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Maliges Einlagenwachstum

Wesentliche Entwicklungen im inlandischen Finanzwesen

im dritten Quartal 2013

Historisch niedrige Zinssdtze bewirken ein mdBiges Einlagenwachstum, bedeuten aber giinstige
Finanzierungsbedingungen fiir nichtfinanzielle Unternehmen. Das geringe Kreditwachstum
nichtfinanzieller Unternehmen diirfte vorrangig auf nachfragebedingte Faktoren zuriick-
zufiihren sein, wie die Einlagenhochststdnde nichtfinanzieller Unternehmen im Jahr 2013
widerspiegeln. Angesichts des historisch niedrigen Einlagenzinsniveaus hielt der Trend zu
alternativen Anlageprodukten, wie Investmentfonds, Lebensversicherungen und Unternehmens-

anleihen bei privaten Haushalten weiter an.

1 Weiterhin riicklaufige
unkonsolidierte Bilanzsumme
Die unkonsolidierte Bilanzsumme der
osterreichischen Kreditinstitute redu-
zierte sich im Jahresabstand bis zum
September 2013 um knapp 50 Mrd
EUR oder 6,5% auf 932,2 Mrd EUR.
Fiir den Riickgang waren insbesondere
der Zwischenbankverkehr und gerin-
gere sonstige Inlandsforderungen und

-verbindlichkeiten verantwortlich.

Die Anteile der Top-3, Top-5 bzw.
Top-10-Banken an der gesamten Bilanz-
summe machten Ende Juni 2013 28,7%,
37,0% bzw. 49,4 % aus.

2 Leichte Wachstumsverlang-
samung bei Krediten an
nichtfinanzielle Unternehmen?

Der um Wechselkurseffekte, Abschrei-
bungen und Reklassifikationen berei-
nigte Jahresverdnderungswert des Kre-
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Unkonsolidierte Bilanzsumme der in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitute
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B Bilanzsumme (linke Achse)

Quelle: OeNB.

== \eranderung zum Vorjahr (rechte Achse)

' Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Aufenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdr-
statistiken, christian.probst@oenb.at, norbert.schuh@oenb.at. Die Autoren danken den Mitarbeitern der
Abteilung Statistik — Aufsicht, Modelle und Bonitdtsanalysen fiir wertvolle Vorarbeiten.

2 Im Folgenden werden Daten der Monetdrstatistik beniitzt, da die Standverdnderungen um nichttransaktions-

bedingte Verdnderungen bereinigt werden kénnen.
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Grafik 2

Bereinigte Veranderung der Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen

im Vorjahresvergleich
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ditvolumens an nichtfinanzielle Unter-
nehmen in Osterreich lag Ende
September 2013 bei 0,5 %. Angesichts

des extrem hohen Einlagenbestands

der nichtfinanziellen Unternehmen
(52,6 Mrd EUR) — dieser iibersteigt de-
ren Jahresinvestitionsvolumen — bei

historisch niedrigen Einlagenzinssatzen
kann davon ausgegangen werden, dass
die Wachstumsverlangsamung der Kre-
dite vorrangig nachfrageseitig begriin-
det ist.

Ein Vergleich der Entwic_klung der
Kredite an Unternehmen in Osterreich
mit jenen in Deutschland und dem
Durchschnitt des Euroraums zeigt die
relativ giinstige Situation der heimi-
schen Unternehmen. Die Wachstums-
rate der Kredite an Unternchmen in
Osterreich lag: mit 0,5% im Septem-
ber 2013 iber jener Deutschlands
(—0,2 %) und deutlich tiber dem Durch-
schnitt des Euroraums von —3,5 %. Der
Kreditriickgang im Euroraum ist auf
Lander mit schwerwiegenden wirtschaft-

lichen Problemen wie Spanien (—14,4 %)
zurickzufiihren. Auch das Kredit-
wachstum Italiens lag mit —4,2 % unter
dem Durchschnitt des Euroraums.

Beim Wachstum der Kredite an
private Haushalte in Osterreich zeich-
nete sich seit Jahresmitte 2013 ein
leichter Aufwartstrend ab. Hervorge-
rufen wurde diese Trendumkehr sowohl
durch die Entwicklung der Jahres-
wachstumsrate bei Wohnbaukrediten
von +1,6% im Mai auf +2,1% im
September als auch durch den positiven
Trend bei Konsum- und Sonstigen
Krediten. Obwohl die Wachstums-
raten in Osterreich bei Konsum- und
Sonstigen Krediten im September 2013
mit jeweils —1,1% noch im negativen
Bereich lagen, gab es seit Mai 2013
(-2,3% bzw. —2,0%) eine Aufwirts-
tendenz. Im Durchschnitt des Euro-
raums war hingegen im Laufe des Jah-
res noch keine Erholung des Kredit-
wachstums bei privaten Haushalten
erkennbar.
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Grafik 3

