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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser!

In der Artikelreihe zu den Entwicklungen im Bereich der Monetdrstatistik wirft Klaus Formanek
diesmal einen Blick auf Kredit- und Einlagenzinssdtze fiir private Haushalte und nichtfinanzielle
Unternehmen bzw. das zugrunde liegende Einlagen- und Kreditgeschdft der Banken. Eine der Haupt-
aussagen ist, dass nun vermehrt eine negative Verzinsung von Unternehmensejnlagen in Osterrejch
und im Euroraum auftritt. Dennoch wuchsen Unternehmenseinlagen bei Banken deutlich. Das Kre-
ditwachstum nichtfinanzieller Unternehmen stieg 2020 — nicht zuletzt aufgrund zahlreicher
COVID-19-Hilfsmafinahmen — im April auf einen Hochstwert und sank danach bis Ende des Jahres
wieder auf das Niveau vor der Pandemie. Zusdtzlich unterstiitzte der Gsterreichische Bankensektor die
inldndischen Unternehmen und Haushalte mit Kreditstundungen in Milliardenhohe.

Wie gewohnt werden Ihnen die aktuellen Osterreich—Ergebnisse der euroraumweiten Umfrage tiber
das Kreditgeschdft bei einer Auswahl an Kreditmanagerinnen und -managern von Banken von Gerald
Hubmann prasentiert. Auch hier spiegelt sich die COVID-19-Pandemie sowohl in der Angebots- als auch
der Nachfrageseite der Kreditvergabe, aber auch in den Kreditrichtlinien und Kreditbedingungen wider.

Birgit Bernhard berichtet ihn ihrer Analyse tber die finanzielle Situation der europdischen
borsennotierten Konzerne im Jahr 2019 und im ersten Halbjahr 2020. Sie arbeitet dabei heraus, dass
2019 die Ertragskraft der analysierten europdischen Konzerne riickldufig war. Im ersten Halbjahr
2020 zeigten sich bereits deutlich die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie, die nochmals zu starken
Riickgdngen sowohl beim Betriebs- als auch beim Vorsteuerergebnis fiihrten. Im Landervergleich belegten
die osterreichischen Konzerne im Jahr 2019 bei einer gegeniiber dem Vorjahr geringeren Rentabilitdt
erneut den sechsten Platz unter neun untersuchten Lindern. Wahrend die Eigenkapitalquoten in fast
allen Lindern trotz geringerer, aber dennoch positiver Ergebnisse aufgrund des Bilanzsummenwachstums
durch die Erstanwendung des neuen Leasingstandards IFRS 16 deutlich zuriickgingen, konnten die
osterreichischen Konzerne eine weitgehend stabile Entwicklung verzeichnen.

Das Thema COVID-19-Pandemie spielt auch in der Analyse der osterreichischen Zahlungsbilanz
von Erza Aruqaj und Lisa Reitbrecht eine wesentliche Rolle. So verzeichneten 2020 sowohl die Gesamt-
exporte als auch die -importe einen krdftigen Riickgang im Vergleich zum Vorjahr. Aufgrund der
notwendigen gesundheitspolitischen Mafnahmen war der Reiseverkehr am stdrksten betroffen.
Nichtdestotrotz wirkte sich der Leistungsbilanzsaldo weiterhin positiv auf die osterreichische Wirt-
schaftsentwicklung aus. Auch in den finanziellen Verflechtungen mit dem Ausland hinterldsst die
Pandemie deutliche Spuren. Im Jahr 2020 lag Osterreichs Kapitalbilanzsaldo immer noch im Plus, aber
deutlich unterhalb des Vorjahreswertes.

In seinem Beitrag untersucht Jun Chao Zhan die Entwicklung der inldndischen Investment-
zertifikate im Jahr 2020. Auch diese war vom Ausbruch der COVID-19-Pandemie geprdgt. Nach
betrdchtlichen Turbulenzen im Mdrz (massive Kursverluste und negative Nettotransaktionen) kam es zu
einer raschen Erholung wahrend des Rests des Jahres. So konnte sich das Volumen dsterreichischer
Investmentfonds ab dem zweiten Quartal durch giinstige Kursentwicklungen an den internationalen
Borsen rasch erholen. Investoren nutzten den kurzfristigen Kurseinbruch, um ihr Portfolio an inlandischen
Investmentzertifikaten aufzustocken.

Ein Kurzbericht sowie eine Auswahl von 13 Tabellen erginzen das vorliegende Heft. Auf unserer
Website steht Ihnen unter https://statistik.oenb.at ein umfassendes Datenangebot zur Verfiigung.
In diesem Zusammenhang méchten wir Sie auf folgende Links aufmerksam machen:

Standardisierte Tabellen:

https://www.oenb.at/Statistik/Standardisierte-Tabellen.html

Benutzerdefinierte Tabellen:

https://www.oenb.at/isaweb/dynal.do’lang=DE& go=initHierarchie

Veroffentlichungskalender:

https://www.oenb.at/isaweb/releasehierarchie.do’lang=DE



Ihnen steht das umfangreiche OeNB-Statistikangebot auch kostenlos mobil via App zur Verfiigung.
Diese wird auf der OeNB-Website unter https://app.oenb.at prasentiert.

Sollten Sie Fragen zum Datenangebot der OeNB haben, wenden Sie sich bitte an unsere Statistik-
Hotline, +43-1-40420-5555 oder statistik.hotline(@oenb.at.

Wenn Sie per E-Mail tiber Neuerscheinungen informiert werden mochten, bitten wir Sie, sich unter
www.oenb.at/Service/ Newsletter.html zu registrieren.

Johannes Turner
Gerhard Winkler
Gunther Swoboda
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Pandemiejahr 2020:
Konsumeinbruch als wesentlicher Grund fur
den Anstieg der Sparquote

Stefan Wiesinger

Das Jahr 2020 wurde durch die Pandemie, die damit verbundenen gesundheits-
politischen MaBnahmen wie eingeschrankte Konsummoglichkeiten durch Lock-
downs, die weitgehende Unsicherheit am Arbeitsmarkt und noch nicht abschatzbare
Folgen fiir die Wirtschaft gepragt — was den 6sterreichischen Haushaltssektor!
eine Berg- und Talfahrt durchleben lief3.

Das netto verfiigbare Einkommen reduzierte sich, nicht zuletzt aufgrund der
gestiegenen Arbeitslosigkeit und eines starken Riickgangs der Vermdégensein-
kommen, im Jahr 2020 um 1,8 % und lag per Ultimo bei 219,8 Mrd EUR (2019:
224,0 Mrd EUR). Der Einkommensriickgang® wire allerdings ohne diskretionare
staatliche Hilfen fiir die privaten Haushalte noch hoher — um durchschnittlich 2 % —
ausgefallen, wobei der Effekt der Kurzarbeitshilfen noch hinzukommt. Die groften
dieser pandemiebedingten Hilfsprogramme fiir die privaten Haushalte waren der
Hirtefallfonds, die Einkommenssteuersenkung sowie Einmalzahlungen bei
Arbeitslosengeld und Familienbeihilfe. In Kombination mit einem historischen
Konsumeinbruch von 8,5 % ergibt sich fiir das Jahr 2020 somit eine Netto-
sparquote von 14,5 %. Besonders jene Quartale, in denen ein harter Lockdown
verhangt wurde, waren hauptverantwortlich fiir den Konsumriickgang (im Ver-
gleich mit dem jeweiligen Vorjahresquartal: zweites Quartal 2020: —15 %, viertes
Quartal 2020: —10 %).

Im Jahr 2020 sparten osterreichische Haushalte somit 31,9 Mrd EUR netto an,
zuziiglich 0,8 Mrd EUR aus Vermdégenstransfers wie beispielsweise Erbschaften
oder Schenkungen und 6,2 Mrd EUR aus Kapital, das in Form von Krediten
aufgenommen wurde. In Summe investierten sie dadurch rund 38,9 Mrd EUR.
Mehr als drei Viertel davon (30,4 Mrd EUR) wurden als Finanzvermégen veran-
lagt. Verglichen mit dem Vorjahr (2019: 16,7 Mrd EUR) hat sich somit die Geld-
vermégensbildung des Haushaltssektors pandemiebedingt fast verdoppelt. Selbst
vor der Finanzkrise 2008, als die Sparquote generell héher ausfiel, wurden niemals
derart grole Volumina investiert.’

Die Diversifikation des Kapitals blieb jedoch weitgehend unverandert. Wie
auch schon in den Jahren zuvor floss der GroBteil in Einlagen (17,6 Mrd EUR),
wobei auch wihrend der Krise weiterhin von gebundenen Einlagen (—3,4 Mrd
EUR) in taglich fallige Einlagen (+21,0 Mrd EUR) umgeschichtet wurde, nicht zu-
letzt auch wegen der wenig rentablen Zinslage bei gebundenen Einlagen. Auch
zwischen verzinslichen Wertpapieren, also Anleihen, sowie Investmentzertifikaten
gab es schon wie in den Jahren zuvor Umschichtungseffekte, sodass in Summe

' Der Haushaltssektor umfasst sowohl private Haushalte, die ebenso Einzelunternehmen inkludieren, als auch

private Organisationen ohne Erwerbszweck.

Vgl. Pressemitteilung des Biiros des Fiskalrates, 15.04.2021: ,,UberWiegend gute Treffsicherheit der Stiitzungs-
mafnahmen fiir die Haushaltseinkommen im Rahmen der COVID-19-Krise im Jahr 2020 (https://www.fiskalH
rat.at/presseinformationen. html).

’ Die publizierten Daten der OeNB reichen bis 1999 zuriick.
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Pandemiejahr 2020: Konsumeinbruch als wesentlicher Grund
fur den Anstieg der Sparquote

3,3 Mrd EUR verzinsliche Wertpapiere abgebaut wurden* und stattdessen in
Investmentzertifikate (4,1 Mrd EUR) investiert wurde.

Pandemiebedingte Transaktionen werden allerdings in anderen Bereichen der
Geldvermogensbildung deutlich sichtbar. Wenig iiberraschend horteten viele
Haushalte besonders am Beginn der Pandemie Bargeld, sodass 2020 mit 2,4 Mrd
EUR fast dreimal so viel Bargeld behoben wurde als noch 2019 (0,9 Mrd EUR).
Als die wirtschaftliche Unsicherheit zu Beginn der Pandemie einen globalen
Borsencrash ausloste, nutzten die osterreichischen Haushalte das Momentum und
kauften verstarkt Aktien (iiber das gesamte Jahr betrachtet in Hohe von 2,4 Mrd
EUR). Damit konnten sie die Verluste aus dem Kurseinbruch iiberkompensieren,
was dem Haushaltssektor iiber das Gesamtjahr betrachtet einen durch Preiseffekte
verursachten Vermégenszuwachs von ca. 1,0 Mrd EUR bescherte. Osterreichische
Unternehmen, die entweder durch 6sterreichische Haushalte kontrolliert werden
oder die zumindest eine Beteiligung an einem Unternechmen aufweisen, bekamen
von ihren Gesellschaftern im Jahr 2020 zusatzliches Eigenkapital zur Verfiigung
gestellt, um ihre Unternehmen finanziell zu unterstitzen.

Dabei wurden knapp 3,8 Mrd EUR frisches Eigenkapital zugeschossen. Dies ist
insofern besonders interessant, da normalerweise die Kapitalflussrichtung umge-
kehrt ist und sich private Haushalte durch Ausschiittungen sowie Entnahmen cher
Kapital aus ihren Unternehmen holen’.

Obwohl der 6sterreichische Haushaltssektor 2020 durch die bereits erwahnte
Entwicklung der Sparquote mehr Kapital fiir Veranlagungen zur Verfiigung hatte,
anderte sich die Finanzierung kaum. Sowohl im Jahr 2019 als auch 2020 wurden
jeweils rund 6,2 Mrd EUR Fremdkapital aufgenommen.

Grafik 1

Investitionen und Finanzierung der Haushalte inkl. NPISHs in Osterreich

in % des nettoverfligbaren Einkommens
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.

* Diese Nettotransaktionen inkludieren tatsdchliche Verkdufe sowie die natiirliche Beendigung durch Zeitablauf
einer Anleihe.

> Diese Tatsache spiegelt sich auch im Vermégenseinkommen des Haushaltssektors wider, das sich im Jahr 2020
halbierte.

10 OESTERREICHISCHE NATIONALBANK
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Executive Summaries

Corporate deposits increasingly subject to negative interest rates

As the Eurosystem responded to the effects of the COVID-19 pandemic by adopting a highly accom-
modative monetary policy stance, money market rates came down in 2020. This also led to negative
interest rates on short-term corporate deposits in Austria and in the euro area. Still, corporate depos-
its with banks increased markedly, probably not least because businesses postponed investments given
the uncertain economic environment. The growth of credit to nonfinancial corporations reached a
high in April 2020 — following numerous support measures, among other factors — and then declined
again over the remainder of the year, coming down to its pre-pandemic level by the end of 2020. In
addition, the Austrian banking sector supported domestic companies and households with credit mor-
atoria, allowing debtors to defer billions of euro in loan repayments.

Take-up of favorable Eurosystem funding high among Austrian banks. Austrian
results from the euro area bank lending survey published in January 2021

Following the onset of the COVID-19 pandemic, the Eurosystem stepped up its efforts to support
banks’ access to funding, to enable them to maintain the flow of credit to the economy, at favorable
conditions, and to contribute to stability. In Austria, banking system liquidity has, thus, gone up mark-
edly since June 2020, and Austrian banks have already been, and will continue, using these funds for
onward lending,

The Eurosystem’s targeted longer-term refinancing operations (TLTROs) with a maturity of up to
three years are one of the channels through which euro area banks can borrow from their national cen-
tral bank. Take-up of TLTROs has been strong among Austrian banks, whose participation was broad-
based also in the Eurosystem’ s latest TLTRO conducted in March 2021. In their responses to the euro
area bank lending survey, Austrian banks singled out favorable refinancing conditions and precautio-
nary motives (the latter above all with regard to the TLTRO conducted in June 2020). Banks have been
using the money to provide credit to firms and households and to meet their own refinancing needs, in
addition to increasing their reserve balances with the Eurosystem.

In the latest round of the euro area bank lending survey, the participating banks were again asked
to comment on the negative interest rate for the ECB’s deposit facility. Their responses highlighted the
corresponding negative impact on profitability, the decline in interest rates and the narrowing of profit
margins. Banks welcomed the two-tier system for the remuneration of excess reserves, as it cushions
negative effects on their profit situation. Given the negative interest rate for the ECB’s deposit facility,
banks have been lowering their deposit rates (for corporate deposits more strongly than for household
deposits, while partly passing on negative interest rates to corporate deposits).

Supply and demand remained broadly unchanged in the first quarter of 2021, in both the corpo-
rate and household loan segments. In 2020, banks had been tightening their lending conditions for both
corporate and household loans, in line with a reassessment of their risks. Demand for corporate loans
increased strongly in 2020, as companies needed to stay alive, maintain their business and meet their
payment obligations. Funding needs for fixed investment dropped by contrast.

Banks moreover reported that the capital levels of SMEs have been going down as a result of the
COVID-19 pandemic. On balance, large corporations have been weathering the crisis rather well, and
they tend to be better capitalized than SMEs. According to the bank lending survey, banks do not ex-
pect improved capitalization or recapitalization as such to be drivers of investment and credit demand.
At the same time, they think that better-capitalized firms are better poised to obtain funding and make
investments. This may turn such firms into growth drivers when the economy is set to recover. Yet,
what ultimately counts from a lending perspective is the ability of firms to repay the funds they wish

to borrow. From this perspective, capital strength, while relevant, is only one of several factors.

Performance of European listed corporations in 2019 and H1 2020

In 2019, the performance of the European listed corporations analyzed in this contribution deterio-
rated further. While aggregate growth in sales still came to 2.5%, both operating profits and results
before tax decreased significantly (by 2.5% and 5.3%, respectively).

Profitability as measured by the operating income-to-sales ratio declined as well, with industry
and construction showing a particularly weak performance. In a comparison among nine countries,

Austrian corporations again ranked sixth in 2019, although their profitability was lower than in 2018.

12
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Ubersicht

Vermehrt negative Zinssatze bei Unternehmenseinlagen

Die in Reaktion auf die Folgen der COVID-19-Pandemie stark expansive Geldpolitik des Eurosystems fiihrte
im Jahr 2020 zu sinkenden Geldmarktzinssitzen, was auch bei kurzfristigen Unternchmenseinlagen in Oster-
reich und im Euroraum fiir negative Zinssitze sorgte. Dennoch wuchsen Unternehmenseinlagen bei Banken
deutlich, wofiir nicht zuletzt aufgeschobene Investitionen aufgrund der wirtschaftlich unsicheren Situation
mafgeblich sein dirften. Das Kreditwachstum nichtfinanzieller Unternehmen stieg im Jahr 2020 —
nicht zuletzt aufgrund zahlreicher HilfsmaBnahmen —im April auf einen Héchstwert und sank danach
bis zum Jahresende wieder auf das Niveau vor der Pandemie. Zusatzlich unterstiitzte der 6sterreichische
Bankensektor die inlindischen Unternehmen und Haushalte mit Kreditstundungen in Milliardenhéhe.

Starke Beteiligung der dsterreichischen Banken an attraktiven Refinanzie-
rungsgeschaften des Eurosystems. Osterreich-Ergebnisse der euroraumweiten
Umfrage liber das Kreditgeschift vom April 2021

Seit Ausbruch der COVID-19-Pandemie hat das Eurosystem verstirkt MaBnahmen ergriffen, um den
Banken vermehrt finanzielle Mittel zur Verfiigung zu stellen sowie um Stabilitit und giinstige Finan-
zierungsbedingungen fiir die Wirtschaft zu sichern. Die verfiighare Liquiditit im 6sterreichischen
Bankensektor ist dadurch seit Juni 2020 deutlich gestiegen. Sie wurde von den Banken bereits fiir die
Kreditvergabe verwendet und steht auch weiterhin dafiir zur Verfiigung.

