Stefan Wiesinger?

Geldvermdgensbildung und Finanzierung des
privaten Sektors im 1. Quartal 2016

Das Geldvermogen nichtfinanzieller
osterreichischer Unternehmen blieb im
ersten Quartal 2016 mit 474,6 Mrd EUR
im Jahresabstand mit einem Wachstum
von 1,2% nahezu konstant. Innerhalb
der Finanzanlagen des Unternchmens-
sektors dominierten weiterhin Beteili-
gungen’ (217,9 Mrd EUR) sowie aus-
stehende Forderungen aus vergebenen
Krediten (118,1 Mrd EUR). Die Betei-
ligungswerte wurden in den letzten
vier Quartalen transaktionsbedingt um
10,5 Mrd EUR erhoht, die Kreditforde-
rungen um 3,5 Mrd EUR. Spiegelbild-
lich wurden auch Kreditaufnahmen
und Erhéhungen des Eigenkapitals von
Unternehmen vorgenommen. Damit
lassen sich bereits 71% des gesamten
ausstchenden Forderungsbestands des
nichtfinanziellen Unternehmenssektors
erklaren. Die Liquidititsreserve der
Unternehmen bestand vornehmlich aus
Bargeld und Einlagen (63,2 Mrd EUR),
wahrend  verzinsliche =~ Wertpapiere
(6,9 Mrd EUR) und Investmentzertifikate
(10,4 Mrd EUR) wie zuvor keine grof3e
Bedeutung hatten. Die finanziellen
Kapitalreserven in Form von Einlagen
wurden im Jahresabstand transaktions-
bedingt sogar noch um 4,4 Mrd EUR
ausgebaut. Analog zu den Haushalten
schichteten Unternehmen dabei in
Richtung taglich fallig verfigbarer
Mittel um. Dies erfolgte vor dem Hin-
tergrund kaum wachsender Bruttoinvesti-
tionen. Handelskreditforderungen nicht-
finanzieller Unternehmen erhohten sich
zwischen dem ersten Quartal 2015
(42,0 Mrd EUR) und dem ersten Quar-
tal 2016 (44,4 Mrd EUR) um 5,7%.

" Redaktionsschluss: 21. Juli 2016.
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Der nichtfinanzielle  Unterneh-
menssektor titigte in den letzten vier
Quartalen Finanzinvestitionen im
Ausmal} von 20,7 Mrd EUR; transak-
tionsbedingt wurde davon im ersten
Quartal 2016 frisches Kapital in Hohe
von 8,2 Mrd EUR veranlagt. Nicht
transaktionsbedingte ~ Veranderungen
durch Preiseffekte fithrten im ersten
Quartal 2016 zu einem Riickgang des
Geldvermégens in Hohe von 2,8 Mrd
EUR. Auf kumulierter Jahresbasis* der
letzten vier Quartale bedeutet dies eine
Forderungsreduktion durch = Preisef-
fekte von 6,6 Mrd EUR. Grund fir
diesen Riickgang des kumulierten Jah-
reswerts war ein ungunstiges Markt-
umfeld bei Beteiligungen.

Auch die Verbindlichkeitenseite
veranderte sich im Jahresabstand nur
minimal. Der heimische nichtfinan-
zielle Unternehmenssektor hatte im
ersten Quartal 2016 Verbindlichkeiten
in Hohe von 714,2 Mrd EUR, davon
entfielen 483,8 Mrd EUR auf inlandi-
sche und 230,2 Mrd EUR auf auslandi-
sche Glaubiger und Eigentiimer. Wie
auch in den vorangegangenen Berichts-
perioden lag der Schwerpunkt der aus-
stehenden Verbindlichkeiten des Unter-
nehmenssektors bei  Anteilsrechten
(328,4 Mrd EUR) sowie Krediten
(271,6 Mrd EUR). Das Eigenkapital
(Anteilsrechte) wies eine hohe Diversi-
fikation nach Eigentiimersektoren auf.
Dabei spielten grenziiberschreitende
Direktinvestitionen eine wesentliche
Rolle, da rund 40% des Eigenkapitals
aus dem Ausland stammt. Hingegen

wird die Kreditfinanzierung noch
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Darin sind borsen-/nicht borsennotierte Aktien sowie sonstige Anteilsrechte enthalten.

Die jeweils letzten vier Quartale zu einem Jahreswert summiert.

