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Geldvermdgensbildung und Finanzierung des
privaten Sektors im ersten Quartal 2012

1 Finanzverhalten des
Haushaltssektors

Das verfiigbare Einkommen des Haus-
haltssektors’ betrug vom zweiten Quar-
tal 2011 bis zum ersten Quartal 2012*
kumuliert 176,2 Mrd EUR; das ent-
sprach einem nominellen Zuwachs von
3,7% gegeniiber den vier vorangegan-
genen Quartalen. Gleichzeitig schwachte
sich im ersten Quartal 2012 die Infla-
tion gegeniiber 2011 deutlich ab und
erreichte im Marz 2012 2,6%. Auf
Jahresbasis soll im Jahr 2012 das ver-
fiighare nominelle Haushaltseinkom-
men gemdll der Juni-Prognose der
Oesterreichischen Nationalbank (OeNB)
nominell um 3,3% (2011: 2,6 %) bzw.
real um 0,8 % (2011: —0,2 %) steigen,
die Inflationsrate soll auf 2,4 % sinken.
Die Ersparnisbildung erreichte auf
Jahresbasis 13,8 Mrd EUR und stieg
damit um rund 1,8% gegeniiber dem
Vergleichszeitraum der vier vorange-
gangenen Quartale. Die Sparquote er-
gab somit auf kumulierter Basis (vier
Quartale) bis zum ersten Quartal 2012
einen Wert von 7,8% (2011: 7,5 %).
Fur 2012 wird in der aktuellen Juni-
Prognose der OeNB eine Sparquote
von 7,4 % angenommen.

Die Geldvermégensbildung des Haus-
haltssektors betrug im ersten Quartal
2012 4,1 Mrd EUR bzw. in den letzten
vier Quartalen kumuliert 11,6 Mrd
EUR; dieser Wert entsprach nahezu
dem Vergleichswert der vorangegange-
nen vier Quartale. Von der gesamten
Geldvermégensbildung des Haushalts-

sektors entfielen im ersten Quartal
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2012 3,8 Mrd EUR auf private Haus-
halte (exklusive private Organisationen
ohne Erwerbszweck). Auf kumulierter
Jahresbasis bis zum ersten Quartal
2012 investierten die privaten Haus-
halte 10,9 Mrd EUR in Finanzanlagen.

Bei der Wahl der Veranlagungsfor-
men setzte sich das Finanzverhalten aus
dem Jahr 2011 im ersten Quartal 2012
fort, da knapp zwei Drittel des Ver-
mogensaufbaus auf Einlagen entfielen.
Dieser Anstieg im Wachstumsbeitrag
zeichnete sich bereits seit dem zweiten
Quartal 2011 ab. Der starke Zuwachs
von Bankanleihen, der noch im ersten
Semester vorherrschend war, drehte
sowohl im vierten Quartal 2011 als
auch im ersten Quartal 2012 in ,Netto-
verkaufe®, die nicht zuletzt auf Tilgun-
gen zuriickzufithren waren. Per saldo
wurden im ersten Quartal 2012 Anlei-
hen in Hohe von knapp 0,5 Mrd EUR
vom Haushaltssektor verkauft. Dieser
Riickgang wurde nur durch den weiter-
hin anhaltenden Erwerb von inlandi-
schen Unternehmensanleihen in Hohe
von rund 150 Mio EUR gedampft. Un-
geachtet eines kurzfristigen Anstiegs
der Aktienkurse im ersten Quartal
2012 wurden sowohl in- als auch aus-
landische Aktien per saldo verkauft,
wenngleich der Transaktionswert mit
rund 100 Mio EUR eher gering ausfiel.
Ein ahnliches Bild zeichnete sich auch
fir die per saldo durchgefithrten Des-
investitionen in Investmentzertifikate
ab. Damit kam es im ersten Quartal
2012 in Summe zu einem transaktions-
bedingten Riickgang der Investitionen

Oesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Auflenwirtschaft, Finanzierungsrechnung, Monetarstatistiken,