Die gezielten langerfristigen Refinanzierungsoperationen des Eurosystems — eine Moglichkeit fiir
Banken einen Kredit bei einer Zentralbank des Eurosystems zu nehmen —, die eine Laufzeit von bis zu drei
Jahren haben, wurden von den 6sterreichischen Banken sehr gut angenommen. Auch an der jiingsten
Operation im Marz 2021 haben sie sich breit beteiligt. Als Teilnahmegriinde nannten die Banken im Rahmen
der Umfrage einerseits die attraktiven Bedingungen und andererseits Vorsichtsmotive (letzteres vor allem
bzgl. der Operation im Juni 2020). Die erhaltenen finanziellen Mittel wurden und werden von den Banken
sowohl fiir die Kreditvergabe an Unternchmen und Haushalte als auch fiir die eigene Refinanzierung ver-
wendet. Teile der abgerufenen Mittel werden von den Banken als Reserven beim Eurosystem gehalten.

In dieser Befragungsrunde wurden die Banken auch wieder um ihre Einschitzung des negativen
Zinssatzes der EZB-Einlagefazilitit gebeten. Die Antworten der befragten Banken fokussieren auf die
damit einhergehende Belastung ihrer Ertragslage, den Riickgang der Kreditzinsen und die Verengung
der Kreditmargen. Das zweistufige System fiir die Verzinsung von Uberschussliquiditat wird von den
Banken begriit, weil es die negativen Auswirkungen auf ihre Ertragslage dimpft. Die Banken haben ihre
Einlagenzinsen aufgrund des negativen Zinssatzes der EZB-Einlagefazilitit gesenkt (bei Unternehmen starker
als bei privaten Haushalten, teilweise Verrechnung von negativen Zinsen auf Unternehmenseinlagen).

Angebot und Nachfrage im Kreditgeschift mit Unternehmen und privaten Haushalten blieben im
ersten Quartal 2021 weitgehend unveréndert. 2020 war es zu angebotsseitigen Verscharfungen aufgrund
der gednderten Risikoeinschitzung der Banken gekommen — sowohl fiir Unternehmenskredite als auch
fiir Kredite an private Haushalte. Die Nachfrage nach Unternehmenskrediten zur Aufrechterhaltung
von Betrieb und Zahlungsféhigkeit wihrend der Krise ist 2020 stark gestiegen, der Finanzierungsbedarf
fiir Anlageinvestitionen nahm 2020 hingegen ab.

GemiB den Angaben der Banken sinkt infolge der COVID-19-Pandemie das Eigenkapital von
KMUs. GroBe Unternehmen sind iiberwiegend gut durch die Krise gekommen; sie haben durchwegs eine
starkere Eigenkapitalbasis als KMUs. Eine verbesserte bzw. wiederhergestellte Eigenkapitalausstattung
fithrt —laut Einschitzung der befragten Banken — per se nicht zu mehr Investitionen und einer héheren
Kreditnachfrage. Allerdings ermdglicht eine bessere Eigenkapitalausstattung grundsitzlich eine hohere
Fremdkapitalaufnahme und mehr Investitionen. Das kann bei Vorhandensein von Wachstumsimpulsen
einen Aufschwung unterstiitzen. Die Banken betonen, dass fiir die Kreditvergabe schlussendlich die
Fahigkeit, den Kredit zurtickzahlen zu kénnen, ausschlaggebend ist. Eigenkapital ist hier nur ein Faktor

unter mehreren.

Entwicklung der europdischen bérsennotierten Konzerne im Jahr 2019 und im
ersten Halbjahr 2020

Die Ertragskraft der analysierten europaischen Konzerne zeigte 2019 einen erneuten Riickgang. Wahrend
das aggregierte Umsatzwachstum noch bei 2,5 % lag, zeigten sowohl das Betriebs- als auch das Vor-
steuerergebnis deutliche Riickginge um —2,5 % bzw. —5,3 %.
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The first-time application of the new leases accounting standard (IFRS 16) led to an expansion of ba-
lance sheets. This meant that corporations in almost all countries recorded significantly lower equity
ratios despite positive, if lower, results. Austrian corporations showed a mostly stable development,
however. In most of the nine countries under consideration, corporations’ external funding relied on
bonds. For the first time, bonds were also the primary source of funding for Austrian corporations,
with bank loans coming in a close second though. Financial liabilities less liquid assets showed a clear
rise at the European level and, to a smaller extent, also for Austrian corporations. This tendency was
also related to the new leases standard.

The effects of the COVID-19 pandemic already became clearly visible in the first half of 2020,
causing operating profits and results before tax to fall strongly, by 78.5% and 120.1%, respectively.
European corporations reacted by significantly expanding their financial liabilities and building up li-
quid funds, among other steps. Austrian corporations posted the largest declines in profitability (~7.0
percentage points) but kept their financial liabilities mostly stable while increasing their liquid funds by
some 30 %.

This analysis is based on the annual or semiannual financial statements of listed nonfinancial cor-
porations in nine countries (Austria, Belgium, France, Germany, Greece, Italy, Portugal, Spain and

Turkey).

Implications of the COVID-19 pandemic for the Austrian external sector in
2020

The COVID-19 pandemic has caused a sharp decline in Austria’s external sector activity. Both total
exports and imports dropped by 15% in 2020 compared to 2019. Travel was hit hardest by the effects
of coronavirus containment measures. Nevertheless, the current account balance continued to provide
a positive contribution to Austrian economic growth, reaching +EUR 9.5 billion or 2.5% of GDP in
2020.

Financial links to other countries have also suffered visibly during the pandemic. The Austrian
financial account balance stood at +EUR 5.2 billion in 2020, clearly below the +EUR 16.9 billion re-
corded in 2019. Cross-border securities transactions were particularly affected by the pandemic. The
significant increase in cross-border securities liabilities was mainly attributable to the funding of go-
vernment support measures. Domestic investors have showed particular interest in foreign securities,
especially stocks and mutual fund shares, since the onset of the pandemic.

If we compare the effects of the pandemic evident so far with those of the financial crisis of 2008—
09, we see that the latter had longer-term effects on goods exports, while the pandemic has been cha-

racterized by a slump in travel and a swift policy response.

Austrian mutual funds record positive growth in a turbulent year 2020

Owing to the outbreak of the COVID-19 pandemic, 2020 started out with a turbulent first quarter
marked by massive price losses (-EUR 18.26 billion) and negative net transactions (—EUR 2 billion).
From the second quarter, however, the assets under management by Austrian mutual funds quickly
recovered thanks to favorable price developments on international stock exchanges. Investors made use
of the brief slump in prices to expand their portfolios with domestic mutual fund shares. Austrian
households made positive net investments in domestic mutual fund shares throughout 2020 (with the
exception of March). For the year as a whole, net transactions of EUR 2.34 billion were recorded.
Thanks to the large net inflows seen from the second quarter, Austrian mutual fund shares posted pos-
itive annual growth of 3% in 2020. Especially domestic mixed funds and equity funds benefited from
above-average net inflows in the crisis year, recording annual growth rates of 5.5% and 3.8%, respec-
tively. Austrian mutual fund shares posted price gains of EUR 3.5 billion in 2020, which translated into
an annual performance of +2.5%. Looking at the five-year period from January 2016 to December
2020, we find that Austrian real estate funds in particular showed a relatively stable performance of
+19.4%, outpacing fixed-income funds (+15.4%) in the same period.
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Die Rentabilitit (gemessen am Betriebsergebnis im Verhéltnis zum Umsatz) war ebenfalls riicklaufig,
wobei vor allem in den Sektoren Industrie und Bau eine schwache Entwicklung zu beobachten war. Im
Landervergleich belegten im Jahr 2019 die ésterreichischen Konzerne bei einer gegeniiber dem Jahr
2018 geringeren Rentabilitit erneut den sechsten Platz von neun untersuchten Lindern. Die Erst-
anwendung des neuen Leasingstandards IFRS 16 fiihrte zu einem Bilanzsummenwachstum, wodurch
in fast allen Landern trotz geringerer, aber dennoch positiver Ergebnisse die Eigenkapitalquoten deutlich
zuriickgingen. Die 6sterreichischen Konzerne konnten aber eine weitgehend stabile Entwicklung ver-
zeichnen. Die Fremdfinanzierung der Konzerne erfolgte in den meisten Landern tiber Anleihen. Bei
den 6sterreichischen Konzernen dominierten erstmals ebenfalls die Anleihen als primare Finanzierungs-
quelle, allerdings nur knapp vor den Bankverbindlichkeiten. Die Finanzverschuldung nach Abzug der
liquiden Mittel zeigte sowohl auf europaischer Ebene als auch in abgeschwéchtem Ausmaf fiir die ster-
reichischen Konzerne eine deutlich ansteigende Tendenz, die ebenfalls im Zusammenhang mit den
gednderten Leasing-Bilanzierungsvorschriften steht.

Im ersten Halbjahr 2020 zeichneten sich bereits deutlich die Auswirkungen der COVID-19-Pandemie
ab, die zu iliberaus starken Riickgingen sowohl beim Betriebs- als auch beim Vorsteuerergebnis um
—78,5 % bzw. —120,1 % fiihrten. Die europdischen Konzerne reagierten unter anderem mit einer
deutlichen Ausweitung der Finanzverbindlichkeiten und Aufstockung der liquiden Mittel. Die Gster-
reichischen Konzerne wiesen die héchsten Riickgange hinsichtlich ihrer Rentabilitét aus (~7,0 Prozent-
punkte), konnten jedoch die Finanzverbindlichkeiten weitgehend stabil halten und die liquiden Mittel
um ca. 30 % aufstocken.

Die Analyse basiert auf den Jahresabschlussdaten bzw. Halbjahresberichten nichtfinanzieller bérsen-
notierter Konzerne von insgesamt neun Landern (Osterreich, Belgien, Frankreich, Deutschland, Griechen-
land, Italien, Portugal, Spanien und der Tiirkei).

Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf Osterreichs AuBenwirtschaft 2020

Osterreichs AuBenwirtschaft erlebt durch die COVID-19-Pandemie einen deutlichen Einbruch. So
verzeichneten 2020 sowohl die Gesamtexporte als auch -importe im Vergleich zum Vorjahr einen
Riickgang von jeweils 15 %. Aufgrund der notwendigen gesundheitspolitischen MaBnahmen war der
Reiseverkehr am starksten betroffen. Nichtsdestotrotz wirkte sich der Leistungsbilanzsaldo mit +9,5
Mrd EUR bzw. 2,5 % des BIP weiterhin positiv auf die 6sterreichische Wirtschaftsentwicklung aus.

Auch bei den finanziellen Verflechtungen mit dem Ausland hinterlasst die Pandemie deutliche
Spuren. Im Jahr 2020 belief sich Osterreichs Kapitalbilanzsaldo auf +5,2 Mrd EUR und lag damit deutlich
unterhalb des Vorjahreswertes (+16,9 Mrd EUR). Pandemiebedingte Effekte waren vor allem bei den
grenziiberschreitenden Wertpapiergeschiften zu beobachten: Der deutliche Aufbau von Wertpapier-
verpflichtungen gegeniiber dem Ausland wurde gréBtenteils durch die Finanzierung staatlicher Hilfs-
mafBnahmen bestimmt. Inlindische Investorinnen und Investoren zeigten wihrend der Pandemie Interesse
an ausldndischen Wertpapieren — insbesondere Aktien und Investmentfonds.

Vergleicht man die bisherigen Auswirkungen der Pandemie mit jenen der Wirtschafts- und Finanz-
krise 2008/2009, zeigt sich, dass Letzteres lingerfristige Auswirkungen auf die Giiterexporte hatte,
wahrend die Pandemie neben dem Einbruch des Reiseverkehrs auch durch die rasche Reaktion des

Staates gekennzeichnet ist.

Positives Wachstum inlandischer Fonds in einem turbulenten Umfeld 2020

Nach einem aufgrund des Ausbruchs der COVID-19-Pandemie turbulenten ersten Quartal des Jahres 2020,
welches von massiven Kursverlusten (18,26 Mrd EUR) und negativen Nettotransaktionen (=2 Mrd EUR)
gepragt war, konnte sich das Volumen 6sterreichischer Investmentfonds ab dem zweiten Quartal durch
glinstige Kursentwicklungen an den internationalen Borsen rasch erholen. Investoren nutzten den
kurzfristigen Kurseinbruch, um ihr Portfolio an inlindischen Investmentzertifikaten aufzustocken.
Osterreichische Haushalte titigten im Jahr 2020, mit Ausnahme des Monats Mérz, durchgehend positive
Nettoinvestitionen in inlandische Investmentzertifikate, wobei im Gesamtjahr ein Nettotransaktions-
volumen in Hohe von +2,34 Mrd EUR zu verzeichnen war. Die hohen Nettozufliisse ab dem zweiten
Quartal fithrten im Jahr 2020 zu einem positiven Jahreswachstum ésterreichischer Investmentzertifikate
von 3%. Insbesondere inlindische Misch- und Aktienfonds profitierten im Krisenjahr mit Jahres-
wachstumsraten von +5,5 % bzw. +3,8% tiberdurchschnittlich von Nettozufliissen. Inlandische Invest-
mentzertifikate konnten im Jahr 2020 einen Kursgewinn von +3,5 Mrd EUR bzw. eine Jahresperformance
von +2,5% erzielen. Bei einer Fiinfjahresbetrachtung zwischen Janner 2016 und Dezember 2020 zeigt
sich, dass insbesondere inlandische Immobilienfonds eine relativ stabile Performance von +19,4% auf-
wiesen, die in diesem Zeitraum den Vergleichswert von Rentenfonds (+15,4%) tibertreffen konnten.
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Vermehrt negative Zinssatze bel
Unternehmenseinlagen

Aktuelle OeNB-Zahlen zu Zinssatzen, Krediten und Einlagen
von Unternehmen und privaten Haushalten

Klaus Formanek!

Die in Reaktion auf die Folgen der COVID-19-Pandemie stark expansive Geldpolitik des Euro-
systems fiihrte im Jahr 2020 zu sinkenden Geldmarktzinssdtzen, was auch bei kurzfristigen
Unternehmenseinlagen in Osterreich und im Euroraum fiir negative Zinssdtze sorgte. Dennoch
wuchsen Unternehmenseinlagen bei Banken deutlich, wofiir nicht zuletzt aufgeschobene
Investitionen aufgrund der wirtschaftlich unsicheren Situation maBgeblich sein diirften. Das
Kreditwachstum nichtfinanzieller Unternehmen stieg im Jahr 2020 — nicht zuletzt aufgrund
zahlreicher HilfsmaBBnahmen — im April auf einen Hochstwert und sank danach bis zum
Jahresende wieder auf das Niveau vor der Pandemie. Zusdtzlich unterstiitzte der osterreichische
Bankensektor die inldndischen Unternehmen und Haushalte mit Kreditstundungen in Milliarden-
héhe.

Vermehrt negative Zinssatze bei Unternehmenseinlagen
Seit Ausbruch der COVID-19- Pandemie im Jahr 2020 kam es sowohl in Osterreich

als auch in anderen Euroraum-Léandern zu einem verstarkten Auftreten negativer
Zinssdtze auf Unternehmenseinlagen. Erst{nals erreichten im Dezember 2020
auch téaglich féllige Unternehmenseinlagen in Osterreich einen geringfligig negativen
Wert (0,002 %). Der Zinssatz fiir kurzfristig neu veranlagte Unternehmenseinlagen
mit einer Laufzeit von bis zu einem Jahr lag in Osterreich bereits seit Oktober
2019 durchgehend im negativen Bereich und wies im Februar 2021 einen kapital-
gewichteten Durchschnittszinssatz von —0,14 % auf. Das Phinomen negativer
Einlagenzinssatze war im Euroraum insgesamt sehr weit verbreitet. So lag der
kapitalgewichtete Durchschnittszinssatz taglich falliger Unternehmenseinlagen im
gesamten Euroraum im Februar 2021 bei —0,01%, jener von neuen Einlagen mit
vereinbarter Laufzeit von bis zu einem Jahr bei —0,22 %. In Deutschland beliefen
sich im Februar 2021 die negativen Zinssatze fiir kurzfristig neu vergebene Unter-
nchmenseinlagen im Aggregat auf —0,26 %. Trotz einer stiarkeren Verbreitung von
negativen Zinssatzen stiegen Unternechmenseinlagen bei Banken im Februar 2021
sowohl in Osterreich (18,6 %) als auch im Euroraum (19,3 %) weiterhin deutlich
an, wofiir nicht zuletzt aufgeschobene Investitionen aufgrund der wirtschaftlich
unsicheren Situation maBgeblich sein diirften. Hinsichtlich der Wachstumsraten
von Unternechmensanleihen sind von den groBen Euroraum-Landern insbesondere
Frankreich (27,1%) und Italien (28,8 %) hervorzuheben.

Auf Spareinlagen privater Haushalte sind negative Einlagenzinssatze in Oster-
reich aufgrund eines OGH-Urteils nicht méglich. Der Zinssatz fiir neue Einlagen
mit einer vereinbarten Laufzeit wies im Februar 2021 einen Wert von 0,23 % aulf,
der Euroraum-Vergleichswert lag bei 0,28 %. In Osterreich kam es damit in den
letzten zwolf Monaten zu keinen weiteren Zinssatzsenkungen beim Einlagen-

I Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Auflenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdr-
statistiken, klaus.formanek@oenb.at.
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Grafik 1

Zinssatze und Entwicklung von Unternehmenseinlagen

Einlagenwachstum von ansidssigen Neugeschift von Einlagen mit vereinbarter
nichtfinanziellen Unternehmen Laufzeit von bis zu einem Jahr
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neugeschaft privater Haushalte. Ob und in welchem Ausmal sich aktuelle Markt-
entwicklungen (Riickzug aus dem Privatkundengeschift einer groBen Direktbank)
in den Aggregaten niederschlagen, werden die Daten fiir Midrz 2021 zeigen.