12

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK



immer stark vom inlandischen Finanz-
sektor dominiert (fast 60 %). Auf inldn-
dische Banken entfielen zum Stichtag
Ende Marz 2016 rund 148 Mrd EUR
(55%). Handelskreditverbindlichkeiten
nichtfinanzieller Unternehmen betrugen
im ersten Quartal 2016 43,2 Mrd EUR.
Davon stammten zwei Drittel aus dem
Inland (26,5 Mrd EUR) und ein Drittel
aus dem Ausland (16,7 Mrd EUR).
Schulden 6sterreichischer nichtfinan-
zieller Unternechmen auf Basis der
Emissionen von verzinslichen Wert-
papieren betrugen im ersten Quartal
2016 43,1 Mrd EUR (Inland: 14,1 Mrd
EUR; Ausland: 29,0 Mrd EUR). Ubrige
Verbindlichkeiten® spiclten auf der Passiv-
seite der Bilanz des Unternehmenssek-
tors mit 27,8 Mrd EUR eine eher unter-
geordnete Rolle. Ein nicht unwesentli-
cher Posten ist die Riickstellungsposition
fir Pensionen gegentiber Haushalten im
Ausmal von 10 Mrd EUR.

Die Differenz zwischen dem Geld-
vermégen (2016Q1: 474,6 Mrd EUR)
und den Verbindlichkeiten (714,2 Mrd
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EUR) der Unternehmen ergibt sich aus
den nichtfinanziellen Bilanzpositionen®.
Die Finanzierung des Unternch-
menssektors betrug transaktionsbedingt
im ersten Quartal 2016 3,3 Mrd EUR.
Auf kumulierter Jahresbasis betrachtet,
entsprach ~ die  transaktionsbedingte
Unternechmensfinanzierung 15,3 Mrd
EUR. Verglichen mit dem kumulierten
Wert des Vorjahres (8,1 Mrd EUR) zeigt
sich, dass der Unternechmenssektor
weiterhin verstirkt frisches Kapital auf-
nahm. Auf Grund negativer Bewer-
tungseffekte gingen die Verbindlichkei-
ten nichtfinanzieller Unternehmen auf
kumulierter Jahresbasis um 17,7 Mrd
EUR zurtck. Die dominanteste Finan-
zierungsform  nichtfinanzieller Unter-
nechmen war im ersten Quartal 2016,
wie auch schon in den vorangegangenen
Berichtsperioden, die Finanzierung iiber
Anteilsrechte (9,1 Mrd EUR).
Osterreichische nichtfinanzielle
Unternehmen hatten im ersten Quartal
2016 eine nicht konsolidierte Verschul-
dungsquote von 117,5%. Demgegeniiber

Grafik 1

Verbindlichkeiten des nichtfinanziellen Unternehmenssektors 2016Q1
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Quelle: OeNB.

° Darin sind Verbindlichkeiten aus Pensionsversicherungen, Finanzderivaten und sonstige Verbindlichkeiten enthalten.

® Darunter fallen hauptsdchlich Sachanlangen wie beispielsweise Immobilien im Unternehmensbesitz
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lag die konsolidierte Verschuldungs-
quote’ bei 111,5%. Diese Entwicklung
der konsolidierten sowie der unkonsoli-
dierten Verschuldungsquote des nicht-
finanziellen Unternehmenssektors ver-
deutlicht die steigende Wichtigkeit der
innersektoralen  Fremdkapitalfinanzie-
rung der Unternchmen.

Haushalte

Das verfiigbare Einkommen des Haus-
haltssektors® im ersten Quartal 2016
betrug, auf kumulierter Jahresbasis
betrachtet, 192,8 Mrd EUR. Verglichen
mit dem Wert des Vorjahres (190,4
Mrd EUR) bedeutet dies einen Zu-
wachs in Hohe von 1,3%. Die Netto-
Ersparnisbildung fiir den gleichen Zeit-
raum betrug 13,8 Mrd EUR (Vorjahres-
wert: 14,1 Mrd EUR). Die daraus
resultierende Sparquote” zeigt, dass der
osterreichische  Haushaltssektor im
ersten Quartal 2016 auf kumulierter
Jahresbasis mit 7,1% unter dem Vor-
jahreswert von 7,4 % lag.

Das Geldvermégen der privaten
Haushalte betrug im ersten Quartal
2016 613,8 Mrd EUR. Dies entspricht
einem Riickgang von 0,2 % verglichen
mit dem Vorjahreswert (615,3 Mrd
EUR). Dieser Riickgang (1,5 Mrd EUR)
entstand auf Grund der ungiinstigen
Marktentwicklung und der daraus re-
sultierenden  negativen  Preiseffekte.
Vor allem die negative Kursentwicklung
von Investmentzertifikaten (3,9 Mrd
EUR) sowie borsennotierten Aktien
(2,2 Mrd EUR) minderten den Wert
des veranlagten Geldvermégens der
osterreichischen Haushalte.