Private Haushalte einschlieflich selbststandig Erwerbstatiger, Einzelunternehmer sowie privater Organisationen

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

Nachfolgend auch als kumulierter Jahreswert bezeichnet.
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in handelbare Wertpapiere in Héhe von
rund 0,8 Mrd EUR. In den letzten vier
Quartalen losten die privaten Haus-
halte ihre Portefeuilles um rund 1 Mrd
EUR insgesamt auf. Die tblicherweise
niveaustabilisierenden Erhéhungen der
Geldvermégensbildung durch Ansprii-
che aus Lebensversicherungen und
kapitalgedeckten Pensionsanspriichen
verzeichneten einen  Riickgang im
Wachstum. Der Zuwachs im ersten
Quartal 2012 machte rund 0,7 Mrd
EUR aus. In den letzten vier Quartalen
stiegen diese Anspriiche um 1,9 Mrd
EUR und machten damit nur 16 % der
Geldvermégensbildung aus. Neben der
privaten Vorsorge spielt diese Veran-
lagungsform auch eine entscheidende
Rolle als Tilgungstrager fir endfallige
Kredite (meist in Fremdwahrung deno-
miniert).

Mit einem Anteil von rund 59 %
waren die inlandischen Banken auf-
grund der hohen Bedeutung der Ein-
lagenzuwachse in der Geldvermogens-
bildung der gesamten Finanzinvestitio-
nen erste Zieladresse des Haushalts-
sektors. In den letzten vier Quartalen
betrug der Anteil rund 63 %.

Das Geldvermdgen stieg trans-
aktionsbedingt im ersten Quartal 2012
um 0,8 %, die gesamte Nettoverdnde-
rung des Geldvermogens betrug 1,9 %
und reflektierte neben den Finanzver-
anlagungen auch die kurzfristigen An-
stiege der Marktwerte der im Besitz
der privaten Haushalte befindlichen
handelbaren Wertpapiere und der fonds-
und indexgebundenen Lebensversiche-
rungsanspriiche. Im zweiten Quartal
2012 gab es allerdings eine starke
Gegenbewegung bei den Marktwerten.
Das Geldvermogen erreichte Ende
Mairz 2012 ein Volumen von 519 Mrd

> Geldvermogen abziiglich Verbindlichkeiten.

EUR, das entsprach fast dem Dreifa-
chen des netto verfiigbaren jahrlichen
Haushaltseinkommens. Die transak-
tionsbedingte Jahreswachstumsrate des
Geldvermégens betrug bis zum ersten
Quartal 2012 2,3 %, jene der Nettover-
anderung des Geldvermdgens 1,8 %.

Die gesamte Neufinanzierung ging
im ersten Quartal 2012 per saldo mini-
mal zurtick. Wihrend die Kreditfinan-
zierung fiir Wohnbauzwecke einen
transaktionsbedingten Zuwachs von
0,7 Mrd EUR erreichte, gingen sowohl
die Finanzierungen fiir Konsumkredite
als auch fiir sonstige Kredite (die nicht
unwesentlich von selbststindig Er-
werbstatigen und Einzelunternechmern
gepragt sind) zuriick. Diese Entwick-
lung beecinflusste auch das kumulierte
Ergebnis der letzten vier Quartale. Ins-
besondere die Riickginge in der Kon-
sumfinanzierung zeigten einen linger-
fristigen Trend. Der Stand der gesam-
ten Verbindlichkeiten (aus Krediten
und sonstigen Verbindlichkeiten) per
Ende Marz 2012 blieb mit rund
167 Mrd EUR auf einem Niveau, das
seit dem zweiten Quartal 2011 ausge-
wiesen wird. Davon waren 144 Mrd
EUR bei inlandischen Banken (86 %)
bzw. 108,6 Mrd EUR fiir Wohnbau-
finanzierungen (insbesondere von Ban-
ken und offentlichen Stellen) aushaf-
tend.

