder im Umfang
von 100 Mio EUR. Die reinvestier-
ten Gewinne erreichten trotz hoher
Dividendenausschiittungen (3,6 Mrd
EUR) ein Volumen von 1,2 Mrd
EUR, was dem Durchschnitt der
letzten Jahre entspricht. Dank der
ebenfalls relativ hohen Kapitalzufuhr
im Wege konzerninterner Kredite
konnte der leichte Nettozustrom er-
zielt werden.

GroBter Investor war 2006 ein-
mal mehr Deutschland mit 2,8 Mrd
EUR an Neuinvestitionen, wovon
900 Mio EUR auf nicht entnommene
Gewinne entfielen. Das relativ starke
Engagement Spaniens reflektiert den
Einstieg der FCC S.A. (Fomentos de
constructiones y contratas) beim
Alpine Mayreder-Baukonzern. Die
grofite Einzeltransaktion war der Ver-
kauf des Mobilfunkanbieters tele.ring
durch Western Wireless (USA) an
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Grafik 6

Osterreicher kaufen auslindische Wertpapiere

in Mrd EUR
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Anmerkung: 2006: provisorische Daten.
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T-Mobile im Frithjahr 2006. Die
Desinvestitionen betrafen neben den
USA auch Danemark und die Schweiz,
was zum Teil mit den erwahnten
Holdinggesellschaften zu tun hat.

2.2 Osterreichische Anleger
werden risikofreudiger

Im Bereich der Portfolioinvestitionen
verzeichnete die Kapitalbilanz 2006
cinen Riickgang der Kaufe auslan-
discher Wertpapiere von 34 Mrd
EUR auf 25 Mrd EUR. Ein nachlas-
sendes Interesse war vor allem bei
Rentenpapieren (Schuldverschreibun-
gen und Geldmarktpapiere) zu regis-
trieren, wo die institutionellen Inves-
toren (Banken, Investmentfonds, Ver-
sicherungen und Pensionskassen) ihre
Zukaufe deutlich reduziert haben.
Mit gut 20 Mrd EUR bildeten Inves-
titionen in Schuldverschreibungen
aber nach wie vor das bedeutendste
Segment der Wertpapiernachfrage.

Von den 20 Mrd EUR gingen im
Berichtsjahr 11,1 Mrd EUR oder
55% in den Euroraum, an zweiter
Stelle liegen die neuen EU-Mitglied-
staaten einem Anteil

mit von

41 Mrd EUR oder rund 20%. Die
Rangliste setzt sich fort mit Nettover-
anlagungen im Vereinigten Konig-
reich sowie in Danemark und Schwe-
den (insgesamt 1 Mrd EUR). Auf den
,Rest der Welt“ entfielen 3,9 Mrd
EUR an Wertpapiernettokaufen. Da-
mit verliert der Euroraum bereits das
vierte Jahr in Folge als Schuldner an
Bedeutung. Parallel dazu wichst das
Interesse an Emissionen jener Linder,
die 2004 der EU beigetreten sind.
Nach wie vor entfallt der GroBteil
der Veranlagungen auf Euro-Papiere
(85 %), aber immerhin rund 12% der
neu erworbenen Schuldverschreibun-
gen lauten auf Wihrungen der neuen
Mitgliedstaaten (vorwiegend Polen
und die Tschechische Republik). Bei
Geldmarktpapieren tiberwogen 2006
die Verkdufe; die quantitative Bedeu-
tung dieses Marktes ist aber gering.

Gegenlaufig zu den Rentenpapie-
ren entwickelten sich Aktien und
Investmentzertifikate. Insgesamt er-
héhte sich die Nachfrage nach Anteils-
papieren um +37%; vom Absolut-
anstieg im Ausmal3 von 1,7 Mrd EUR
entfielen rund zwei Drittel auf Aktien
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Grafik 7

Auslindische Anleger kaufen 6sterreichische Wertpapiere

in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.
Anmerkung: 2006: provisorische Daten.
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und das restliche Drittel auf Invest-
mentzertifikate. Im Jahr 2006 betrug
die Gesamtveranlagung im Segment
Anteilspapiere  etwas mehr als
6 Mrd EUR. Nach dem Einbruch des
Jahres 2001 stieg die Nachfrage nach
auslandischen Investmentzertifikaten
das vierte Mal in Serie und erreichte
mit 4,7 Mrd EUR den zweithochsten
Wert der letzten zehn Jahre. Die
Aktienkaufe zeigten im Vergleich zu
2005 eine noch stirkere Dynamik als
die Investmentzertifikate, allerdings
ausgehend von einem deutlich gerin-
geren Niveau. Der Erwerb von Titeln
in diesem Segment erreichte mit
1,6 Mrd EUR im Vergleich zu 2005
fast das Eineinhalbfache (0,7 Mrd
EUR).