HilfsmaBnahmen unterstiitzen Kreditwachstum bei Unternehmen

Die Kreditentwicklung nichtfinanzieller Unternchmen wurde deutlich vom Aus-
bruch der COVID—19-Pandemie_:. und den daraus folgenden Unterstiitzungsmal-
nahmen beeinflusst. Sowohl in Osterreich als auch im Euroraum kam es dadurch
zu einer deutlichen Ausweitung des Kreditwachstums bei Unternehmen. Nachdem
dieses in Osterreich im April 2020 7,2 % erreichte (im Februar 2020 war es noch
bei 5,4 % gelegen), sank das Kreditwachstum bis Ende des Jahres 2020 wieder auf
das Niveau vor der Pandemie und lag im Februar 2021 bei 5,5 %. Die Abschwichung
des Kreditwachstums in Osterreich war insbesondere auf geringere Neukredit-
vergaben bei kurzfristigen GroBkrediten tiber 1 Mio EUR zuriickzufiihren. Im
Euroraum war die Dynamik, von der das Kreditwachstum durch die Pandemie
erfasst wurde, noch stérker. Das entsprechende Kreditwachstum stieg — getrieben
vor allem durch die Entwicklungen in Spanien, Italien und Fraﬂnkreich —von 3,0%
(Februar 2020) auf 7,4% im Mai 2020 an. Anders als in Osterreich blieb das
Kreditwachstum von nichtfinanziellen Unternehmen im Euroraum auch in weiterer
Folge auf diesem hohen Niveau und lag schlussendlich im Februar 2021 bei 7,1 %.

Dass die staatlichen UnterstiitzungsmaBnahmen bei den Unternechmen ange-
kommen sind, zeigt sich aufgrund der seit Ausbruch der COVID-19-Pandemie
deutlich hoheren Neukreditvergaben bis 1 Mio EUR. Speziell in der Kategorie
mit einer Laufzeit von ein bis fiinf Jahren — in diese Kategorie fallen Kredite mit
staatlichen Uberbriickungsgarantien bis 500 Tsd EUR, einer Laufzeit von maximal
finf Jahren und einem Zinssatz von 0,0 % — waren die Neukreditvergaben in den
zwolf Monaten bis Februar 2021 mit ca. 3 Mrd EUR besonders hoch (2019:
1,4 Mrd EUR). In Summe wickelten 6sterreichische Banken seit Ausbruch der
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Grafik 2

Bestand an gestundeten Krediten
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Pandemie bis inklusive Februar 2021 Kredite mit COVID-19-Bezug und staatlichen
Garantien in Hohe von 6,9 Mrd EUR ab.

Neben der Mitwirkung an den staatlichen Garantieprogrammen stundete der
osterreichische Bankensektor in den letzten zwolf Monaten Unternehmen und
Haushalten Kredite in Milliardenhéhe. Der Anteil der im Zuge der Pandemie
gestundeten Kredite am gesamten aushaftenden Kreditvolumen privater Haushalte
und nichtfinanzieller Unternehmen erreichte im Juni 2020 mit rund 9 % seinen
Hochstwert. Dabei wurden von Osterreichischen Banken rund 206.000 Kredite
mit einem Kreditvolumen von rund 30,6 Mrd EUR gestundet. Bis Februar 2021
ging das gestundete Kreditvolumen auf 8,4 Mrd EUR zuriick, wobei 5,1 Mrd EUR
auf Kredite an den Unternehmenssektor und 3,3 Mrd EUR auf Kredite an private
Haushalte entfielen.

Die Zinskonditionen fiir neue Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen anderten
sich sowohl in Osterreich als auch im Euroraum bei GroBkrediten tiber 1 Mio EUR
kaum. Der kapitalgewichtete Durchschnittszinssatz lag in Osterreich im Februar
2021 in diesem Segment mit 1,31% weiterhin iiber dem Euroraum-Durchschnitt
von 1,18 %. Geringere Kreditzinssitze waren hingegen bei Krediten bis 1 Mio
EUR zu beobachten. Der kapitalgewichtete Durchschnittszinssatz fiir neue Kredite
bis 1 Mio EUR wies im Februar 2021 mit 1,57 % einen um 17 BP (Basispunkte)
geringeren Wert als im Vorjahr auf und lag damit auch unter dem Euroraum-
Durchschnitt von 1,79 %. Im Juni 2020 — kurz nach Ausbruch der Pandemic —
erreichte der entsprechende Zinssatz in Osterreich mit 1,33 % seinen historischen
Tiefststand. Ausschlaggebend daf‘i"n' war der zu diesem Zeitpunkt bestehende hohe
Anteil an staatlich garantierten Uberbriickungsfinanzierungen bis 500 Tsd EUR
und Zinssatzen von 0 %.

Stabiles Kreditwachstum bei privaten Haushalten

Anders als bei nichtfinanziellen Unternehmen hatte der Ausbruch der COVID-
19-Pandemie — in Summe betrachtet — nur einen geringen Einfluss auf das Kredit-
wachstum privater Haushalte, sowohl in Osterreich als auch im Euroraum. Im
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Februar 2020 lag das Kreditwachstum in Osterreich — vor allem getrieben durch
das hohe Wachstum bei Wohnbaukrediten (5,9 %) — noch bei 4,3%. In den
darauffolgenden Monaten war eine geringe Abschwachung des Kreditwachstums,
insbesondere durch die deutlich riicklaufige Entwicklung bei Konsumkrediten,
erkennbar. Mit insgesamt 3,5 % wies das Kreditwachstum privater Haushalte im
Februar 2021 jedoch weiterhin einen stabilen Wert auf. Wihrend Konsumkredite
im Februar 2021 um 6,6 % im Jahresvergleich zuriickgingen, lag das Kreditwachs-
tum bei Wohnbau- bzw. sonstigen Krediten’ — die mit 70 % pzw. 21% den groBten
Anteil am gesamten Kreditvolumen privater Haushalte in Osterreich ausmachten
— mit 5,8% bzw. 1,2% in einem ahnlich hohen Bereich wie vor Ausbruch der
Pandemie. Ausschlaggebend fiir das riicklaufige Wachstum bei Konsumkrediten
diirften vor allem die eingeschrinkten Konsumméglichkeiten, aber auch die gestie-
gene Vorsicht aufgrund von wirtschaftlich unsicheren Aussichten sein. Die negative
Entwicklung bei Konsumkrediten war bei den Neukreditvergaben, die in den
letzten zwolf Monaten bis Februar 2021 um 18 % geringer als im Vergleichszeit-
raum des Vorjahres ausfielen, noch deutlicher erkennbar.

Im Euroraum insgesamt lag das Kreditwachstum privater Haushalte im Feb-
ruar 2021 mit 3,0 % ebenfalls geringfiigig unter jenem Wert, der vor Ausbruch der
Pandemie zu verzeichnen gewesen war (Februar 2020: 3,7%). Ahnlich wie in
Osterreich zeigten sich Verdnderungen im Kreditwachstum vor allem bei Konsum-
krediten. Im Februar 2021 waren diese im Euroraum mit 3,0 % riicklaufig,
wahrend sich das Kreditwachstum fiir Wohnbauzwecke auf dem Niveau des
Vorjahres (4,5 %) befand.

Hoéhere Kundenzinssatze bei Konsumkrediten

Der kapitalgewichtete Durchschnittszinssatz fiir neu vergebene Konsumkredite ist
in Osterreich — anders als in den meisten Euroraum-Landern — in den letzten zwolf
Monaten um 58 BP angestiegen und lag im Februar 2021 bei 5,62 %. Wahrend die
Zinskonditionen in diesem Segment iiber lange Jahre hinweg unter dem Euro-
raum-Durchschnitt lagen, hat sich das Bild seit Sommer 2020 — aufgrund von
riicklaufigen Kreditzinssitzen im Euroraum — gedreht. Der kapitalgewichtete
Durchschnittszinssatz fiir neue Konsurnkl.‘.edite lag im Euroraum im Februar 2021
mit 5,23 % unter dem Vergleichswert fiir Osterreich. Insbesondere Frankreich wies
im Jahresvergleich geringere Zinssatze auf: Im Februar 2021 lag der entsprechende
Wert mit 3,46 % deutlich unter jenem des Euroraum-Durchschnitts. Aber auch in
anderen Euroraum-Landern gingen die Zinskonditionen fiir Konsumkredite im
Jahresvergleich zurtick, wie zum Beispiel in Deutschland (—14 BP auf 5,67 %) oder
Spanien (—49 BP auf 6,35 %).

Eine andere Entwicklung wiesen die Kreditzinssitze neuer Wohnbaukredite
auf, welche in Osterreich seit Ausbruch der Pandemie weiterhin riicklaufig waren
(—21 BP auf 1,18 %) und sich auch unter dem Euroraum-Durchschnitt von 1,33 %
befanden. Auffallend war, dass in Osterreich auch die Zinssatze mit schr langen
Zinsbindungen weiter zuriickgingen und sich dadurch im Februar 2021 erstmal
seit 2014 mit 1,33 % ein Wert ergab, der genau im Euroraum-Durchschnitt lag.
Der Zinssatz fir Kredite mit anfinglicher Zinsbindung von bis zu einem Jahr

2 Bei Krediten fiir sonstige Zwecke handelt es sich zu einem Grofiteil um Kredite an selbststindig Erwerbstdtige fiir
Geschdftszwecke.
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(inklusive variabel verzinsten Krediten) wies im Februar mit 0,94 % (—23 BP) erst-
mals einen Wert von unter 1% auf. Variabel verzinste Kredite haben in Osterreich
weiterhin einen hohen Anteil und sind auch der Grund dafiir, dass der gesamte
kapitalgewichtete Durchschnittszinssatz fiir neue Wohnbaukredite mit 1,18 %
unter jenem des Euroraum-Durchschnitts lag (1,33 %).

Grafik 3

Zinssatze fiir das Kreditneugeschaft

Konsumkredite Wohnbaukredite (nach anfinglicher
Zinsbindungsfrist)
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Starke Beteiligung der Gsterreichischen Banken
an attraktiven Refinanzierungsgeschaften des
Eurosystems

Osterreich-Ergebnisse der euroraumweiten Umfrage iber
das Kreditgeschaft vom April 2021

Gerald Hubmann?

Seit Ausbruch der COVID-19-Pandemie hat das Eurosystem verstdrkt Mainahmen ergriffen,
um den Banken vermehrt finanzielle Mittel zur Verfiigung zu stellen sowie um Stabilitdt und
glinstige Finanzierungsbedingungen fiir die Wirtschaft zu sichern. Die verfiigbare Liquiditdt im
osterreichischen Bankensektor ist dadurch seit Juni 2020 deutlich gestiegen. Sie wurde von den
Banken bereits fiir die Kreditvergabe verwendet und steht auch weiterhin dafiir zur Verfiigung.

Die gezielten Idngerfristigen Refinanzierungsoperationen des Eurosystems — eine Maglichkeit
fiir Banken einen Kredit bei einer Zentralbank des Eurosystems zu nehmen —, die eine Laufzeit
von bis zu drei Jahren haben, wurden von den osterreichischen Banken sehr gut angenommen.
Auch an der jiingsten Operation im Mdrz 2021 haben sie sich breit beteiligt. Als Teilnahme-
griinde nannten die Banken im Rahmen der Umfrage einerseits die attraktiven Bedingungen
und andererseits Vorsichtsmotive (letzteres vor allem bzgl. der Operation im Juni 2020). Die
erhaltenen finanziellen Mittel wurden und werden von den Banken sowohl fiir die Kreditvergabe
an Unternehmen und Haushalte als auch fiir die eigene Refinanzierung verwendet. Teile der
abgerufenen Mittel werden von den Banken als Reserven beim Eurosystem gehalten.

In dieser Befragungsrunde wurden die Banken auch wieder um ihre Einschdtzung des
negativen Zinssatzes der EZB-Einlagefazilitdt gebeten. Die Antworten der befragten Banken
fokussieren auf die damit einhergehende Belastung ihrer Ertragslage, den Riickgang der Kredit-
zinsen und die Verengung der Kreditmargen. Das zweistufige System fiir die Verzinsung von
Uberschussliquiditit wird von den Banken begriiBt, weil es die negativen Auswirkungen auf
ihre Ertragslage ddmpft. Die Banken haben ihre Einlagenzinsen aufgrund des negativen Zins-
satzes der EZB-Einlagefazilitit gesenkt (bei Unternehmen stdrker als bei privaten Haushalten,
teilweise Verrechnung von negativen Zinsen auf Unternehmenseinlagen).

Angebot und Nachfrage im Kreditgeschdft mit Unternehmen und privaten Haushalten
blieben im ersten Quartal 2021 weitgehend unverdndert. 2020 war es zu angebotsseitigen
Verschdrfungen aufgrund der gednderten Risikoeinschdtzung der Banken gekommen — sowoh!
fiir Unternehmenskredite als auch fiir Kredite an private Haushalte. Die Nachfrage nach
Unternehmenskrediten zur Aufrechterhaltung von Betrieb und Zahlungsfahigkeit wéihrend der
Krise ist 2020 stark gestiegen, der Finanzierungsbedarf fiir Anlageinvestitionen nahm hingegen ab.

GemdB den Angaben der Banken sinkt infolge der COVID-19-Pandemie das Eigenkapital
von KMUs. GroBe Unternehmen sind iiberwiegend gut durch die Krise gekommen; sie haben
durchwegs eine stdrkere Eigenkapitalbasis als KMUs. Eine verbesserte bzw. wiederhergestellte
Eigenkapitalausstattung fiihrt — laut Einschdtzung der befragten Banken — per se nicht zu
mebhr Investitionen und einer hoheren Kreditnachfrage. Allerdings ermaglicht eine bessere
Eigenkapitalausstattung grundsdtzlich eine hohere Fremdkapitalaufnahme und mehr Investi-
tionen. Das kann bei Vorhandensein von Wachstumsimpulsen einen Aufschwung unterstiitzen.
Die Banken betonen, dass fiir die Kreditvergabe schlussendlich die Fdhigkeit, den Kredit
zuriickzahlen zu kdnnen, ausschlaggebend ist. Eigenkapital ist hier nur ein Faktor unter mehreren.

" Das Eurosystem (die EZB und die nationalen Zentralbanken der Linder des Euroraums — in Osterreich die OeNB)
fiihrt jedes Quartal eine Umfrage durch, um Informationen iiber Angebot und Nachfrage im Kreditgeschdft der
Banken mit Unternehmen und privaten Haushalten zu erheben. Befragt werden dabei leitende Kreditmanagerinnen
und Kreditmanager grofer Banken. Methodisch ist die Umfrage eine qualitative Erhebung. Die Antworten werden
auf einer Ordinalskala erfasst. Die Fragen bezichen sich auf Verdnderungen in der Vergangenheit, auf Griinde fiir
diese Verdnderungen und bei einigen Fragen auch auf erwartete zukiinftige Verdnderungen. Die diesem Bericht zugrunde

liegende Umfrage wurde im Mdrz 2021 durchgefiihrt. Redaktionsschluss fiir sonstige Daten: 30. April 2021.
2 Qesterreichische Nationalbank, Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen, gerald. hubmann@oenb.at.
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Die Entwicklungen im Kreditgeschaft sind immer auch vor dem allgemeinen
konjunkturellen Hintergrund zu beurteilen und sind demnach seit Mérz _2020 stark
von den Folgen der COVID-19-Pandemie becinflusst. Das reale BIP Osterreichs
ist im Jahr 2020 laut Statistik Austria um 6,6 % gesunken. Die jiingsten — und mit
groflen Unsicherheiten behafteten — Wirtschaftsprognosen von WIFO und IHS
erwarten einen kraftigen Aufschwung erst fiir 2022 (Prognosewerte fiir das reale
BIP-Wachstum 2021 von 1,5 % bis 2,6 %, 2022 von 4,3 % bis 4,7 %). Die Wirt-
schaftsentwicklung ist vom Verlauf der Pandemie und den gesundheitspolitischen
Mafnahmen zu ihrer Bekimpfung bestimmt und kann zeitnah mit dem wo6chent-
lichen BIP-Indikator der OeNB? verfolgt werden.

Abschnitt 1 behandelt das Kreditgeschift der Banken mit Unternchmen,
Abschnitt 2 das Wohnbaukreditgeschéft mit privaten Haushalten. In Abschnitt 3
geht es um Konsumkredite und sonstige Kredite an private Haushalte, in Abschnitt
4 um die Refinanzierungssituation der Banken. Abschnitt 5 hat die Auswirkungen
der unkonventionellen geldpolitischen MaBnahmen des Eurosystems zum Thema.
Eng damit verbunden widmet sich Abschnitt 6 den Auswirkungen von Negativzinsen.
Vorab erfolgt der wichtige Hinweis, dass die Geldpolitik auf den Euroraum ins-
gesamt ausgerichte‘g_ ist. Thre generelle Wirksamkeit kann daher nicht anhand der
hier prasentierten Osterreich-Ergebnisse bewertet werden. SchlieBlich behandelt
Abschnitt 7 als Sonderthema die Auswirkungen von Eigenkapitalausstattung der
Unternehmen auf Kreditangebot und Kreditnachfrage.

Punktuelle Umfrageergebnisse fir die ecinzelnen Quartale sind den
Tabellen 1 bis 3 zu entnehmen. Grafik 1 zeigt lingerfristige Trends bei den
Quartalsveranderungen. Grafik 2 stellt die langfristige Entwicklung der Zinsen
fiir Neukredite in Osterreich und des allgemeinen Zinsniveaus dar, Grafik 3 die
l_;.mgfrlstlge Entwicklung der Bankeinlagen von Unternchmen und Haushalten in
Osterreich. Grafik 4 illustriert die Forderungen und Verbindlichkeiten der 6ster-
reichischen Banken gegeniiber dem Eurosystem. Kasten 1 am Ende des Artikels
enthalt Erlauterungen.