Der Nettofinanzierungsiiberschuss
des Haushaltssektors betrug im ersten
Quartal 2012 3,9 Mrd EUR. Der Haus-
haltssektor kumulierte damit in den
letzten vier Quartalen einen positiven
Finanzierungssaldo in Héhe von 9 Mrd
EUR (5% des verfiigharen Haushalts-
cinkommens). Das Nettogeldvermo-
gen® stieg seit Jahresende 2011 um
2,7% auf 351 Mrd EUR.
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Grafik 1

Geldvermogensbildung und Finanzierung des Haushaltssektors
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Quelle: OeNB.
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2 Finanzverhalten der nicht-
finanziellen Unternehmen
Die Bruttoinvestitionen betrugen im
letzten Jahr bis zum ersten Quartal
2012 50,8 Mrd EUR; das entsprach
einem Anstieg von 11 % gegeniiber dem
vorangegangenen Jahreswert. Die Unter-
nehmen konnten durch eine um 6,5 %
gestiegene Ersparnisbildung (nicht zu-
letzt aufgrund erhohter Betriebstiber-
schiisse) einen wesentlichen Teil ihrer
realwirtschaftlichen und finanziellen
Investitionen aus Eigenmitteln finan-
zieren.

Die finanziellen Investitionen (Geld-
vermégensbildung) der Unternechmen
erreichten in den letzten vier Quar-
talen 20,9 Mrd EUR, etwas weniger als
die Halfte (9,3 Mrd EUR) entfiel auf
das erste Quartal 2012. Jeweils rund
ein Drittel betrugen die gewéhrten

Kredite einschlieBlich Handelskredi-
ten, meist strategische Beteiligungs-
erwerbe sowie Portfolioinvestitionen®,
verursacht durch einen starken Anstieg
der Bankeinlagen im Ausmal} von
2,6 Mrd EUR. Ein derart hoher Zu-
wachs wurde das letzte Mal fiur das
vierte Quartal 2009 festgestellt. Aller-
dings erfolgte der Zuwachs im ersten
Quartal 2012 ohne wesentliche Substi-
tutionen mit anderen liquiden Finanz-
anlagen und unterbrach die tenden-
zielle Verringerung der Einlagenposi-
tion. Das gesamte Geldvermégen des
Unternchmenssektors  betrug  Ende
Mairz 2012 466 Mrd EUR; das ent-
sprach einem transaktionsbedingten
Zuwachs von 2% gegeniiber dem Jah-
resultimo 2011. Die Jahreswachstums-
rate in den letzten vier Quartalen be-
trug 4,8 %.

0 Erhéhung des Bargeld- und Einlagenbestands sowie der Nettoerwerb von verzinslichen Wertpapieren und Invest-

mentzertifikaten.
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Grafik 2

Geldvermogensbildung und Finanzierung des Unternehmenssektors
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Die AuBenfinanzierung7 erreichte
auf Jahresbasis 15 Mrd EUR, rund ein
Viertel davon entfiel auf das erste
Quartal 2012 (3,8 Mrd EUR). Unter-
nehmen finanzierten sich im ersten
Quartal 2012 Gber Kredite und Wert-
papieremissionen in Héhe von 1,3 Mrd
EUR. Kreditfinanzierung und Wert-
papieremissionen hielten sich dabei die
Waage. Seit dem Jahr 2006 nimmt
jedoch der Anteil der Wertpapieremis-
sionen an der Fremdkapitalfinanzie-
rung aus Krediten und Wertpapier-
emissionen (aulerhalb des Unterneh-
mensscktors) kontinuierlich zu und der
Jahreswert ubertrifft den Kreditanteil
seit dem vierten Quartal 2011. Einen
steigenden Anteil an diesem Zuwachs
haben seit Ausbruch der Finanzkrise
Unternechmen auBlerhalb des traditio-
nell auf dem Kapitalmarkt verankerten
offentlich-kontrollierten Unternehmens-
bereichs. Zusatzlich finanzierte sich der

Unternehmenssektor tiber Handelskre-
dite in Hohe von 1,3 Mrd EUR sowie
tiber Eigenkapitalzuwachse mit einem
Transaktionsvolumen von rund 1 Mrd
EUR.