Bereinigte Verinderung der Kredite an private Haushalte in Osterreich

und im Euroraum im Vorjahresvergleich
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Grafik 4

Jahreswachstumsrate der Kredite an private Haushalte nach Verwendungszwecken
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3 MaibBiges Einlagenwachstum
angesichts historisch niedriger
Einlagenzinssitze

Angesichts historisch niedriger Ein-

lagenzinssitze und leicht riicklaufiger

Realeinkommen tiberrascht die mafige

Einlagenentwicklung nur bedingt. Ins-

gesamt verlangsamte sich das Einlagen-

wachstum im Jahresabstand gering-
figig von 1,8 % im September 2012 auf
1,1% im September 2013. Hierfiir ver-
antwortlich war die Normalisierung
der Zuwachsraten fir nichtfinanzielle
Unternehmen, Zentralstaat und Sons-
tiger Staat (vor allem Sozialversiche-
rungstrager).
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Das Einlagenwachstum  privater
Haushalte erhohte sich von 0,4% im
September 2012 auf 0,7% im Septem-
ber 2013. Angesichts der niedrigen
Zinssatze und einer flachen Zinsstruk-
turkurve vollzog sich innerhalb des
Einlagensegments eine deutliche Um-
schichtung zugunsten taglich félliger
Einlagen. Dieser Trend ist bereits seit
Ausbruch der Finanzkrise zu beobach-
ten, verstdarkte sich jedoch innerhalb
der vergangenen vier Quartale spiirbar.
Der Zuwachs im Jahresabstand erhohte
sich von 4,2 % im September 2012 auf
12,5% im September 2013. Gebun-
dene Einlagen haben hingegen deutlich
an Attraktivitat verloren. Sparer suchen
in Zeiten mangelnder Orientierung
nach groBtmoglicher Flexibilitit, um
jederzeit rasch auf Verdnderungen
reagieren zu konnen. Nach einem
Riickgang der Einlagen mit Bindungs-
frist von —1,4% im September 2012
betrug dieser im September 2013
—5,2%.

Durch diese Entwicklungen kam es
zu  Verschiebungen der sektoralen
Struktur der Einlagen. Der Anteil der
privaten Haushalte an den gesamten
Einlagen ging in den letzten Jahren
zwar zuruck blieb aber mit Uiber 70 %
der wichtigste Sektor. Die Bedeutung
der nichtfinanziellen Unternehmen
und des Staates und hier vor allem
der Sozialversicherungstriger nahm da-
gegen zu.

Die Liquiditatspraferenz angesichts
der niedrigen Zinssatze lasst sich auch
aus Grafik 6 ablesen. Ende des Jahres
2008 lag knapp ein Drittel der Einlagen
auf taglich falligen Konten. Per Ende
September 2013 war dieser Anteil auf
tiber 46 % angestiegen.

MaBiges Einlagenwachstum

Tabelle 1
Einlagen von 6sterreichischen Nichtbanken
Stand Jahresabstand
Sep. 13
Sep. 13 Sep. 12
in Mio EUR | in %
Insgesamt 295.647 1,1 1.8
Private Haushalte 211149 0,7 04
Nichtfinanzielle Unternehmen 52.618 14 6,6
Sonstige Finanzintermedidre 11.708 -03 -129
Versicherungen und Pensionskassen 5.100 -0,2 —4.0
Sonstiger Staat 11.600 6,5 253
Zentralstaat 3472 110 26,5
Quelle: OeNB.
Tabelle 2
Einlagen von privaten Haushalten
Stand Jahresabstand
Sep. 13
Sep. 13 Sep. 12
in Mio EUR | in %
Insgesamt 211149 0,7 04
Taglich fallig 79.397 12,5 42
Einlagen mit Bindungsfrist 131.737 =52 -14
Bindungsfrist bis 1 Jahr 65.716 -128 33
Bindungsfrist 1 bis 2 Jahre 25.895 12,2 -8,0
Bindungsfrist Uber 2 Jahre 40.126 =11 =55
Quelle: OeNB.
Grafik 5

Sektorale Verteilung der Einlagen
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Grafik 6

Einlagen von inlandischen Nichtbanken nach Fristigkeit

in Mrd EUR
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4 Weiterhin giinstige
Finanzierungsbedingungen fiir
nichtfinanzielle Unternehmen
und private Haushalte

4.1 Deutlich niedrigere Zinssitze fiir

osterreichische nichtfinanzielle
Unternehmen

Osterreichische nichtfinanzielle Unter-
nehmen konnten nach wie vor von
glinstigen Kreditzinssitzen profitieren.
Sie bezahlten im laufenden Jahr fir
Kredite bis 1 Mio EUR — betreffen
hiufig Kredite an kleine und mittlere