1 Nur wenig Anderungen im Kreditgeschift mit Unternehmen im
ersten Quartal 2021

Im Jahr 2020 kam es zu auffélligen Briichen und Anderungen von Entwicklungen
im Kreditgeschaft.* Unter anderem haben die Banken durch die geanderte Risiko-
situation ihre Kreditangebotspolitik vorsichtiger gestaltet. Fiir das erste Quartal
2021 wurden von den befragten Banken kaum Anderungen im Kreditgeschdft mit
Unternehmen berichtet. Angebot und Nachfrage verharrten auf dem Niveau des vierten
Quartals 2020.

Die Kreditrichtlinien blieben im ersten Quartal 2021 weitgehend unverandert,
nachdem die Banken im zweiten Halbjahr 2020 Verscharfungen aufgrund der
Risikosituation vorgenommen hatten. In den Jahren zuvor bzw. seit 2015 war es
nur vereinzelt zu Verschirfungen der Richtlinien gekommen. Auch fiir das zweite

3 Veroffentlicht auf der Website der OeNB: hetps://www.oenb.at/Publikationen/corona.html.

4 Siehe den vorigen Bericht zur Umﬁage tiber das Kreditgesch&ﬁ. In: Statistiken — Daten &Anal)/sen Q1/21.
OeNB. 27-37.
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Quartal 2021 erwarten die befragten Banken kaum Anderungen der Richtlinien
(siche Tabelle 1 und Grafik 1°).

Im Laufe des Jahres 2020 kam es allerdings zu zunechmenden Verscharfungen
der Kreditbedingungen fiir Unternehmenskredite, die hauptsichlich mit der
Risikosituation aber auch mit Refinanzierungskosten und bilanziell'(.sn Restriktionen
begriindet wurden. Die Wettbewerbssituation war 2020 fiir Anderungen der
Bedingungen hingegen unwesentlich. Vor allem die Margen (Aufschlige auf
Referenzzinsen, wie z. B. den Euribor, ergeben zusammen mit den Referenzzinsen
die Kreditzinsen) wurden laufend erhoht (verscharft) — jene fiir risikoreichere
Kredite starker als jene fiir durchschnittliche Kredite. Auch bei anderen Kredit-
bedingungen wurden die Banken restriktiver, wie etwa bei der Héhe von Krediten
oder Kreditrahmen (Reduktion) oder bei den Erfordernissen fiir Sicherheiten
(Erhohung). Im ersten Quartal 2021 haben die Banken die Margen fiir durchschnittliche
Unternehmenskredite aufgrund der Wettbewerbssituation hingegen wieder leicht gesenkt
(Lockerung der Margen). Abgesehen davon blieben die Kreditbedingungen im ersten
Quartal 2021 jedoch weitgehend unverandert. )

Auch nachfrageseitig gab es im ersten Quartal 2021 keine nennenswerten Anderungen.
Kleine und mittlere Unternehmen fragten etwas weniger Kredite nach als im
Vorquartal. Ebenso ist die Nachfrage nach kurzfristigen Krediten leicht gesunken.
Die Gesamtnachfrage hat sich im Vergleich zum vierten Quartal 2020 aber kaum
geandert. Fiir das zweite Quartal 2021 wird hingegen eine hohere Kreditnachfrage
erwartet — sowohl von groBen Unternehmen als auch von KMUs, ebenso wird ein
Anstieg der Nachfrage nach langfristigen Krediten erwartet, nicht jedoch nach
kurzfristigen Krediten.

Im ersten Halbjahr 2020 kam es aufgrund des hohen Liquiditatsbedarfs der
Unternechmen zur Aufrechterhaltung ihrer Zahlungsfahigkeit und ihres Betriebs
infolge der Krise zu starken Nachfragesteigerungen. Im dritten Quartal 2020 stieg
die Nachfrage noch leicht, im vierten Quartal 2020 ging sie etwas zuriick. Gemal3
Angaben der befragten Banken nahm der Finanzierungsbedarf fiir Anlageinvesti-
tionen (ein Faktor der Nachfrageentwicklung) tiber das gesamte Jahr 2020 hinweg
ab — besonders im zweiten Quartal.

Bei genauerer Betrachtung der Umfrageergebnisse ist die stabile Entwicklung
der Gesamtnachfrage im ersten Quartal 2021 nicht auf das weitgehende Fehlen von
Anderungsimpulsen zuriickzufithren, sondern auf das Vorhandensein von Faktoren,
die die Kreditnachfrage in entgegengesetzte Richtungen beeinflusst haben. So gab
es z. B. sowohl Berichte iiber gestiegenen als auch gesunkenen Finanzierungsbedarf
fir Anlageinvestitionen® oder tiber unterschiedliche Wirkungsweisen der Nutzung
von alternativen Finanzierungsmoglichkeiten durch Unternehmen auf die Kredit-
nachfrage.’

° Hinweis: Grafik 1 stellt die Entwicklungen anhand des gleitenden Durchschnitts der letzten vier Quartale dar,
wodurch die Ergebnisse gegldttet werden. Eventuell von der Beschreibung abweichende Einzelquartalszahlen
stellen daher keinen inhaltlichen Widerspruch dar.

Die aws Investitionspramie (Forderprogramm der Regierung zur Unterstiitzung der Wirtschaft in Folge der
COVID-19-Pandemie, Schaffung von Investitionsanreizen) wurde in diesem Zusammenhang als expansiver

Nachfragefaktor genannt.

Seit Beginn der COVID-19-Pandemie ist eine erhohte Streuung der Einzelantworten der Banken zu beobachten.
Magliche Erkldrungen sind eine durch die Krise komplexer gewordene Gesamtsituation und unterschiedliche
Betroffenheiten bzw. Verhaltensweisen von Banken und Kreditnehmern.

STATISTIKEN Q2/21
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Tabelle 1

Kredite oder Kreditrahmen fiir Unternehmen
Verinderung im jeweiligen Quartal,' Ergebnisse fiir Osterreich
Saldo aus positiven und negativen Antworten,? Antworten von 7 bzw. 8 Banken

2017 2018 2019 2020 2021

Q1| @2 3] o4 1| 2| 3| 4| 1] 2| @3] Q4| Q1) Q2] @3] @4 1| @2
Kreditrichtlinien (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)
Unternehmen gesamt o 1 -1 1/ 0 44 0 0|1 O 0 |- 133 0 1
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 0 O Of O8N O O8N 0 O 8 0 ={NEEva=is 0
Kredite an groBe Unternehmen o 1 1/ 1({0 1 0 0|1 O O 1|1 -1 FE38-2| 1 1
Kurzfristige Kredite (Laufzeit bis zu einem Jahr) ot 4 14( 0 O O 0| 0 1 O/ 1| O 1 ESEFE9N 0 I
Langfristige Kredite (Laufzeit Uber ein Jahr) o1 =11l o=t 0 O|=1 O O == -1 EiE}8 0 !
Kreditbedingungen insgesamt (Lockerung = positiv, Verschdrfung = negativ)
Unternehmen gesamt 17 0 1 0| 1 1 0 O 1 1] 22 =3 -2 2|1
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen (N OF Il O [ 0 0|1 O 1 1 S22 1
Kredite an groBe Unternehmen T 0101 O2n 1. 1 Oof 02y 1 21 =2 1|1
Margen fiir durchschnittliche Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)
Unternehmen gesamt e o 1 o] 1 e e R )
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen SHESH 1 O 102 0 Of 1} 2 2|1 [=2 ==. 1 [ 2
Kredite an groBe Unternehmen ErsE 2 1] 02 SEIE o s
Margen fiir risikoreichere Kredite (Lockerung/geringere Marge = positiv, Verschdrfung/héhere Marge = negativ)
Unternehmen gesamt 0O 0 o040 O 1 O|-1 O 01 =37 1
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen 0 0 OFRERENEE OFN 0 0 0 3| 1
Kredite an grof3e Unternehmen (NN O N o o FN OFN 0 0 2|
Genehmigte Kreditantrige (gestiegen = positiv, gesunken = negativ)
Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen SN o o o EENEREREEN o o =N o
Kreditnachfrage (gestiegen = positiv, gesunken = negativ)
Unternehmen gesamt 473 2 B2 o [ 2 2|1 2
Kredite an kleine und mittlere Unternehmen BN 1 [ 2 IR 1 EeaeoN 1| 1 0 20 2
Kredite an groB3e Unternehmen B 2 203 280331 1 0 2 =2 s 2
Kurzfristige Kredite (Laufzeit bis zu einem Jahr) 1072 O3 29838 02| 0 2 1 1032 0
Langfristige Kredite (Laufzeit iber ein Jahr) 5 4 6 el 3|1 1 2 1| o I8

Quelle: OeNB.

" Die letzte Spalte enthdlt die Erwartungen der Banken fir das angegebene ndchste Quartal.
2 Die Bezeichnungen ,positiv* und ,,negativ” dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.

2 Weitgehend stabile Entwicklungen im Geschift mit
Wohnbaukrediten an private Haushalte

Im ersten Quartal 2021 blieben die Kreditrichtlinien fiir Wohnbaukredite an private
Haushalte unverindert (siche Tabelle 2 und Grafik 1). 2020 kam es zu leichten
Verscharfungen der Richtlinien, die mit der Risikosituation begriindet wurden.
Die Entwicklung im Jahr 2020 ist jedoch im Vergleich zur Entwicklung in den
Vorjahren nicht auffillig, da es aus Risikogriinden seit dem zweiten Quartal 2018
immer wieder zu leichten Verscharfungen der Richtlinien fir Wohnbaukredite
gekommen war. Fir das zweite Quartal 2021 werden weiterhin unveranderte
Richtlinien erwartet.

Auch hinsichtlich der Kreditbedingungen fiir Wohnbaukredite wurden fiir das
erste Quartal 2021 keine Besonderheiten berichtet. Im Unterschied zur
Entwicklung bei den Richtlinien hatten die wirtschaftlichen Folgen der COVID-
19-Pandemie im Laufe des Jahres 2020 allerdings zu auffilligen Verschirfungen
der Kreditbedingungen gefiihrt. Vor allem die Margen wurden mehrmals erh6ht
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Tabelle 2

Kredite an private Haushalte
Verinderung im jeweiligen Quartal,' Ergebnisse fiir Osterreich
Saldo aus positiven und negativen Antworten,? Antworten von 7 Banken

2017 2018 2019 2020 2021
Wohnbaukredite Q1 ‘ QZ‘ QB‘ Q4| A1 ‘ QZ‘ QB‘ Q4| Q1 ‘ QZ‘ QB‘ Q4| A1 ‘ QZ‘ QB‘ Q4| Q1 ‘ Q2
Kreditrichtlinien 0O -1 1 1| 021 Op=2=2 -1 1| 0f=2y-1 1| 0 O
Kreditbedingungen insgesamt 0 - 1 0 -2 0 0| 0 O 0 - 8 =1 | =1 | =1 0
Margen fur durchschnittliche Kredite TE202 102 102 12 02@ss 1| 02 O sl O
Margen fur risikoreichere Kredite 0O 0 -1 4|19 -1 =1 0| 0 0 O Of}=2F3y -1 =2]-1
Genehmigte Kreditantrage » N |
(Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen) [ 0 070 0y O Ouppey 0 0] 05070000
Kreditnachfrage 2,203 111 0 =1 a1 1020283812 0] 1 1
Konsumkredite und sonstige Kredite
Kreditrichtlinien O ot 1T 1 0 1| 0 FAFE2A || O A2 | !
Kreditbedingungen insgesamt o 0 01,0 O O OO O O Of (=1 — B0
Margen fur durchschnittliche Kredite o 01 14,0 O O 1[0 O 1 1] 0 <4 -4 1| 0
Margen fir risikoreichere Kredite o 01 0,0 O O OO0 O O = | =2 i =2 S
Genehmigte Kreditantrage
(Anteil bezogen auf das Gesamtvolumen) CNIEIEEE C 0 Of O nunpiil © [
Kreditnachfrage 2@ 0 o1 O O Of1 O/ 1 O OFEEM-1 O[O0 O
Quelle: OeNB.

" Die letzte Spalte enthdlt die Erwartungen der Banken fir das angegebene ndchste Quartal.

2 Die Bezeichnungen ,positiv" und ,,negativ" dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen. Positiv = Lockerung von Richtlinien, Bedingungen

und Margen (geringere Margen), Anstieg der genehmigten Kreditantrdge, Anstieg der Nachfrage; negativ = umgekehrte Entwicklungen.

(verschirft). Die Banken begriindeten dies hauptsachlich mit einer geinderten
Risikosituation sowie mit Refinanzierungskosten und bilanziellen Restriktionen.

Die Nachfrage nach Wohnbaukrediten war — infolge des niedrigen Zinsniveaus
(siche Grafik 2) — vom dritten Quartal 2019 bis zum dritten Quartal 2021 fast
durchgehend gestiegen. Im vierten Quartal 2020 sowie im ersten Quartal 2021
wurden kaum Anderungen verzeichnet; auch fiir das zweite Quartal wird mit
einer weitgehend unveridnderten Kreditnachfrage gerechnet.

3 Unauffilliges erstes Quartal 2021 bei Konsum- und sonstigen
Krediten an private Haushalte nach restriktivem Jahr 2020

Nach einem Jahr mit Verschirfungen bei der Angebotspolitik belieBen die Banken
die Kreditrichtlinien und Kreditbedingungen fiir Konsum- und sonstige Kredite
an private Haushalte im ersten Quartal 2021 weitgehend unverandert (siche
Tabelle 2 und Grafik 1). Auch fir das zweite Quartal 2021 werden kaum Richt-
linienanderungen erwartet.

Im Jahr 2020 wurden die Richtlinien fiir Konsum- und sonstige Kredite
aufgrund der Risikosituation laufend verschérft. Aus demselben Grund wurden die
Margen fiir risikoreichere Konsum- und sonstige Kredite 2020 durchgehend erhéht
(verschirft). Bei den Margen fiir durchschnittliche Konsum- und sonstige Kredite
kam es 2020 nur vereinzelt zu Verscharfungen.® Neben den Margen wurden 2020

§ Anmerkung: Die Zinsenfiir Konsumkredite sind 2020 merkbar gestiegen, jenefiir sonstige Kredite etwas gtgfallen
(siehe Grafik 2). Die sonstigen Kredite an private Haushalte umfassen — gemdf$ Monetdrstatistik — auch ,,unter-
nehmerische Kredite (z. B. an Personengesellschcyrten, Einzelunternehmen, Selbststdndige).
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auch andere Kreditbedingungen fiir Konsum- und sonstige Kredite, die vor 2020
tiber Jahre hinweg nur vereinzelt geandert wurden, etwas verscharft (Erfordernisse
fir Sicherheiten, Kredithohe).

Nachdem es im zweiten Quartal 2020 zu einem Nachfrageeinbruch bei den
Konsum- und sonstigen Krediten gekommen war, gab es laut den befragten Banken
nachfrageseitig in den folgenden drei Quartalen kaum Anderungen. Fiir das zweite
Quartal 2021 wird eine ebenso unveranderte Nachfrage erwartet. Der auffallige
Riickgang im zweiten Quartal 2020 wurde von den befragten Banken mit geringeren
Ausgaben fir langlebige Konsumgiiter (PKW, Mobel usw.)’ und gesunkenem
Konsumentenvertrauen begriindet. Fiir das erste Quartal 2021 wird eine unver-
anderte Nachfrage nach Konsum- und sonstigen Krediten erwartet.

4 Weiter verbesserte Refinanzierungsbedingungen fiir Banken

Die Refinanzierungssituation hat sich fiir die osterreichischen Banken seit dem dritten
Quartal 2020 laufend verbessert (siche Tabelle 3'°). Durchgehende Verbesserungen
gab es bei der Finanzierung tiber mittel- bis langfristige Anleihen. Am Geldmarkt
kam es im dritten und vierten Quartal 2020 zu Verbesserungen fiir die Banken, im
ersten Quartal 2021 blieb die Situation hier unverandert. Die Einlagen sind vor
allem im vierten Quartal 2020 und im ersten Quartal 2021 gestiegen (siche auch
Grafik 3').

Im Ausblick auf das zweite Quartal 2021 erwarten die an der Umfrage teilneh-
menden Banken einen weiteren, leichten Anstieg der Einlagen und eine weitere,
leichte Verbesserung der Finanzierung tiber mittel- bis langfristige Anleihen.

In den ersten beiden Quartalen 2020 war es noch zu Verschlechterungen
gekommen. Fiir die Zeit von 2017 bis 2019 hatten die Banken tiberwiegend
Verbesserungen ihrer Refinanzierungssituation gemeldet.

5 Auswirkungen der unkonventionellen geldpolitischen MaBnahmen
des Eurosystems

Seit 2015 werden die Banken im Rahmen dieser Umfrage halbjihrlich zu den
Auswirkungen der seit Oktober 2014 in verschiedenen Ausformungen laufenden
Vermégensankaufprogramme des Eurosystems befragt (auch unter Berticksichti-
gung des Pandemie-Notfallankaufprogramms'?). Ebenso enthalt die Umfrage
halbjahrlich Fragen zu den Auswirkungen des seit Mitte 2014 negativen Zinssatzes
der EZB-Einlagefazilitat, der die Untergrenze des Zinskorridors bildet und mit

? Anmerkung: geringere Konsummdoglichkeiten aufgrund der Einschrinkungen zur Bekdmpfung der COVID-19-
Pandemie (Schliefungen des stationdren Handels), geringerer finanzieller Spielraum der Konsumentinnen und
Konsumenten (Einkommensverluste aufgrund der wirtschaftlichen Folgen der Pandemie). In diesem Zusammen-
hang wird auf die 2020 stark gestiegene Sparquote hingewiesen. Die OeNB-Prognose vom Dezember 2020
(https://www.oenb.at/dam/jcr:2ae68b72-0777-40b7-97a2-69be576625c9/prognose_dez_20.pdf, siehe:
Kasten 2, S. 14—15) befasst sich mit den Motiven fiir diesen Anstieg (,, Zwangssparen®, ,Vorsichtssparen®).