Die  Bruttoverpflichtungsposition
erhohte sich seit Jahresbeginn 2012 um
11 Mrd EUR auf 704 Mrd EUR. Neben
dem transaktionsbedingten Zuwachs
stiegen die Marktwerte der von Unter-
nehmen emittierten verzinslichen Wert-
papiere und borsennotierten Aktien
um 6,3 Mrd EUR. Ein Riickgang der
Aktienkurse im zweiten Quartal 2012
kompensierte diese buchmafige Erho-
hung der Verpflichtungen aber wieder
groBtenteils.

Der Unternehmenssektor hatte im
ersten Quartal 2012 einen Finanzie-
rungsiiberschuss in Hohe von 5,5 Mrd
EUR, kumuliert tber die letzten vier
Quartale ergibt dies 5,8 Mrd EUR.

Der positive uberhang — zusatzlich zu

7 Einschlieflich der transaktionsbedingten Erhohung des Eigenkapitals.
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jenem des Haushaltssektors — trug da-
mit wesentlich zum insgesamt positi-
ven Finanzierungssaldo der" gesamten
Volkswirtschaft bei. Dieser Uberschuss
der Unternehmen (auf Basis von glei-
tenden Jahreswerten) bestand ohne
Unterbrechung seit dem vierten Quar-
tal 2009. Die Nettoverpflichtungen aus
Geldvermégen minus Verbindlichkei-
ten betrugen zum Ultimo Marz 2012
238 Mrd EUR.

3 Indikatoren fiir den
privaten Sektor

Das Geldvermégen des Haushaltssek-
tors in Relation zum netto verfiigbaren
jahrlichen Einkommen machte zum
Ultimo Marz 2012 rund 294 % aus; in
Relation zum BIP 171%. Die Ver-
pflichtungsposition des Haushaltssek-
tors erreichte zum Ultimo Marz 2012
cinen Anteil von 95 % des verfiigbaren
Einkommens bzw. 55 % des BIP. Geld-
vermdgen und Verbindlichkeiten ver-
zeichneten im Durchschnitt seit dem
Jahr 2006 ein Wachstum in Hohe des
nominellen BIP.

Die Bruttoverbindlichkeiten der
Unternchmen betrugen zum Ultimo
Mairz 2012 232% des BIP, ohne Be-
riicksichtigung der Verbindlichkeiten
der inlandischen Special Purpose
Entities (SPEs)® aus grenziiberschrei-
tenden Direktinvestitionsverbindlich-
keiten waren es 208%. Seit 2006
wuchsen damit die Verbindlichkeiten
im Durchschnitt marginal schneller als
die Wirtschaftsleistung. Das Verhiltnis
der Verschuldung zum Eigenkapital
machte Ende Marz 2012 108 % aus,
ohne SPEs allerdings 138 %.

Der im Rahmen der sogenannten
Macroeconomic Surveillance Scoreboard
Data erhobene Indikator fur die Ver-
schuldung aus Krediten und verzinsli-
chen Wertpapieren des privaten Sek-
tors ergab zum Ultimo Mirz 2012
einen Wert von 162 % des BIP.” Auf Ba-
sis von konsolidierten' Daten betrug
der Wert zum selben Stichtag 145 %.
Die Kreditfinanzierung ergab fiir den
Jahreswert auf Basis der letzten vier
Quartale 3,2%," die konsolidierte Kre-
ditfinanzierung lag bei 2,1 %.

8 Bei SPEs handelt es sich um ausldndisch dominierte Zweckgesellschaften, die tiberwiegend Holdingfunktionen

austiben.

* Der derzeit festgelegte Grenzwert liegt bei 160 % des BIP.

! Die Konsolidierung in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung bedeutet das Herausrechnen der intersektoralen

Forderungen und Verbindlichkeiten innerhalb des Unternehmenssektors.

""" Der derzeit festgelegte Grenzwert liegt bei 15 % des BIP.
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