Unternechmen (KMU) — um 40%
weniger an Zinsen als Unternchmen im
Euroraum. Fiur Kredite tber 1 Mio
EUR betrug der Zinsvorteil immerhin
mehr als ein Finftel. Obwohl sich die
Zinssitze im laufenden Jahr nur gering-
figig veranderten, lagen die Zinssitze
fir osterreichische KMU im Septem-
ber 2013 um rund 20 Basispunkte unter
dem Jahresdurchschnitt 2012. Far
GroBkredite belief sich der entspre-
chende Zinsriickgang auf 15 Basis-
punkte.

Grafik 7
Kreditzinssdtze fiir nichtfinanzielle Unternehmen im Neugeschift
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Grafik 8

Kreditzinssatze fiir nichtfinanzielle Unternehmen im Neugeschiaft

in %
7,0

65 = T —————

6.0
55
50
4,5
4,0

35

30

25 em—  ——

20
Sep. Okt. Nov.

2012

= Konsum in Osterreich
== Wohnbau in Osterreich

Dez. Jan. Feb.

== Konsum im Euroraum
== \Wohnbau im Euroraum

Quelle: OeNB, EZB.

Marz

4.2 Zinsvorteil fir private Haushalte
bleibt bestehen

Obwohl die Tiefpunkte bei Konsum-
und Wohnbaukrediten in Osterreich
zuletzt wieder tberschritten wurden,
lagen die Zinssitze fiir diese Kredit-
kategorien im Durchschnitt des Euro-
raums deutlich hoher. Ein Kunde im
Euroraum musste fiur Konsumkredite
um fast 40 % mehr und fiir Wohnbau-
kredite um fast ein Viertel mehr an
Zinsen bezahlen als
Osterreich.

ein Kunde in

5 Verstarktes Interesse der
privaten Haushalte an
Investmentfonds

Die privaten Haushalte zeigten mit
einem Kauftiberhang von 1,33 Mrd
EUR in den ersten drei Quartalen 2013
(Vergleichsperiode 2012: —0,17 Mrd
EUR) wieder ein verstarktes Interesse
an Investmentfonds. Zudem haben die
fir die Pensionsvorsorge der privaten
Haushalte verantwortlichen Sektoren —
Versicherungen, Pensionskassen und

Betriebliche Vorsorgekassen — 0,81 Mrd
EUR investiert. Nettoverkaufer waren
hingegen auslandische Investoren und
Banken.

Gute Performancedaten des vergan-
genen Jahres und weiterhin sehr nied-
rige Zinsen beeinflussten die Investi-
tionsentscheidung der Fondsanleger
vor allem im Janner 2013 sehr stark zu-
gunsten von Investmentfonds. Befiirch-
tungen iiber die zu Ende gehende Nied-
rigzinsphase und damit einhergehende
Kursverluste fihrten in den folgenden
Monaten Vorsichtigeren
Anlageverhalten. Die Aussage des US-
Notenbankprisidenten Bernanke vom
Juni 2013, dass die US-Wirtschaft
weniger geldpolitische Unterstiitzung
durch die Notenbank brauche, fihrte
zu einem kurzfristigen Zinsanstieg und
vor allem die Kapitalabfliisse der Aus-
lander verstarkten sich.

Die dennoch erfolgte Fortsetzung
des Anleihekaufprogramms in den USA
und die Leitzinssenkung der EZB im
Juli 2013 entspannten die Situation

zu einem
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Grafik 9
Nettomittelveranderung, Ausschiittung, Kurswertveranderung und
Veranderung des veranlagten Kapitals
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B Bereinigte Nettomittelveranderung
== Verdnderung des Fondsvolumens konsolidiert

Quelle: OeNB.

Ausschiittungen zum Ex-Tag
== Nettokapitalzufluss und -abfluss

B Kurswertveranderungen und Ertrége

wieder, sodass insgesamt ein Kaufiiber-
hang von 1,59 Mrd EUR (+1,3%) erzielt
wurde. Unter Abzug der Ausschiittun-
gen von 1,03 Mrd EUR zeigte sich ein
Nettokapitalzufluss von 0,56 Mrd EUR
(+0,44%). Zuziglich Kursgewinnen
von 2,06 Mrd EUR erhohte sich das
konsolidierte Fondsvolumen um 2,62 Mrd
EUR (+2,1 %) auf 129,45 Mrd EUR.
Der aktuelle Stand entspricht in
etwa der Hohe des dritten Quartals 2005.
Das nicht konsolidierte Fondsvolu-
men erhohte sich bis September 2013
um 2,51 Mrd EUR bzw. 1,7% auf
150,33 Mrd EUR. Die Zuflisse aus
Transaktionen zeigten eine Hohe von
2,23 Mrd EUR und die zu verbuchen-

den Bewertungsgewinne betrugen 0,28
Mrd EUR.