1o Einige Rgﬁ‘ngnzierun(qsm&glichkeiten, nach denen standardmdfig ggfragt wird (Verbrigrung von Krediten, aufer-
bilanzielle Ubertragung von Kreditrisiken), spielten zuletzt fiir die an der Umfrage teilnehmenden Banken nur

eine untergeordnete Rolle und sind nicht in der Tabelle enthalten.

" Hinweis: Die Einlagen sind in Grafik 3 anders kategorisiert als in Tabelle 3 bzw. der gegenstdndlichen Fragestellung
der Umfrage.

12 Im Mdarz 2020 hat das Eurosystem aufgrund der COVID-19-Pandemie ein tempordres Notfallankaufprogramm
(PEPP — Pandemic Emergency Purchase Programme) ins Leben gerufen, um den durch die Pandemie entstehenden
Risiken fiir die geldpolitische Transmission, die Preisstabilitdt und die Konjunktur im Euroraum zu begegnen.
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Tabelle 3

Zugang der Banken zu ausgewihlten Refinanzierungsquellen
Verinderung im jeweiligen Quartal,' Ergebnisse fiir Osterreich

Saldo aus positiven und negativen Antworten,? Antworten von 8 Banken

2017 2018 2019

2020

Q1] Q2| 3| Q4] Q1| 2| 3| Q4| Q1| Q2| 3| Q4

Retail-Refinanzierung (Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)

Kurzfristige Einlagen (bis zu einem Jahr) 2 102 103 0 0 1| 183 0 O
Langfristige Einlagen (Uber ein Jahr) o 1 1 42 414 =2 1] 0 4 =2 0

Unbesicherter Interbankengeldmarkt (Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)
Sehr kurzfristiger Geldmarkt (bis zu einer Woche) 2 102 12 0 1 0| 1 O
Kurzfristiger Geldmarkt (Uber eine Woche) 2,1 1 0p 2 0 1 0,0 O O O

o
o

GroBvolumige Schuldtitel (Verbesserung = positiv, Verschlechterung = negativ)
Kurzfristige Schuldtitel o222 1/ 1 0 O O 1 O
Mittel- bis langfristige Schuldtitel SIS EEEEEE Y O 1 ESRESNEEEsy 1

o

Quelle: OeNB.

" Die letzte Spalte enthdilt die Erwartungen der Banken fiir das angegebene néchste Quartal.
? Die Bezeichnungen ,positiv* und ,,negativ" dienen der Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.
° Antworten von 3 bis 6 Banken.

Q1 Q2| @3] Q4

dem die Geldmarktzinsen im Gleichlauf gesunken sind.” Seit 2020 vy_erden auch
die Auswirkungen des zweistufigen Systems fiir die Verzinsung von Uberschuss-
reserven (,Tiering®) erhoben.' SchlieBlich thematisiert die Umfrage auch die
Neuauflage (dritte Reihe) der gezielten lingerfristigen Refinanzierungsgeschifte
des Eurosystems. "

Die Programme zum Ankauf von Vermogenswerten haben seit 2018 zu Reduktionen
der Bestande von Staatsanleihen des Eurosystems in den Aktiva der Osterreichischen Banken
gefiihrt. Die an der Umfrage teilnehmenden Banken berichten — nahezu durchgehend
seit 2015 — einerseits von positiven Auswirkungen dieser Programme auf ihre
Liquiditét und ihre Finanzierungsbedingungen, andererseits aber auch von negativen
Auswirkungen auf ihre Ertragslage aufgrund geschrumpfter Zinsergebnisse. Auf die
Ertragsbelastung haben die Banken in der aktuellen — wie auch bereits in der
vorletzten Umfragerunde (halbjahrliche Fragestellung) — wieder sehr deutlich
hingewiesen. Das Eigenkapital der Banken war bisher kaum von den Ankauf-

B3 So ist etwa der Euribor, an den viele variabel verzinste Kredite gebunden sind, seit Februar 2016 in allen Fristig-
keiten negativ.

* Um die geldpolitische Transmission iiber den Bankenkanal zu unterstiitzen, wurde mit der am 30. Oktober 2019
beginnenden Mindestreserveperiode ein zweistufiges S)/stemfﬁr die Verzinsung von Uberschussreserven eingefiihrt,
bei dem Teile der von den Banken bei der EZB gehaltenen U_berschussliquiditiit von der Anwendung des negativen
Einlagensatzes ausgenommen sind. Banken konnen seither Uberschussliquiditdt im Ausmaf von vorerst des Sechs-
fachen ihrer Mindestreservepflicht zu einem Zinssatz von O % bei der EZB halten.

 Das Eurosystem fiihrte von September 2014 bis Mdrz 2017 zwei Reihen gezielter langerfristiger Refinanzierungs-
geschifte (engl. Targeted Longer-Term Refinancing Operations) mit Laufzeiten von bis zu vier Jahren durch. Diese
Geschdfte wurden beginnend mit September 2019 neu aufgelegt. In dieser dritten Reihe werden von September
2019 bis Dezember 2021 zehn Refinanzierungsgeschdfte mit einer Laufzeit von jeweils bis zu drei Jahren durch-
gefiihrt. Die Inanspruchnahme der attraktiven Bedingungen der Geschdfte ist an die Kreditvergabe der teilneh-
menden Banken gebunden, wobei die Vergabe von Wohnbaukrediten an private Haushalte nicht angerechnet wird.
Danmit soll die Kreditvergabe der Banken an die Realwirtschaft gefordert und die Erreichung der geldpolitischen
Ziele des Eurosystems unterstiitzt werden.
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programmen betroffen. Auch die Auswirkungen auf das Kreditangebotsverhalten
der Banken und das vergebene Kreditvolumen waren bisher gering.

Sehr deutlich duBern sich die Banken zum negativen Zinssatz der EZB-Einlage-

fazilitdt; sie berichten seit 2016 von fiir sie nachteiligen Auswirkungen auf ihr Zinsergebnis
und damit auf ihre Ertragslage. Der negative EZB-Einlagensatz hat zum Riickgang
der Kreditzinsen beigetragen — besonders bei Unternechmenskrediten und Wohn-
baukrediten an private Haushalte, in geringerem Ausmal3 auch bei Konsumkrediten
und sonstigen Krediten an private Haushalte (siche Grafik 2'°). Mit dem negativen
EZB-Einlagenzinssatz geht ein Abwirtsdruck auf die Kreditmargen einher, der sich bei
Unternchmens- und Wohnbaukrediten starker niederschligt als bei Konsum- und
sonstigen Krediten. Zuletzt (viertes Quartal 2020, ersten Quartal 2021) gab es
allerdings nur mehr einen deutlichen Abwiértsdruck auf die Margen fiir Wohnbau-
kredite, nicht jedoch in Bezug auf die Margen fiir Unternechmenskredite sowie
Konsum- und sonstige Kredite. Auf Kreditnebenkosten und das vergebene Kredit-
volumen hatte der negative EZB-Einlagensatz bisher nur geringe Auswirkungen.

Die Banken haben seit dem vierten Quartal 2019 (fir die Zeit davor wurden
sie hierzu nicht befragt) ihre Einlagenzinsen aufgrund des negativen Zinssatzes der
EZB-Einlagefazilitdt laufend gesenkt. Einlagen von Unternchmen waren davon starker
betroffen als Einlagen von privaten Haushalten."

Das zweistufige System fiir die Verzinsung von Uberschussliquiditdt wird von den
meisten Banken begriift, weil es die oben angesprochenen negativen Auswirkungen
auf ihr Zinsergebnis und ihre Ertragslage dampft. Auswirkungen des zweistufigen
Systems auf die Kreditzinsen und die Zinsen fiir Kundeneinlagen wurden kaum
gemeldet.

Die gezielten langerfristigen Refinanzierungsgeschifte (GLRG) werden von
den Banken positiv beurteilt. Dies gilt auch fiir die dritte Reihe der gezielten langer-

fristigen Refinanzierungsgeschdfte, die von den Gsterreichischen Banken sehr gut angenommen

wird. So gab es etwa eine breite Beteiligung der Banken am siebten Geschift vom
Marz 2021, die starkste Beteiligung heimischer Banken wurde am vierten Geschaft
vom Juni 2020 verzeichnet (siche Grafik 4'®). Auch die beiden fritheren Reihen
dieser Geschifte hatten groBen Zuspruch gefunden. Als Teilnahmegriinde fihrten
die Banken vor allem die attraktiven Bedingungen dieser Geschifte an; aber auch
Vorsichtsmotive (Reduzierung/Vermeidung von Liquiditatsengpassen) spielten
cine wichtige Rolle fiir die Teilnahme, insbesondere beim vierten Geschaft vom
Juni 2020.

Die durch die Teilnahmen erhaltenen finanziellen Mittel wurden und werden von
den Banken fiir die Kreditvergabe an Unternehmen und private Haushalte sowie fiir
Refinanzierungszwecke (hier vor allem als Ersatz fir Mittel aus der zweiten Reihe

16 Anmerkung zum Vergleich der Umfrageergebnisse mit der Zinsstatistik: Konsumkredite und sonstige Kredite an
private Haushalte werden in der Umfrage als gemeinsame Kategorie abgefragt — in der Zinsstatistik sind sie
getrennt ausgewiesen. Hinsichtlich des Niveaus und des Verlaufs der Zinsentwicklung unterscheiden sie sich deutlich.

'7 Auf Einlagen von Unternehmen verrechnen die osterreichischen Banken teilweise negative Zinsen. In der Zinsstatistik
(aggregierte Zahlen) waren leicht negative Zinsen auf neue Einlagen von Unternehmen bereits von Dezember 2018
bis Mitte 2020 hin und wieder zu beobachten (zwischen —0,1% und 0,0% auf gebundene Einlagen). Seit Mitte
2020 werden durchgehend und stdrker negative Zinsen fiir neue Einlagen von Unternechmen ausgewiesen (auch

unter —0,1% auf gebundene Einlagen).

18 Das in Grafik 4 dargestellte Volumen der liquiditdtszufiihrenden Geschdfte des Eurosystems ist fast vollstdndig von
den gezielten lingerfristigen Refinanzierungsgeschdften bestimmt. Andere liquiditdtszufiihrende Geschdfte spielten
in den letzten Jahren fiir die dsterreichischen Banken eine verschwindend geringe Rolle.
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der GLRG) verwendet. Seit Mitte letzten Jahres werden grof3e Teile der abgerufenen
Mittel auch als Liquiditdt innerhalb des Eurosystems gehalten (siche Grafik 4'°) und stehen
so prinzipiell fiir eine kiinftige Kreditvergabe zur Verfiigung. Die Banken schreiben den
GLRG durchwegs positive Auswirkungen auf ihre finanzielle Situation zu — vor
allem eine Starkung ihrer Liquiditat und ihrer Profitabilitat. Auch ihre Refinanzie-
rungsbedingungen am Markt und ihre Fahigkeit, Anforderungen der Banken-
aufsicht und -regulierung zu erfiillen, haben sich durch die GLRG verbessert. Die
Banken meldeten zudem expansive Effekte der GLRG auf das vergebene Kredit-
volumen und leicht lockernde Einfliisse der GLRG auf die Bedingungen fiir Unter-
nehmenskredite.

6 Kritische Sicht der Banken zu den Effekten der Negativzinsen auf
ihr Geschift

Eine nahere Betrachtung der Umfrageergebnisse und zusatzliche Informationen
der teilnehmenden Banken zeigen die groBe Bedeutung des Themenkomplexes
»Negativzinsen® (negative Verzinsung der EZB-Einlagefazilitit, negative Zinsen auf
Kundeneinlagen bei den Banken) und ,,Uberschussliquiditat® fiir ihre Geschaftsent-
wicklung. Neben die erwarteten und beabsichtigten Effekte der Geldpolitik des Eurosys-
tems, die zur Stabilitdtssicherung in der Krise derzeit wieder besonders gefordert ist, gesellen
sich aus Sicht der Banken Nebenwirkungen (siche auch Abschnitt 5).

Wie bereits erwahnt, ging mit der negativen Verzinsung der EZB-Einlagefazilitat
ein Abwéirtsd_ljuck auf die Margen fiir Kredite an Unternechmen und private Haus-
halte einher. Uber Jahre hinweg sind die Kundeneinlagen gestiegen — vor allem die
taglich falligen (siche Grafik 3, siche auch weiter unten). Zuletzt diirfte auch die
COVID-19-Pandemie diese Entwicklung bei den Einlagen gestiitzt haben.” Das
Volumen der Kundeneinlagen kann von den Banken nur begrenzt beeinflusst
werden. Eine Verrechnung von negativen Einlagenzinsen ist nur eingesch"réinkt
moglich. Negative Zinsen auf Spareinlagen von privaten Haushalten sind in Oster-
reich aufgrund eines OGH-Urteils untersagt. Negative Einlagenzinsen stoBen bei
Kunden generell auf wenig Akzeptanz.

Auch die Teilnahme an den gezielten lingerfristigen Refinanzierungsgeschiften
des Eurosystems (GLRG) und der Verkauf von Vermogenswerten an das Eurosystem
im Rahmen der Ankaufprogramme des Eurosystems erhoht die Liquiditat der Banken.
Die — trotz hoher bereits vorhandener Liquiditat — intensive Teilnahme der Banken
an den GLRG ist auf die attraktiven Bedingungen diﬂeser Geschafte zuriickzufiihren.
Die Kosten, die fiir die Banken fiir das Halten von Uberschussliquiditit beim Euro-
system (negative Verzinsung der Einlagefazilitit) anfallen, setzen einen Anreiz zur
Kreditvergabe an die Realwirtschaft. Dariiber hinaus wird bei Erfiillung gewisser

1 Grafik 4 zeigt Anstiege der Einlagen der Gsterreichischen Banken beim Eurosystem in enger Analogie zu Anstiegen
des Volumens der liquiditdtszufiihrenden Geschdfte des Eurosystems. Auffdllig ist, dass seit Mitte 2020 die
Nettoforderungen der osterreichischen Banken gegeniiber dem Eurosystem stark gestiegen sind, wofiir hauptsdchlich
die gestiegenen Kundeneinlagen bei den Banken verantwortlich sein diirften.

2% Von Februar 2020 bis Mdrz 2021 sind die Bankeinlagen von Unternehmen in Osterreich um 19 Mrd EUR, jene
von privaten Haushalten um 15 Mrd EUR (jeweils Einlagen von Ansdssigen im Euroraum) gestiegen. Das entspricht
einem Anstieg von 24,6% bei den Unternehmenseinlagen und 5,4% bei den Einlagen der privaten Haushalte. Im
Vergleich zur Entwicklung in den Vorjahren ist der Anstieg bei den Einlagen der privaten Haushalte nicht
besonders aqff&]lig, jener bei den Unternehmenseinlagen aber umso mehr. In den letzten Jahren sind vor allem die
taglich falligen Einlagen gestiegen, die iibrigen Einlagen sind gesunken (Einlagen von privaten Haushalten) oder
auf gleichem Niveau geblieben (Einlagen von Unternehmen).
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Voraussetzungen (hinsichtlich der Kreditvergabe) die erhaltene Liquiditat aus den
GLRG starker negativ verzinst als die Einlagen beim Eurosystem, wodurch sich fiir
die Banken ein Nettovorteil ergeben kann.

Kreditvergabe ist eine Miglichkeit fiir die Banken, iiberschiissige Liquiditdt, mit deren
Einlage beim Eurosystem Kosten verbunden sind, abzubauen. Das treibt den Wettbewerb
zwischen den Banken um Kreditnehmer an und resultiert in sinkenden Margen. Wohn-
baukredite spielen eine besondere Rolle, weil sie bzgl. Risiko und bilanziellen
Auswirkungen fiir die Banken grundsitzlich vorteilhafter sind.

Allerdings lasst die Beantwortung durch die teilnehmenden Banken darauf
schlieBen, dass Banken recht unterschiedlich auf die Gegebenheiten reagieren,
etwa auch mit Zuriickhaltung beim Wettbewerb, was sich dann allerdings
dimpfend auf die Entwicklung des Kreditvergabevolumens der Bank auswirkt.
Einzelne Banken haben auch iiber gestiegene Margen aufgrund des negativen EZB-
Einlagensatzes bzw. des gesunkenen Zinsniveaus berichtet (keine vollstandige
Weitergabe der gesunkenen Geldmarktzinsen an Unternehmenskreditkunden,
vereinbarte Zinsuntergrenzen bei Krediten an Unternehmen). Die fiir die Banken
nachteiligen Auswirkungen des negativen EZB-Einlagensatzes auf ihre Ertragslage
wiirden aber tiberwiegen, weil auf der Seite der Kundeneinlagen negative Zinsen
nur eingeschrankt verrechnet werden konnen.

Der negative Zinssatz der EZB-Einlagefazilitdt (Untergrenze des Zinskorridors
und somit wichtiger Bestimmungsfaktor des Zinsniveaus) und andere unkonventionelle
geldpolitische Mafnahmen des Eurosystems tragen indirekt zu einem Anstieg der Einlagen
von Unternehmen und privaten Haushalten bei, weil das niedrige Zinsniveau andere
Veranlagungsformen zunehmend unattraktiv gemacht hat. Auch lingerfristige Veranla-
gungen rentieren mitunter negativ (z. B. zehnjahrige 6sterreichische Staatsanleihen).
Kunden bevorzugen zudem die Flexibilitat von taglich verfiigbaren Einlagen gegen-
tiber minimalen Zinsvorteilen bei anderen Veranlagungen mit Bindung und Risiko.
Die nur eingeschrinkte Weitergabe von negativen Zinsen auf Kundeneinlagen
durch die Banken und das Auslaufen von bestehenden Veranlagungen foérdern
Umschichtungen zugunsten der Einlagen.