Die traditionell wichtigsten Posten
des Geldvermdgens der Haushalte sind
Einlagen (232,0 Mrd EUR) sowie In-
vestitionen in sonstige Anteilsrechte'
(105,5 Mrd EUR) und Portfolioinvesti-
tionen" (76,4 Mrd EUR). Trotz der
momentan vorherrschenden Niedrig-
zinspolitik legten 6sterreichische Haus-
halte ihr Kapital vermehrt in Form von
Einlagen an. Verglichen mit dem Wert
des ersten Quartals 2015 (225,2 Mrd
EUR) zeigt sich ein Wachstum von
3,0%. Ein seit mehreren Berichtsperio-
den anhaltender Trend ist die Verschie-
bung von langfristig gebundenen Einlagen
zu taglich fillige Einlagen. Wihrend
langfristig  gebundene Einlagen im
ersten Quartal 2015 noch 126,7 Mrd
EUR ausmachten, verringerte sich die-
ser Wert mit erstem Quartal 2016 auf
119,6 Mrd EUR (5,6 %). Taglich fallige
Einlagen allerdings stiegen im gleichen
Zeitraum von 98,5 Mrd EUR auf 1124
Mrd EUR (14,1%). Dies obwohl die
Bestandszinssatze taglich félliger Einla-
gen mit Ultimo Marz 2016 fiir private
Haushalte nur noch 0,2 % p.a. betrugen.

Wie auch in den letzten Berichtspe-
rioden  schichteten  Osterreichische
Haushalte Geldvermégen, das in ver-
zinslichen Wertpapieren veranlagt war,
vermehrt in Investmentzertifikate um.
Im ersten Quartal 2016 hielten sie 37,8
Mrd EUR an verzinslichen Wertpapie-
ren in ihren Depots. Verglichen mit
dem Wert des Vorjahres (40,7 Mrd
EUR) bedeutet dies einen Riickgang
von 2,9 Mrd EUR (7,1%). Die Netto-
veranderung von —2,9 Mrd EUR teilte
sich in —2,3 Mrd EUR Transaktionen

’ Die Verschuldungsquote ist die Relation von Fremdkapital zu Eigenkapital.

8 Private Haushalte einschlieflich selbststandig Erwerbstatiger, Einzelunternehmer sowie privater Organisationen
ohne Erwerbszweck (z. B. Gewerkschaften, kirchliche Organisationen).

’ Die Sparquote errechnet sich aus dem Verhdltnis von gespartem Kapital zu verfiigharem Einkommen (Quelle: Statistik

Austria).

10 Sonstige Anteilsrechte im Geldvermogen der Haushalte beinhalten beispielsweise Beteiligungen an Privatstiftungen

sowie an inlandischen GmbHs.

H Portfolioinvestitionen enthalten borsennotierte und nicht borsennotierte Aktien sowie Investmentzertifikate.
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Grafik 2

Geldvermégen des Haushaltssektors in Osterreich

in Mrd EUR
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sowie —0,6 Mrd EUR Preiseffekte auf.
Wahrend somit 2,3 Mrd EUR transak-
tionsbedingt aus verzinslichen Titeln
abgezogen wurden, erfolgte transak-
tionsbedingt eine Aufstockung der
Investmentzertifikate um 3,1 Mrd EUR.
Die Aufgliederung der Nettoverande-
rung spielt ebenso bei den Portfolioinves-
titionen eine wesentliche Rolle. Die Net-
toveranderung betrug zwischen dem ers-
ten Quartal 2015 und der aktuellen
Berichtsperiode —2,5 Mrd EUR. Davon
entfielen 3,9 Mrd EUR auf einen positi-
ven transaktionsbedingten Positionsauf-
bau und einen nicht transaktionsbe-
dingten'” Riickgang von 6,4 Mrd EUR.
Haushalte finanzierten sich im ers-
ten Quartal 2016 mit 174,1 Mrd EUR
tiber Kredite. Verglichen mit dem Wert
des Vorjahres (173,8 Mrd EUR) bedeutet
dies einen Anstieg von 0,2 % (0,3 Mrd

EUR). Auf kumulierter Jahresbasis be-
trachtet zeigt sich, dass ésterreichische
Haushalte auf Grund des niedrigen
Zinsniveaus verstarkt Kredite aufnah-
men (3,0 Mrd EUR). Der durchschnitt-
liche Kreditzinssatz fir Haushalte be-
trug im ersten Quartal 2016 2,5%.
Aufgrund negativer nicht transaktions-
bedingter Veranderungen ging der
Wert der Kreditverbindlichkeiten auf
kumulierter Jahresbasis betrachtet um
2,7 Mrd EUR zuriick. Hauptverant-
wortlich fiir diesen Riickgang sind
Wechselkursveranderungen des Schwei-
zer Frankens. Wie auch schon in den
Berichtsperioden davor lag der Lowen-
anteil der Kreditfinanzierung  bei
Wohnbaukrediten, die im ersten Quar-
tal 2016 mit 118,8 Mrd EUR rund
68% der gesamten Verbindlichkeiten
(174,1 Mrd EUR) ausmachten.

12 Darunter fallen Bewertungseffekte wie Wechselkurse oder Kursschwankungen von Wertpapieren.

STATISTIKEN Q3/16

15