Im Vergleich zum Euroraum war
die Volumenentwicklung der osterrei-
chischen Fonds allerdings unterdurch-
schnittlich. Wahrend der gesamte Euro-
raum eine Zunahme des nicht kon-
solidierten Fondsvolumens (inklusive
,Fonds in Fonds“-Veranl@gungen) von
5,5 % erzielte, erreichte Osterreich mit
1,7% weniger als ein Drittel des Wer-
tes im Euroraum.

Damit fiel der Anteil des Fonds-
volumens osterreichischer Fonds am
Euroraum Ende September 2013 auf
1,91% (Dezember 2012: 1,98 %, De-
zember 2011: 2,07 %).

Grafik 10

Anteil Osterreichs am WWU-Fondsvolumen inklusive Geldmarktfonds
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Bei Betrachtung der Investitions-
struktur des Fondsvolumens zeigt sich,
dass in den ersten drei Quartalen 2013,
mit Ausnahme von inlandischen Immo-
bilien und Sachanlagen, Inlandswerte
abgebaut und in Auslandswerte inves-
tiert wurden.

Bei den Investitionen in Auslands-
werte dominierten vor allem die Ren-
tenwerte mit 1,91 Mrd EUR (+3,0%),
wahrend inlindische Rentenwerte in
der Hohe von 0,45 Mrd EUR (-2,6 %)
verkauft wurden. In auslandische Aktien
und Beteiligungspapiere wurden 0,37
Mrd EUR (+2,6 %) investiert, im Inland
hingegen in der Hoéhe von 0,14 Mrd
EUR (-3,8%) verkauft. Bemerkens-
wert ist das immer starker werdende
Engagement der Immobilienfonds in
auslandische Immobilien. So wurde bis
September 2013 mit 61 Mio EUR be-
reits fast doppelt so viel investiert als
im gesamten Vorjahr. Im Inland wurde
hingegen nur rund die Hilfte des Vor-
jahreswertes gekauft. Auslindische In-

vestmentzertifikate wurden in der Hohe
von 0,33 Mrd EUR aufgestockt, wih-
rend inlandische Investmentzertifikate
in der Hohe von 0,47 Mrd EUR abge-
baut wurden. Mit 0,51 Mrd EUR rela-
tiv kraftig, wurden die Cash-Bestinde
angehoben.

Von Anfang Janner bis Ende Septem-
ber 2013 ergab sich eine kapitalgewichtete
durchschnittliche Gesamtperformance
aller osterreichischer Investmentfonds
(Publikumsfonds und Spezialfonds) von
1,6 %. Dabei verzeichneten Aktienfonds
Kursgewinne von 7,7%, Mischfonds
ein Plus von 1,7%. Rentenfonds zeigten
einen Verlust von 0,3 %. Immobilien-
fonds konnten +1,9 % und Hedgefonds
ein Plus von 0,1 % erzielen. Geldmarkt-
fonds erreichten eine Performance von
+0,1%. Ein stirker negatives Ergebnis
zeigte mit —3,2 % die Kategorie Sonstige
Fonds (Rohstofffonds, Fonds mit sehr
spezifischem Investmentfocus, etc.),
die allerdings nur ein sehr geringes
Volumen aufweist.

Tabelle 3

Ausgewihlte Kennzahlen aus dem Bereich der Finanzstatistik

unkonsolidiert Stand Jahresabstand

Sep. 2013

Q313 Q312

Anzahl der Hauptanstalten 799 —13 =4
Anzahl der Auslandstéchter (>25%) 96 —7 -2

in Mio EUR | in %
Bilanzsumme 932.235 —6,5 1,6
Einlagen von Nichtbanken' 295.649 11 1,8
Kredite an Nichtbanken' 328.589 -04 1,8
Kredite an private Haushalte' 139.182 08 08
Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen'’ 141.485 0,5 2,7
Vermogensbestand Pensionskassen 17.029 53 11,0
Verwaltetes Vermogen Investmentfonds 150.329 30 4,8

in% | in Prozentpunkten
Anteil der FW-Kredite an Gesamtkrediten 129 24 2.7
Anteil der Kredite in JPY an FW-Krediten insgesamt 4,7 22 08
Anteil der Kredite in CHF an FW-Krediten insgesamt 878 21 -0,5

Quelle: OeNB.

" Monetdrstatistik: Der Jahresabstand ist um nicht transkationsbedingte Verdnderungen bereinigt.
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