Eine Verrechnung von negativen Zinsen auf Einlagen von Unternchmen kann
allerdings auch zu einer Reduktion der entsprechenden Einlagenvolumina bei
manchen Banken und zu Verschiebungen von Liquiditat innerhalb des Bankensektors
fihren. (Eine Umverteilung von Liquiditat reduziert diese insgesamt natiirlich
nicht.) Vor allem groBere Unternchmen reagieren mitunter schnell, zichen Einlagen
ab und setzen nunmehr auch verstarkt Eigenmittel zur Finanzierung ein, um negativen
Zinsen fiir erhéhte Einlagen zu entgehen (infolge der Auszahlung von gewéhrten
Krediten bei nicht sofortiger Verwendung der Mittel).
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7 Eigenkapital von KMUs sinkt infolge der COVID-19-Pandemie,
Starkung der Eigenkapitalbasis kann Aufschwung nach der Krise
unterstiitzen

Die Banken wurden in dieser Umfragerunde auch um ihre Einschétzungen zu den
Auswirkungen von Eigenkapitalausstattung auf Kreditangebot und Kreditnachfrage
gebeten. Gefragt wurde nach generellen Zusammenhingen und aktuellen Ent-
wicklungen.”'

Hintergrund der Fragestellung sind die wirtschaftlichen Folgen der COVID-
19-Pandemie, die die Finanzierungsbedingungen fiir Unternehmen beeinflussen
— eine Entwicklung von grofler Relevanz fiir die Geldpolitik des Eurosystems. Mit
der Umfrage tber das Kreditgeschift werden standardisiert Informationen zur
Finanzierung von Unternehmen iiber Bankkredite erhoben. Doch auch die Eigen-
kapitalfinanzierung ist _derzeit Gegenstand der Debatte.

Allgemein konnen Anderungen der Eigenkapitalgegebenheiten der Unternehmen
Auswirkungen aqf die Kreditvergabe der Banken haben, wobei die Banken negative Aus-
wirkungen im Falle einer verschlechterten Eigenkapitalausstattung der Unternehmen
stdrker betonen als positive im umgekehrten Fall. Verringertes unternchmerisches
Eigenkapital fithrt zur vermehrten Ablehnung von Kreditantridgen, verbessertes
Eigenkapital kann die Kreditvergabe erleichtern. Zu moglichen Lockerungen der
Kreditbedingungen (giinstigere Kreditkonditionen fiir die Unternehmen) aufgrund
von Eigenkapitalstairkungen duflern sich die Banken zuriickhaltend. Vermindertes
Eigenkapital wiirde allerdings zu verscharften Kreditbedingungen fithren. Es
wurde auch angemerkt, dass eine weitreichende Verschlechterung der Eigenkapital-
situation von Unternehmen zu einer generellen Verschiarfung der Kreditangebots-
politik der Banken fiihrten konnte, die tiber Vergabeentscheidung und Konditio-
nierung im Einzelfall hinausgeht.

Die Banken weisen allerdings darauf hin, dass schlussendlich die Fahigkeit, den
Kredit zuriickzahlen zu konnen, fiir die Kreditvergabe ausschlaggebend ist. Die Eigen-
kapitalsituation ist ein Bewertungsfaktor unter vielen und allein nicht entscheidend.
(Z. B. schlieBen sich hohes Eigenkapital und eine schlechte Ertragslage oder ein
schlechter Geschéftsausblick nicht aus. Eigenkapital ist nicht beliebig fiir laufende
Zahlungen liquidierbar.)

Zu geringes bzw. (durch Verluste) reduziertes Eigenkapital kann zu einer hoheren
Kreditnachfrage von Unternehmen fiihren, um die Eigenkapitalliicke mit Fremdkapital
auszugleichen und einen gegebenen Finanzierungsbedarf zu decken. Von einer
Bank wurde auch ein méglicher Nachfrageriickgang aufgrund von Eigenkapital-
schwache und dadurch verminderte Wirtschaftsaktivitat angesprochen. Ansonsten
schen die Banken wenig direkte Zusammenhange zwischen der Eigenkapitalsituation
der Unternchmen und der Kreditnachfrage.

GemiB den Angaben der befragten Banken wiirde eine verbesserte Eigenkapital-
ausstattung der Unternehmen per se nicht zu mehr Investitionen und zu mehr
Kreditnachfrage fithren. Allerdings ermiglicht mehr Eigenkapital grundsdtzlich eine

I Diese Fragestellung erfolgte seitens der OeNB und war nicht Teil der standardisierten euroraumweiten Umfrage
iiber das Kreditgeschdft. Konkret wurde gefragt, wie sich eine verschlechterte/verbesserte Eigenkapitalsituation
von Unternehmen auf die Kreditangebotspolitik der Banken (Kreditrichtlinien, Kreditbedingungen) im Unterneh-
menskundengeschdft und auf die Nachfrage nach Unternehmenskrediten auswirken wiirde. Zudem wurden die
Banken gefragt, welche aktuellen und zukiinftigen Entwicklungen sie bei der Eigenkapitalfinanzierung/Eigenka-
pitalausstattung sehen.
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hohere Fremdkapitalaufnahme und damit mehr Investitionen. Dies kann bei Vorhandensein
von Wachstumsimpulsen einen Aufschwung unterstiitzen. Eine der befragten Banken hat
die Bedeutung von Eigenkapital fiir die Finanzierung von Investitionen unter
besonderen Rahmenbedingungen hervorgehoben — etwa GroBprojekte, Geschifts-
modellinnovationen oder Projekte mit unsicherem Ausgang, wie z. B. Forschungs-
und Entwicklungsprojekte.

Nach aktuellen Entwicklungen befragt, geben die Banken an, dass die COVID-19-
Pandemie (ihre wirtschaftlichen Folgen, fehlende Einnahmen und Verluste) zu einer
Reduktion des Eigenkapitals von Unternehmen fiihrt — vor allem von KMUs und in jenen
Branchen, die von den Folgen der Pandemie besonders betroffen sind. Umfangreiche
staatliche HilfsmaBnahmen — umgesetzt auch mit Beteiligung der Banken und
unterstiitzt durch die Geldpolitik des Eurosystems — konnten den Abschwung in
Grenzen halten und wirkten stabilisierend. Mit Auslaufen der HilfsmalBnahmen
werden aber viele hierdurch verdeckte, verschobene und akkumulierte wirtschaft-
liche Probleme wieder relevant werden. (Siche dazu auch den Bericht zur letzten
Umfrage tiber das Kreditgeschaft.) Grofle Unternehmen sind — gemdf$ den Aussagen der
an der Umfrage beteiligten Banken — iiberwiegend gut durch die Krise gekommen und haben
eine stdrkere Eigenkapitalbasis als KMUs.

Die krisenbedingten Verluste erfordern eine Wiederherstellung bzw. Starkung
des Eigenkapitals vor allem von KMUs. Von den Banken wird in diesem Zusammen-
hang die Bedeutung der Verbesserung der Méglichkeiten zur Aufnahme von Eigen-
kapital angesprochen (Finanzierungsinitiativen, Kapitalmarktzugang, Einsatz von
hybriden Kapitalinstrumenten), aber auch auf Hiirden fiir die Eigenkapitalauf-
nahme hingewiesen (Mitspracherechte von Eigenkapitalinvestoren, Akzeptanz
durch Eigentiimer).
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Grafik 1

Entwicklung der Kreditrichtlinien und der Kreditnachfrage
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Grafik 2

Entwicklung der Zinsen fiir neue Kredite in Osterreich

Kreditzinsen im Neugeschift (inkl. Neuverhandlungen) - gleitender Durchschnitt der letzten drei
Monatswerte, Leitzinsen und Euribor — Monatsendstiande
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Quelle: OeNB, Macrobond, EZB.

Anmerkung: ,Haushalte" bezeichnet den Haushaltssektor. Konsumkredite und sonstige Kredite an private Haushalte werden im Rahmen der
Umfrage (ber das Kreditgeschdft als eine gemeinsame Kategorie abgefragt — in der Zinsstatistik sind sie getrennt ausgewiesen.

Grafik 3
Bankeinlagen des nichtfinanziellen Privatsektors in Osterreich
Einlagen von Ansiassigen im Euroraum bei 6sterreichischen Banken, alle Wahrungen
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Anmerkung: ,,Haushalte" bezeichnet den privaten Haushaltssektor.
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Grafik 4

Forderungen und Verbindlichkeiten 6sterreichischer Banken gegeniiber dem
Eurosystem
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Quelle: EZB, OeNB.

Kasten 1

Die Zentralbanken des Euroraums — in Osterreich die Oesterreichische Nationalbank (OeNB) —
fiihren gemeinsam mit der Europdischen Zentralbank (EZB) seit Anfang 2003 viermal jahrlich
eine Umfrage iiber das Kreditgeschdft im Euroraum durch, um ihren Informationsstand iiber
das Kreditvergabeverhalten der Banken und das Kreditnachfrageverhalten von Unternehmen
und privaten Haushalten zu verbessern. Dabei wurden zuletzt 143 fiihrende Banken aus allen
Ldndern des Euroraums befragt, darunter acht Institute aus Osterreich.

Ab der Umfrage fiir das erste Quartal 2015 wird ein revidierter und erweiterter Fragebogen
verwendet. Einige der aktuell erhobenen Daten sind daher erst ab 2015 verfiigbar.

Kreditrichtlinien sind die internen Kriterien — sowohl die schriftlich festgelegten als auch
die ungeschriebenen —, die bestimmen, unter welchen Voraussetzungen eine Bank Kredite vergeben
méchte.

Kreditbedingungen sind die speziellen Verpflichtungen, auf die sich Kreditgeber und
Kreditnehmer geeinigt haben (z. B. Margen, Nebenkosten, Sicherheitserfordernisse usw.).

Kreditmargen sind Aufschldge auf relevante Referenzzinssdtze bzw. die Differenzen
zwischen Kreditzinssdtzen und Refinanzierungszinssdtzen. Im Rahmen dieser Umfrage wird
bei einer Verringerung der Margen von Lockerung und bei einer Erhéhung der Margen von
Verschdrfung gesprochen. Eine Lockerung der Margen ist fiir Kreditnehmer positiv, schrénkt
aber unmittelbar die Ertragsmaglichkeiten der Banken als Kreditgeber ein.

Saldo aus positiven und negativen Antworten: Die Anzahl der Banken, die auf eine
Frage in positiver Richtung antworten (z. B. Lockerung der Margen, Steigerung der Nachfrage)
abziiglich der Anzahl der Banken, die auf eine Frage in negativer Richtung antworten (z.B.
Verschdrfung der Margen, Riickgang der Nachfrage). Die Bezeichnungen ,,positiv und ,,negativ*
dienen hier als Richtungsangabe und sind in diesem Zusammenhang als wertfrei zu verstehen.

Nettoprozentsatz: Der Saldo aus positiven und negativen Antworten im Verhdltnis zur
Anzahl der Antworten insgesamt. Wenn z. B. von acht antwortenden Banken zwei angeben,
dass die Nachfrage nach Wohnbaukrediten gestiegen ist, eine angibt, dass die Nachfrage gesunken
ist und die brigen fiinf angeben, dass die Nachfrage unverdndert geblieben ist, dann ergibt
sich ein Saldo von plus eins bzw. ein Nettoprozentsatz von +12,5 (V). In diesem Beispiel gibt
ein Uberhang von nur einer Bank eine Nachfragesteigerung an — zu wenig, um daraus eine
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allgemeine Aussage abzuleiten. In einem solchen Fall muss von einer weitgehend unverdnderten
Situation ausgegangen werden.

Veroffentlichungshinweise: Der Artikel zur Umfrage iiber das Kreditgeschdft erscheint
regelmdBig in der OeNB-Quartalspublikationsreihe ,,Statistiken — Daten und Analysen* und
wird vorab auf der OeNB-Website verdffentlicht. Dort finden sich auch weitere Informationen
und Daten zu den Osterreich-Ergebnissen (https://www.oenb.at/Geldpolitik/Erhebungen/umfrage-
ueber-das-kreditgeschaeft.html). Euroraum-Ergebnisse verdffentlicht die EZB (https://www.
ecb.europa.eu/stats/ecb_surveys/bank_lending_survey/html/index.en.html).
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Entwicklung der europaischen

borsennotierten Konzerne im Jahr 2019 und
im ersten Halbjahr 2020

Birgit Bernhard'

Die Ertragskraft der analysierten europdischen Konzerne zeigte 2019 einen erneuten Riickgang.
Wahrend das aggregierte Umsatzwachstum noch bei 2,5 % lag, zeigten sowohl das Betriebs-
als auch das Vorsteuerergebnis deutliche Riickgdnge um —2,5 % bzw. —5,3 %.

Die Rentabilitdt (gemessen am Betriebsergebnis im Verhdltnis zum Umsatz) war ebenfalls
riickldufig, wobei vor allem in den Sektoren Industrie und Bau eine schwache Entwicklung zu
beobachten war. Im Lédndervergleich belegten im Jahr 2019 die dsterreichischen Konzerne bei
einer gegeniiber dem Jahr 2018 geringeren Rentabilitdt erneut den sechsten Platz von neun
untersuchten Ldndern. Die Erstanwendung des neuen Leasingstandards IFRS 16 fiihrte zu
einem Bilanzsummenwachstum, wodurch in fast allen Ldndern trotz geringerer, aber dennoch
positiver Ergebnisse die Eigenkapitalquoten deutlich zurtickgingen. Die osterreichischen Konzerne
konnten jedoch eine weitgehend stabile Entwicklung verzeichnen. Die Fremdfinanzierung der
Konzerne erfolgte in den meisten Ldndern iiber Anleihen. Bei den ésterreichischen Konzernen
dominierten erstmals ebenfalls die Anleihen als primdre Finanzierungsquelle, allerdings nur
knapp vor den Bankverbindlichkeiten. Die Finanzverschuldung nach Abzug der liquiden Mittel
zeigte sowohl auf europdischer Ebene als auch in abgeschwdchtem AusmaB fiir die osterrei-
chischen Konzerne eine deutlich ansteigende Tendenz, die ebenfalls im Zusammenhang mit
den gednderten Leasing-Bilanzierungsvorschriften steht.

Im ersten Halbjahr 2020 zeichneten sich bereits deutlich die Auswirkungen der COVID-19-
Pandemie ab, die zu iiberaus starken Riickgdngen sowohl beim Betriebs- als auch beim Vor-
steuerergebnis um —78,5% bzw. —120,1% fiihrten. Die europdischen Konzerne reagierten
unter anderem mit einer deutlichen Ausweitung der Finanzverbindlichkeiten und Aufstockung
der liquiden Mittel. Die dsterreichischen Konzerne wiesen die hochsten Riickgdnge hinsichtlich
ihrer Rentabilitdt aus (—7,0 Prozentpunkte), konnten jedoch die Finanzverbindlichkeiten weit-
gehend stabil halten und die liquiden Mittel um ca. 30 % aufstocken.

Die Analyse basiert auf den Jahresabschlussdaten bzw. Halbjahresberichten nichtfinan-
zieller borsennotierter Konzerne von insgesamt neun Ldndern ( Osterreich, Belgien, Frankreich,
Deutschland, Griechenland, Italien, Portugal, Spanien und der Tiirkei).

1 Hintergrund und Datenbasis

Die Analyse basiert auf dem Bericht European non-financial listed groups: Analyses of
2019 data, der von der Arbeitsgruppe ERICA (European Records of IFRS’ Conso-
lidated Accounts) erstellt wurde und seit 12. Februar 2020 auf der Website® des
ECCBSO (European Committee of Central Balance Sheet Data Offices) abrufbar
ist. Mithilfe eines einheitlichen IFRS-Bilanzerfassungsschemas werden die Jahres-
abschlussdaten nichtfinanzieller borsennotierter Konzerne der einzelnen Mitglieds-
lander (Osterreich, Belgien, Frankreich, Deutschland, Griechenland, Italien,
Portugal, Spanien und der Tiirkei) erfasst und anschlieBend Analysen aufbereitet,
u. a. zu den Themenbereichen Profitabilitit und Finanzierungsstruktur.

I Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Aufsicht, Modelle und Bonitdtsanalysen, birgit.bernhard@oenb.at.

2 International Financial Reporting Standards.

3 www.eccbso.org.
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Grafik 1
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Quelle: ERICA-Datenbank 2019.

Fir das Geschiftsjahr 2019 umfasst die ERICA-Datenbank Daten zu rund 950
Konzernen mit einem Gesamtumsatz von 4,6 Billionen EUR und einer aggregierten
Bilanzsumme von 8,2 Billionen EUR (Tabelle 1). Um die Auswirkungen der COVID-
19-Krise auf die europaischen bérsennotierten Konzerne zu analysieren, wurden
erstmalig im Rahmen einer reprasentativen Stichprobe von 239 Konzernen zusatz-
lich Eckdaten aus den Halbjahresberichten des Jahres 2020 erfasst und analysiert.

Der Abdeckungsgrad der in ERICA erfassten Konzerne, gemessen an der
Gesamtzahl der gelisteten nichtfinanziellen Konzerne in den jeweiligen Landern,
variiert zwischen 100 % (Portugal) und 14 % (Tiirkei). Zieht man den Umsatz als
VergleichsgroBe heran, so liegt der Abdeckungsgrad zwischen 100 % und 74 %,
sodass man grundsitzlich von einer soliden Repriasentativitit des Datensatzes spre-
chen kann. Wesentliche Einschrinkungen ergeben sich diesbezliglich allerdings fiir
den tlrkischen Datensatz, der erst seit 2018 in der Datenbank enthalten ist und
eine Selektion der Topunternehmen des Landes darstellt (Grafik 1).