2.3 Wachsendes Interesse an
heimischen Aktien fithrt zu
ATX-Hoch

Auslandische Anleger erwarben im
Jahr 2006 Wertpapiere um netto
35 Mrd EUR. Dieser Rekordwert be-

deutet gegeniiber 2005 ein Plus von
50%. Stabiler Kern dieser Nachfrage
war und ist der Absatz langfristiger
festverzinslicher Wertpapiere. Der
Nettoabsatz an Schuldverschreibun-
gen erreichte 2006 22 Mrd EUR
(+25 %), ein Wert, der zuletzt 2001
uberschritten worden ist.

Vom Ausland wurden vor allem
langfristige Bankenemissionen gekauft;
dieses Segment steht fiir 16 Mrd EUR
oder 73% des Absatzes langfristiger
festverzinslicher Wertpapiere im Jahr
2006. Hier spiegelt sich eine Ande-
rung in der Refinanzierung der Ban-
ken wider; es wurde von Einlagen
(aus dem Ausland) auf Rentenpapiere
umgeschichtet. Gegen den mittelfris-
tigen Trend erhohte sich der Absatz
von Staatsschuldverschreibungen im
Ausland um 1,5 Mrd EUR. Da der
Staat aber 2006 — im Gegensatz zum
Vorjahr — kaum Kredite im Ausland
aufgenommen hat, bleibt die gesamte
neue Auslandsverschuldung des Staa-
tes weiterhin riickladufig. Der gesamte
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Kapitalbedarf der offentlichen Hand
ist im Langzeitvergleich merklich zu-
riickgegangen und der Auslandsanteil
ist mit fast 70% hoch. Der Absatz
von Corporate Bonds im Ausland spielte
2006 mit nur 800 Mio EUR eine eher
untergeordnete Rolle. Das Angebot
(Ausweitung des Umlaufvolumens)
hat sich gegentiber dem Jahr 2005 fast
halbiert.

Mit 5,5 Mrd EUR verzeichnet die
Statistik auch bei Geldmarktpapieren
einen Rekordabsatz, wobei die Ex-
pansion vor allem im ersten Halbjahr
lag, wihrend die Umlaufvolumina im
zweiten Halbjahr zuriickgingen.

Wirklich auBergewohnlich  war
jedoch der Absatz Osterreichischer
Aktien im Ausland. Er betrug 6,8 Mrd
EUR, und somit mehr als in den
Jahren 2003 bis 2005 in Summe. Der
Hohenflug des ATX  spiegelt das

roBBe auslandische Interesse wider.
Die Highlights des Borsenjahres 2006
aus Sicht der auslandischen Anleger
waren die Kapitalaufstockungen der
Erste Bank, von bwin und einer Reihe
von Immobilien AGs sowie die Bor-
sengange von Post, Zumtobel und
CAT Oil.

Der Auslandsabsatz von Invest-
mentzertifikaten lag mit 600 Mio EUR
deutlich unter dem langjihrigen Mit-
tel von mehr als 1 Mrd EUR. Gegen-
tber dem Ausnahmejahr 2005 (da-
mals 3,9 Mrd EUR) ergibt sich gera-

dezu ein Einbruch.

2.4 Markante Ausweitung bei

Krediten und Einlagen
Die umfangreichsten Transaktionen
gab es im eigentlichen Bankgeschdft,
d. h. bei Krediten, Sicht- und Ter-
mineinlagen. Die Nettokreditvergabe
an das Ausland belief sich 2006 auf
13 Mrd EUR, im Ausland wurden
umgekehrt 14 Mrd EUR zusatzlich
an Krediten aufgenommen. Die Ein-
lagen im Ausland wuchsen um 39 Mrd
EUR, die Einlagen des Auslands in
Osterreich um 25 Mrd EUR.

Nach zwei Jahren riicklaufiger
Entwicklung hat die Vergabe langfris-
tiger Kredite durch Banken an Aus-
lander 2006 wieder zugenommen.
Der Zuwachs im Neugeschift geht
vor allem auf Kredite an Kunden in
Deutschland und Italien zurtck, wo
osterreichische Banken im Massen-
kundengeschaft recht erfolgreich ge-
wesen sein durften, und auf eine Aus-
weitung des Leasinggeschifts, das
hiufig tber eigene Tochtergesell-
schaften abgewickelt wird. Trotz
eines leichten Riickgangs bleiben die
Lander Zentral-, Ost- und Sidost-
europas, die nicht zur Beitrittsrunde
2004 gehorten, Schwerpunkt des
Auslandsgeschifts, wobei aber auch
die ,neuen Mitgliedstaaten einen
wichtigen Auslandsmarkt darstellen.

Der deutliche Anstieg bei der Kre-
ditaufnahme im Ausland (von 6 Mrd
EUR auf 14 Mrd EUR) steht im
Zusammenhang mit der Umstruktu-
rierung des Komplexes UniCredit/
HVB/BA-CA.
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