Eine Betrachtung auf Landerebene zeigt, dass der Einfluss Deutschlands und
Frankreichs auf den aggregierten Datensatz sehr stark ist: Fast 50 % der Konzerne
bzw. rund 73 % des aggregierten Umsatzes entfallen auf diese beiden Lander
(Tabelle 1). Dominant ist der Einfluss groBer Konzerne, die tiber 90 % des Umsatzes
und der Bilanzsumme aufweisen. Nach Branchen segmentiert ist der Sektor Industrie
am starksten vertreten (rund 46 % des Umsatzes).

Hinsichtlich der sektoralen Verteilung (bezogen auf den Umsatz) bietet sich fiir
die partizipiere}lden Lander ein unterschiedliches Bild: Im Datensatz von Belgien,
Deutschland, Osterreich und Frankreich ist der industrielle Sektor anteilsmafig
am gréfiten (Grafik 2), in jenem von Italien, Griechenland und der Tiirkei der Sektor
Energie, und im Datensatz von Spanien entfallt auf den Sektor Dienstleistungen
der hochste Anteil. In Portugal sind die beiden Sektoren Energie und Dienstleis-
tungen erstmals gleich stark vertreten.
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Tabelle 1

Uberblick ERICA-Daten 2019

Konzerne ‘ Bilanzsumme ‘ Umsatz

Anzahl |in% | inMdEUR | in% | inMdEUR | in%
Lander
AT 38 4,0 154,6 19 1018 22
BE 73 7.7 3572 44 1552 34
FR 297 314 3.064,8 37,6 17194 378
DE 168 177 25991 319 1.611.2 355
GR 50 53 632 08 46,6 1,0
T 151 159 9481 11,6 3517 7.7
PT 33 35 109,0 13 711 1.6
ES 105 111 7803 9,6 420,5 93
TR 37 39 146,4 18 1179 2,6
Sektoren
Industrie 412 435 3.534,8 434 2.069,6 45,5
Energie 60 63 1.8789 231 9503 209
Bausektor 51 54 350,6 43 2422 53
Dienstleistungen 424 44,8 2.386,8 293 1.282,8 282
KonzerngréBen (Umsatz)
Kleine Konzerne (<250 Mio EUR) 349 369 1064 13 33,6 07
Mittlere Konzerne
(250 Mio EUR bis 1,5 Mrd EUR) 287 302 4479 55 1965 43
Grof3e Konzerne (>1,5 Mrd EUR) 311 31,6 7.5969 932 43147 94,9
Summe’ 947 100,0 8.151,1 100,0 4.544.8 100,0

Quelle: ERICA-Datenbank 2019,

" Die Gesamtzahl der Konzerne nach Léndern weicht geringfuigig von der angeftihrten Summe ab, da Konzernverflechtungen zwar auf Sektor- und
GréBenebene, nicht jedoch auf Ldnderebene eliminiert werden.

Grafik 2

Sektorale Verteilung nach Landern
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Quelle: ERICA-Datenbank 2019.

Anmerkung: Der linke Balken zeigt jeweils die Verteilung auf Branchen innerhalb des ERICA-Samples, der rechte Balken die Branchenverteilung aller
bérsennotierter Unternehmen.
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Im Datensatz der Ssterreichischen bérsennotierten Konzerne ist durch ein Ol-
und Gasunternchmen, das mit rund 23 Mrd EUR Umsatz im Jahr 2019 alleine fast
ein Viertel des Gesamtsamples ausmacht, eine starke Konzentration auf den Energie-
sektor* gegeben. Auch der Bausektor ist durch die Dominanz eines Konzerns mit
tiber 15 Mrd EUR Umsatz, gefolgt von einem weiteren Konzern mit fast 5 Mrd EUR
Umsatz, vergleichsweise stark ausgepragt. Die gréfiten Konzerne im Sektor Indus-
trie sind ein Konzern der Stahlbranche (13,6 Mrd EUR) und ein Maschinen- und
Anlagenbauer (6,0 Mrd EUR). Im Sektor Dienstleistungen sind v. a. ein Telekom-
munikationskonzern (4,5 Mrd EUR Umsatz) sowie ein Konzern des Post- und
Logistikwesens (2,0 Mrd EUR) zu nennen.

2 Wirtschaftliche Entwicklung der borsennotierten Konzerne 2019

2.1 Entwicklung der Ertragskraft der bérsennotierten Konzerne

Die aggregierte Ertragskraft (gemessen am Betriebsergebnis) der analysierten
europdischen Konzerne wies im Jahr 2019 einen Riickgang in Héhe von 4% aus
(2018: 3 %) und durchbrach damit endgiiltig die positive Entwicklung der letzten
Jahre. Zum einen verbuchte v. a. der Industriesektor (—4,8 %) einen deutlichen
Riickgang, zum anderen verzeichnete der Sektor Energie, der in den letzten Jahren
der steigenden Gesamtprofitabilitat zusatzliche Dynamik verlich, 2019 ebenfalls
eine riicklaufige Entwicklung in Hohe von —3,7 %. Positiv entwickelten sich hin-
gegen der Bausektor, der mit 9,1% ein noch starkeres Wachstum als im Vorjahr
auswies (15,8 %), sowie der Dienstleistungssektor, der zumindest eine leichte
Steigerung erzielen konnte (+1,2 %). Insgesamt reduzierte sich jedoch das aggre-
gierte Betriebsergebnis gegeniiber 2018 um 2,5% (Tabelle 2). Hinsichtlich der
UnternehmensgroBe gab es bei den groB3en Konzernen einen Riickgang um —2,8 %.
Bereinigt um die groBen Energickonzerne sowie um etwaige Verzerrungen durch
Sondereffekte betrug der Riickgang immer noch —1,6 %. Wihrend die mittleren
Konzerne nur geringfiigig unter dem Vorjahr lagen (—0,4 %), konnten die kleinen
Konzerne einen betrachtlichen Anstieg um 8,9 % verzeichnen.

Auf der Landerebene zeigte sich je nach Bedeutung des Sektors Energie (Grafik 2)
sowie je nach Vorkommnissen von Sondereffekten ein entweder positiver oder
negativer Einfluss auf die Entwicklung des aggregierten Betriebsergebnisses. Im
osterreichischen Datensatz wirkte sich der Energiesektor positiv aus (EBIT”
+0,5% bzw. —6,5 % bereinigt). Belastend zeigte sich hingegen insbesondere die
Entwicklung eines Industrickonzernes, der neben der generell riicklaufigen Ent-
wicklung im Automobilsektor auch mit Verzégerungen beim Hochlauf eines neuen
Werkes in den USA konfrontiert war. Die Zuwichse im Dienstleistungssektor,
insbesondere bei Konzernen des Immobilienwesens sowie des Telekommunika-
tionsbereichs, konnten die riicklaufige Entwicklung in Osterreich etwas abfedern.

Einen deutlich negativen Einfluss hatte der Energiesektor hingegen vor allem
in Griechenland; dies war auf einen groen Stromerzeuger und -versorger zurtick-
zufiihren. Hohe Wertminderungen im Zusammenhang mit der Stilllegung von
Braunkohlewerken fiihrten zu massiven Verlusten. In der Folge reduzierte sich das

4 Gemdf Sektorzuteilung der ERICA-Arbeitsgruppe ist die Branche Gewinnung von Erdol und Erdgas dem Sektor
Energie zugeordnet.

® Ergebnis vor Zinsen und Steuern (im Englischen: Earnings Before Interest and Taxes).
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EBIT Griechenlands um —78,7 % bzw. bereinigt um groBe Energiekonzerne um
—15,5%. Im deutschen Datensatz war der Einfluss des Energiescktors weniger
stark ausgepragt, und die riicklaufige Entwicklung basierte auf einer deutlich brei-
teren Ebene. So lag der Riickgang beim um groBe Energiekonzerne bereinigten
EBIT immer noch bei —13,2 % nach bereits —11,4% im Jahr 2018. Insbesondere
der deutsche Industriesektor litt weiterhin unter den ungiinstigen wirtschaftlichen
Rahmenbedingungen, internatiopalen Handelskonflikten, der Unsicherheit beim
Brexit sowie den strukturellen Anderungen in der Automobilindustrie. Auch in
der Tiirkei zeigte sich die negative EBIT-Entwicklung auf einer breiteren Ebene
(—16,0% bzw. bereinigt um —10,1%). Insbesondere Konzerne des stark vom
Import abhidngigen Energie- und Industriesektors wiesen hohere Produktionskosten
aus, vor allem bedingt durch héhere Ausgaben fiir importierte Energie und Roh-
materialien.

Insgesamt wiesen fast alle Lander Riickginge beim bereinigten EBIT aus.
Lediglich Frankreich konnte Zuwichse erzielen, wobei diese — in Anbetracht der
ungiinstigen wirtschaftlichen Rahmenbedingungen — herausragende Entwicklung
stark von der positiven Entwicklung des Industrie- und des Dienstleistungssektors
getrieben wurde. Insbesondere Konzerne der Luxusgiiterindustrie sowie des Tele-
kommunikationswesens erzielten beachtliche Wachstumsraten.

Das aggregierte Vorsteuerergebnis zeigte mit —5,3% (bzw. bereinigt um
—6,5%) noch stirkere Riickginge als das Betriebsergebnis, wobei in manchen
Landern Verzerrungen durch grof3e Energickonzerne oder Sondereffekte abermals
zu groBen Unterschieden zwischen den urspriinglichen und den bereinigten Werten
fihrten. In Belgien beeinflusste ein groBer Brauereikonzern, der einen starken
Anstieg im Finanzergebnis verbuchte, die Gesamtentwicklung des Landes. In
Italien hatten die groBen Energickonzerne einen besonders negativen Einfluss. Vor
allem ein Konzern wies neben Wertminderungen aufgrund angepasster Perfo-
mance-Erwartungen, nachlassender Wettbewerbstahigkeit von Werken sowie im
Zusammenhang mit der friihzeitigen Stilllegung von Kohlekraftwerken auch hohe
Verluste im Finanzergebnis aufgrund geanderter Bilanzierungsmethoden aus.

Einzig die aggregierten Umsatzerlése konnten gegeniiber dem Jahr 2018 um
2,5% (bzw. bereinigt um 2,2 %) gesteigert werden. Die groBen Energiekonzerne
hatten insgesamt nur eine geringe Auswirkung auf die Gesamtentwicklung, zeigten
jedoch in einzelnen Landern wie Griechenland und Portugal einen positiven Einfluss.
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Tabelle 2

Veranderung in Betriebsergebnis, Vorsteuerergebnis und Umsatz gegeniiber 2018

Betriebs- Betriebs- Vorsteuer- Vorsteuer- Umsatz Umsatz

ergebnis ergebnis ergebnis ergebnis bereinigt’

bereinigt’ bereinigt’

in %
Lander
AT 05 6,5 11 -10,8 2,6 6.2
BE 41 6,1 239 121 4,5 6.1
FR 108 100 91 36 39 50
DE —14,7 132 —183 —17,0 41 4.3
GR 78,7 15,5 -109,9 -204 -2.8 -11.3
IT -6,0 =515 =75 259 30 64
PT =59 23 12,0 —153 02 4.8
ES 7,5 5,5 -15.8 -139 31 4,7
TR -16,0 -10,1 -180 7.9 1.6 -03
Sektoren
Industrie =48 X 91 X 57 X
Energie -3,7 X -89 X -0,6 X
Bausektor 9.1 X 41 X 51 X
Dienstleistungen 12 X 39 X 32 X
KonzerngroBen (Umsatz)
Kleine Konzerne (<250 Mio EUR) 8,9 X 9,5 X 3,7 X
Mittlere Konzerne
(250 Mio bis 1,5 Mrd EUR) -04 X -19 X 36 X
Grof3e Konzerne (>1,5 Mrd EUR) -28 -16 57 6,1 35 44
Summe -25 53 53 —6,5 2,5 2,2

Quelle: ERICA-Datenbank 2019.
Anmerkung: x = keine Daten vorhanden.

" Bereinigt um grofBe Energiekonzerne sowie etwaige Sondereffekte in ,,Ldnder” und , GroBe Konzerne".

Die Rentabilitat der vorliegenden europaischen Konzerne auf Basis des Medians,
emessen am Betriebsergebnis in Relation zum Umsatz, war 2019 mit 7,2 % etwas
riicklaufig (Grafik 3). Die Riickginge in den Sektoren Industrie und Bau konnten
tiberwiegend durch Zuwachse im Dienstleistungs- und im Energiesektor kompensiert
werden. Wihrend die mittleren Konzerne Wachstumsraten verzeichneten, ver-
buchten die groBen und vor allem die kleinen Konzerne deutliche Riickgange. Eine
alternative Betrachtung nach gewichteten Durchschnitten, wonach den groBen

Grafik 3

Rentabilitat (Betriebsergebnis/Umsatz) nach Sektoren und Grof3e
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Quelle: ERICA-Datenbank 2019.

44 OESTERREICHISCHE NATIONALBANK



Entwicklung der européischen bérsennotierten Konzerne
im Jahr 2019 und im ersten Halbjahr 2020

Grafik 4
Rentabilitit (Betriebsergebnis/Umsatz) nach Branchen 2015-2019
Erster Teil Zweiter Teil
Median; in % Median; in %
13 13
12 12
" "
10 10
? ? \/\/
8 8
7 7
6 6
5 5
4 4
3 3 \/
2 2
2015 2016 2017 2018 2019 2015 2016 2017 2018 2019
=== Chemie === Hoch- und Tiefbau
= Energie == |nformation und Telekommunikation
== | ebensmittelproduktion == |mmobilien
== Maschinenbau == Einzelhandel
Metalle, elektronische und elektrische Gerite Transport- und Lagerwesen
Fahrzeugbau GrofB3handel

Sonstige Produktion Sonstige Diensleistungen

Quelle: ERICA-Datenbank 2019.

Konzernen ein iiberaus starker Einfluss zukommt, zeigte jedoch ein differenziertes
Bild. Demzufolge wiesen alle Sektoren — bis auf den Bausektor — Riickgénge aus.

Eine detailliertere Betrachtung nach Subbranchen zeigt eine tiberaus hetero-
gene Entwicklung (Grafik 4). Innerhalb des Industriesektors verbuchten die meisten
Branchen, allen voran die sonstige Produktion (~2,3 Prozentpunkte) und Lebens-
mittelproduktion (—0,8 Prozentpunkte), deutliche Riickgange der EBIT-Marge im
Jahr 2019. Hingegen konnten im Dienstleistungssektor fast alle Branchen zulegen;
insbesondere die Branchen Einzelhandel (+0,8 Prozentpunkte), Information und
Telekommunikation (+0,6 Prozentpunkte) und sonstige Dienstleistungen (+0,6
Prozentpunkte) erzielten Wachstumsraten, wahrend das Transport- und Lagerwesen
einen Riickgang verzeichnete (—1,0 Prozentpunkte). Hervorzuheben ist die Immo-
bilienbranche, die mit einer EBIT-Marge von 89 % cin Allzeithoch erreichte und
alle anderen Branchen weit hinter sich lieB (nicht in Grafik 4 dargestellt).

Auf der Landerebene wiesen alle Samples, mit Ausnahme von Frankreich, eine
Verringerung der Rentabilitit im Jahr 2019 aus (Grafik 5), allen voran Griechenland
(—1,2 Prozentpunkte), Deutschland und Osterreich (beide jeweils —1,1 Prozent-
punkte), womit die 6sterreichischen bérsennotierten Konzerne im Landerver-
gleich erneut den sechsten Platz belegten. Die portugiesischen und spanischen
Konzerne zeigten diesen Einbruch bereits im Jahr 2017, blieben jedoch in den
letzten beiden Jahren weitgehend stabil. Ein ausgepriagter Abwartstrend tber die
letzten drei Jahre konnte bei den belgischen Konzernen beobachtet werden — sie
erreichten im Jahr 2019 ein Allzeittief (5,3 %). Im Gegensatz dazu lagen die
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Grafik 5
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Quelle: ERICA-Datenbank 2019.

spanischen Konzerne mit einer Rentabilitat von 9,4 % deutlich vor allen anderen
Landern an erster Stelle.

2.2 Eigenkapitalentwicklung bei den borsennotierten Konzernen

Das aggregierte Eigenkapital der bérsennotierten europaischen Konzerne ver-
zeichnete 2019 mit 4,0 % ein geringeres Wachstum als im Jahr 2018 (+5,8 %),
jedoch stiegen vor allem die Gewinnriicklagen deutlich an. Alle Sektoren sowie
auch alle KonzerngroBen konnten ihr Eigenkapital erhohen (Grafik 6). Das ver-
ringerte Wachstum im Industriesektor (—2,9 Prozentpunkte) ist im Wesentlichen
auf die deutsche Automobilindustrie zuriickzufithren, die ertragsmafig empfind-
liche EinbuBen hinnehmen musste. Die positive Entwicklung im Bausektor
(+8,0 %) wurde stark von den franzdsischen Konzernen beeinflusst; insbesondere
ein Konzern, der deutlich hohere Gewinnriicklagen und Minderheitsanteile als im
Vorjahr auswies, zeigte sich fiir iber 60 % des Wachstums im Bausektor verant-
wortlich.

Im Hinblick auf die KonzerngréBen konnten betrichtliche Unterschiede
beobachtet werden. Wahrend die kleinen und mittleren Konzerne deutliche
Wachstumsraten verzeichneten, verlangsamte sich das Eigenkapitalwachstum bei
den groBen Konzernen erheblich. Bei den mittleren Konzernen trugen neben den
Gewinnriicklagen auch die Kapitalriicklagen wesentlich zum Wachstum bei, wobei
dies vor allem auf einen spanischen Konzern zurtickzufiihren ist, der im Jahr 2019
zwei Kapitalerhohungen durchfiihrte.

Grafik 7 zeigt die Entwicklung der Eigenkapitalquote auf Landerebene von
2015 bis 2019 basierend auf einem fixen Datensatz von 657 Konzernen; mit ande-
ren Worten schildert sie die Beobachtung eines stabilen Samples von 657 gleichen
Konzernen iiber fiinf Jahre hinweg. Insgesamt reduzierte sich der Medianwert in
diesem Zeitraum von 41,3 % auf 38,4 %. Trotz der Zuwachse im Eigenkapital kam
es aufgrund der Erstanwendung des neuen Leasingstandards IFRS 16, der zu einem
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Grafik 6

Eigenkapitalbestandteile nach Sektoren und KonzerngréBe
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Quelle: ERICA-Datenbank 2019,

starken Bilanzsummenwachstum fiihrte®, zu dieser riicklaufigen Entwicklung. In
fast allen Landern sanken daher die Eigenkapitalquoten im Jahr 2019 betrachtlich.
Lediglich die 6sterreichischen Konzerne wiesen vergleichsweise geringe Riick-
gange aus (—0,4 Prozentpunkte), da nur ein relativ kleiner Anteil an Konzernen
dem Dienstleistungssektor angehort, der wiederum am starksten von den IFRS-
16-Auswirkungen betroffen war. Die hochsten Riickginge zeigten die griechischen
Konzerne (—4,9 Prozentpunkte), deren Eigenkapitalquote in Hhe von 36,4 % we-
sentlich unter dem Gesamtmedian lag. In den vergangenen drei Jahren reduzierte
sich deren aggregiertes Eigenkapital um insgesamt 9 %, wobei dies hauptsachlich
auf die negative Ertragslage eines groBen griechischen Energickonzerns zuriickzu-
fihren ist. Grafik 7 ldsst insgesamt ein deutliches Nord-Siid-Gefille erkennen.

Grafik 7

Eigenkapitalquote nach Landern
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! Erstanwendung des neuen Leasingstandards IFRS 16.

6 Gemdf} IFRS 16 miissen fast alle Leasingvertrdge mit einer Laufzeit iiber zwolf Monate nun bei den Leasingneh-
menden bilanziert werden, wodurch es oftmals zu deutlichen Anstiegen sowohl im Anlagevermogen als auch bei
den Leasingverbindlichkeiten kommt.
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Grafik 8

Eigenkapitalquote nach Branchen
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Eine detailliertere Betrachtung nach Branchen verdeutlicht, dass im Jahr 2019
in fast allen Branchen Riickginge der Eigenkapitalquote zu beobachten waren.
Lediglich der Immobiliensektor wies einen Anstieg aus (+1,8 Prozentpunkte), da
IFRS 16 sft'arke Auswirkungen auf die Leasingnehmenden hat. Dennoch fiihrt er
kaum zu Anderungen fiir die Leasinggebenden, in deren Rolle ein Grofteil der
Immobilienkonzerne agiert. Mit der hochsten Eigenkapitalquote von 49,4 %
konnte der Abstand zu den anderen Branchen noch weiter ausgebaut werden. Die
starksten Riickgange — sowohl bei Betrachtung der Median- als auch der gewichteten
Durchschnittswerte — zeigten sich im Einzelhandel, in den sonstigen Dienstleis-
tungen und in der sonstigen Produktion. Im Vergleich schnitt der Bausektor mit
einer Eigenkapitalquote von 23,0 % am schlechtesten ab.

2.3 Struktur und Entwicklung der Finanzverbindlichkeiten der
boérsennotierten Konzerne

Die aggregierten Finanzverbindlichkeiten der europdischen Konzerne beliefen sich
2018 auf 2,7 Billionen EUR und machten 49 % der gesamten aggregierten Ver-
bindlichkeiten aus. Gemessen an der Konzernanzahl waren Bankkredite die am
héufigsten gentitzte Finanzierungsquelle, gefolgt von Leasing und Anleihen.

Die Finanzierung tiber Anleihen korreliert jedoch positiv mit der Unterneh-
mensgrofe. Betrachtet man die Bedeutung von Anleihen gemessen an absoluten
Betragen (und nicht an der Anzahl von Konzernen), so zeigt sich ein differenziertes
Bild. Anleihen stellten in allen Landern, mit Ausnahme von Griechenland, die
dominierende Finanzierungsquelle dar. Fiir die 6sterreichischen Konzerne bildeten
Anleihen mit einem Anteil von 39 % an den gesamten Finanzverbindlichkeiten
erstmals ebenfalls die dominierende Finanzierungsform, jedoch liegt der Anteil der
Bankkredite nur ganz knapp dahinter (Grafik 9).
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Grafik 9
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! Basis absolute Betrdge.

In der Medianbetrachtung der Netto-Finanzverbindlichkeitenquote (Finanz-
verbindlichkeiten abziiglich liquider Mittel im Verhaltnis zur Bilanzsumme) zeigte
sich 2019 im Vergleich zu 2018 ein deutlicher Anstieg von 15,6 % auf 20,0 %
(Grafik 10), der vor allem mit der Erstanwendung von IFRS 16 im Zusammenhang
steht. Die Erhohung der Medianwerte war in allen Sektoren und GréBenklassen
sichtbar, jedoch verbuchten insbesondere die Sektoren Industrie (+5,4 Prozent-
punkte) und Dienstleistungen (+3,8 Prozentpunkte) deutliche Anstiege. Die
héchsten Quoten wiesen mit 28,4 % die Energiekonzerne sowie die Konzerne des
Bausektors mit 24,2 % auf. Trotz des deutlichen Anstiegs verzeichnete der Sektor
Industrie mit 17,5 % nach wie vor den geringsten Anteil an Netto-Finanzverbind-
lichkeiten.

Grafik 10

Netto-Finanzverbindlichkeitenquote nach Sektoren und GroBe
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Quelle: ERICA-Datenbank 2019.
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Grafik 11

Netto-Finanzverbindlichkeitenquote nach Lindern
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Betrachtet man die Entwicklung der Netto-Finanzverbindlichkeitenquote nach
Landern, tiber einen Zeitraum von finf Jahren und anhand einer fixen Anzahl von
657 Konzernen, so zeigt sich analog der Eigenkapitalquote ein deutliches Nord-
Std-Gefille (Grafik 11). Wihrend in den Jahren 2015 bis 2018 eine relativ stabile
Entwicklung zu beobachten war, erfolgte im Jahr 2019 in den meisten Landern ein
starker Anstieg. In nahezu allen Landern machte sich die Erstanwendung von IFRS
16 deutlich bemerkbar. Eine einzige Ausnahme bildeten die griechischen Konzerne
(—1,4 Prozentpunkte), deren Entwicklung positiv von drei Konzernen beeinflusst
wurde. Zudem kam dem Energiesektor im griechischen Datensatz, der wiederum
nur verhiltnismafBig wenig von den IFRS-16-Auswirkungen betroffen war, eine
vergleichsweise hohe Bedeutung zu. Auch die 6sterreichischen Konzerne verzeich-
neten, bedingt durch den vergleichsweise niedrigen Anteil am Dienstleistungssektor,
eine geringere Verschlechterung (+2,1 Prozentpunkte) als in den meisten anderen
Landern (s. Kapitel 2.2). Der starkste Anstieg war bei den spanischen Konzernen
zu beobachten (+4,4 Prozentpunkte), die nach Portugal die zweithochste Netto-
Finanzverbindlichkeitenquote auswiesen.

2.4 Entwicklung der Zinsaufwandsquote der borsennotierten Konzerne

Fiir diese Analyse wurde die Zinsaufwandsquote als Zinsaufwand dividiert durch die
Summe der Finanzverbindlichkeiten definiert. Neben Verdnderungen des markt-
ublichen Zinssatzes und der Bonitat der Schuldnerinnen und Schuldner konnen
auch alleinige Anderungen in der Zusammensetzung der Finanzverbindlichkeiten
Auswirkungen auf die Zinsaufwandsquote haben, ohne dass jedoch der Zinssatz in
den einzelnen Finanzierungskomponenten einer Veranderung unterlag.

2019 reduzierte sich die Zinsaufwandsquote im Median insgesamt um 0,3 Prozent-
punkte auf 2,5 % (Grafik 12). Im Landervergleich stachen die griechischen Konzerne
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Grafik 12
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Mit Ausnahme von Portugal zeigten alle Lander gegentiber 2018 eine reduzierte
Zinsaufwandsquote, wobei die franzosischen und italienischen Konzerne die
geringsten Medianwerte auswiesen (beide jeweils 2,3 %). Die Gsterreichischen
Konzerne lassen bei einer errechneten Zinsaufwandsquote von 2,5 % ebenfalls eine
deutliche Reduktion erkennen und lagen damit etwa gleichauf mit den deutschen
Konzernen.

Eine detailliertere Betrachtung nach Branchen offenbart Riickginge in den
meisten Subbranchen. Insbesondere Konzerne aus dem Bereich Lebensmittelpro-
duktion (—0,6 Prozentpunkte), Maschinenbau und Fahrzeugbau (beide jeweils
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Grafik 13

Zinsaufwandsquote nach Branchen
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3 Wirtschaftliche Entwicklung der bérsennotierten Konzerne im
ersten Halbjahr 2020

3.1 Entwicklung der Ertragskraft der borsennotierten Konzerne

Um die Auswirkungen der COVID-19-Krise auf die européischen borsennotierten
Konzerne zu analysieren, wurden erstmalig im Rahmen einer reprasentativen
Stichprobe von 239 Konzernen zusatzlich Eckdaten aus den Halbjahresberichten
des Jahres 2020 erfasst und analysiert.

Die Ergebnisse vor Zinsen und Steuern, die Vorsteuerergebnisse und die
Umsatze europaischer Konzerne wiesen zum ersten Halbjahr 2020 deutliche
Einbriiche im Vergleich zum ersten Halbjahr 2019 aus (Tabelle 3). Wahrend der
aggregierte Umsatz um insgesamt —15,2 % fiel, erreichte das aggregierte EBIT der
Stichprobe sogar um 78,5 % geringere Werte. Besonders stark waren auf Lander-
ebene die portugiesischen Konzerne betroffen, deren aggregiertes EBIT mit einem
Riickgang von —120,7 % in den negativen Bereich drehte. Alle Sektoren verbuchten
Einbriiche um mindestens zwei Drittel. Nach KonzerngréBe betrachtet wiesen
insbesondere die groBen Konzerne hohe Riickginge um fast 80 % aus. Das aggre-
gierte Vorsteuerergebr}.is zeigt mit —120,1% noch drastischere Einbriiche als das EBIT.
Bis auf Portugal und Osterreich verzeichneten alle anderen Lander Riickgange um
mehr als 100 %.

Die Rentabilitdt der vorliegenden europaischen Konzerne auf Basis des Medians,
gemessen am Betriebsergebnis in Relation zum Umsatz, brach im ersten Halbjahr
2020 um 4,6 Prozentpunkte auf 3,3 % ein und spiegelte damit die negativen Aus-
wirkungen der COVID-19-Pandemie klar wider (Grafik 14). Alle Sektoren und
KonzerngroBen wiesen starke Riickgange auf; allen voran der Dienstleistungssektor,
dessen Medianwert von 7,8 % auf 1,0 % fiel. Im Hinblick auf dessen Subbranchen
konnte allerdings eine starke Heterogenitat beobachtet werden, da beispielsweise
die sonstigen Dienstleistungen deutlich starker betroffen waren als der Einzelhandel.

Tabelle 3
Verinderungsraten 1. Halbjahr 2020 im Vergleich zum 1. Halbjahr 2019
Konzerne ‘ EBIT Vorsteuer- ‘ Umsatz
ergebnis
Anzahl ‘ in %
Lander
AT 28 —66,4 732 —141
BE 33 —65,6 -102,8 6,1
FR 27 —67,9 —1081 17,3
DE 29 —92,8 —133,2 —115
GR 30 =911 —186,7 -23,0
T 30 -81,0 —159,4 23,6
PT 30 —120,7 —86,0 -109
ES 29 =792 1156 =194
Sektoren
Industrie 105 77,6 1117 =174
Energie 31 -887 —140,2 175
Bausektor 18 —63,3 972 9.8
Dienstleistungen 82 —69,7 1211 -89
KonzerngréBen (Umsatz)
Kleine Konzerne (<250 Mio EUR) 32 —AAA —82,7 171
Mittlere Konzerne (250 Mio EUR bis 1,5 Mrd EUR) 56 =404 —63,0 -11,0
GroBe Konzerne (>1,5 Mrd EUR) 148 793 —121,0 15,3
Summe 236 —785 —1201 15,2

Quelle: ERICA-Datenbank 1. Halbjahr 2020.
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Grafik 14

Rentabilitit (Betriebsergebnis/Umsatz) nach Sektoren und Grofle
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Auch auf Landerebene zeigten sich starke Riickginge in allen Landern. Am
starksten betroffen waren die osterreichischen und franzosischen Konzerne, deren
Rentabilitit um 7,0 bzw. 6,9 Prozentpunkte zuriickging, gefolgt von Portugal
(—6,1 Prozentpunkte), womit diese drei Lander nun auf die untersten Range
rutschten (Grafik 15). Weitgehend stabil blieben hingegen die belgischen Konzerne,
wobei eine alternative Betrachtung nach gewichteten Durchschnitten ebenfalls
eine deutliche Reduktion belegt. Vor allem 6sterreichische Konzerne des Industrie-

und des Dienstleistungssektors wiesen teils hohe EBIT-Riickginge um mehr als
100 % aus.

Grafik 15
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Quelle: ERICA-Datenbank 1. Halbjahr 2020.
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3.2 Entwicklung der Finanzverbindlichkeiten und Zahlungsmittel

Wahrend das aggregierte Eigenkapital bei weitgehend stabiler Bilanzsumme auf-
grund der geringeren Rentabilitit um insgesamt ca. 6 % zuriickging, stiegen im
Gegenzug die aggregierten Finanzverbindlichkeiten im ersten Halbjahr 2020 um
10,3% an (Grafik 16). Dieser Anstieg war in allen Sektoren und Landern zu
beobachten und bewegte sich zwischen 0,1 % in Spanien und 14,9 % in Frankreich.
Die osterreichischen Konzerne verzeichneten hingegen eine weitgehend stabile
Entwicklung der Finanzverbindlichkeiten (+0,3 %) bei um 1,8 % geringeren
Eigenmitteln. Die starkste Ausweitung der Finanzverbindlichkeiten konnte in den
Sektoren Dienstleistungen (+15,1%) und Energie (+10,7 %) festgestellt werden.
Hinsichtlich KonzerngroBen gab es eine starke Differenzierung. Wihrend die
groBen und mittleren Konzerne ebenfalls deutlich zulegten (+10,5% bzw.
+4,7%), konnten die kleinen Konzerne ihre Finanzverbindlichkeiten sogar deutlich
reduzieren (—7,9 %). Die kurzfristigen verzinslichen Finanzverbindlichkeiten stiegen
insgesamt in deutlich starkerem AusmalB (+13,6 %) als die langfristigen (+7,7 %),
wobei insbesondere griechische und italienische Konzerne die héchsten Zuwichse
bei den kurzfristigen verzinslichen Finanzverbindlichkeiten um jeweils ca. 30 %
aufwiesen.

Einen deutlichen Anstieg um insgesamt fast ein Drittel verzeichneten die
aggregierten Zahlungsmittel und Zahlungsmitteldquivalente, wobei in allen Landern,
Sektoren und KonzerngroBen eine deutliche Ausweitung zu beobachten war.
Getrieben war diese allgemeine Entwicklung von den fast durchgangig positiven
Finanzierungs-Cashflows, welche die Riickginge der operativen Cashflows mehr
als ausgleichen konnten. Zwischen den einzelnen Lindern konnten dabei groBe
Unterschiede beobachtet werden. An der Spitze lagen die belgischen Konzerne mit
einer Ausweitung von iiber 100 %, gefolgt von den 6sterreichischen und deutschen
Konzernen mit ca. 30 %. Die italienischen Konzerne erzielten nur einen geringen
Zuwachs in Héhe von lediglich 2,2%. Die Entwicklung der 6sterreichischen

Grafik 16
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Konzerne wurde stark von einem Konzern beeinflusst, der zwar einen liberaus
starken Riickgang im EBIT auswies, jedoch aufgrund der nicht im Cashflow zu
beriicksichtigenden hohen Abschreibungen und Wertminderungen sowie der
deutlichen Reduktion des Vorrats- und Forderungsbestandes einen hohen positiven
operativen Cashflow verbuchen konnte.

Annex

Tabelle 4

Branchendefinition

Sektorenbezeichnung

Lebensmittelproduktion
Chemie

Metalle, elektronische und
elektrische Geridte

Maschinenbau
Fahrzeugbau
Sonstige Produktion

Energie

Hoch- und Tiefbau
Einzelhandel

Grofhandel

Transport- und Lagerwesen

Information und
Telekommunikation

Immobilien
Sonstige Dienstleistungen

Quelle: ERICA-Datenbank 2019.

NACE-BEL 2008
(2-stellig)
01;02;10-12
20-23

24-27

28

29-30

03; 07-09; 13-18;
31-33

05-06; 19; 35-36
41-43

45; 47

46

49-53

58-63

68

37-39; 55-56;
69-96
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Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf
Osterreichs AuBenwirtschaft 2020"

Erza Aruqaj, Lisa Reitbrecht?

Osterreichs AuBenwirtschaft erlebt durch die COVID-19-Pandemie einen deutlichen Einbruch.
So verzeichneten 2020 sowohl die Gesamtexporte als auch -importe im Vergleich zum Vorjahr
einen Riickgang von jeweils 15 %. Aufgrund der notwendigen gesundheitspolitischen MaBnahmen
war der Reiseverkehr am stdrksten betroffen. Nichtsdestotrotz wirkte sich der Leistungsbilanz-
saldo mit +9,5 Mrd EUR bzw. 2,5% des BIP weiterhin positiv auf die dsterreichische Wirt-
schaftsentwicklung aus.

Auch bei den finanziellen Verflechtungen mit dem Ausland hinterldsst die Pandemie deut-
liche Spuren. Im Jahr 2020 belief sich Osterreichs Kapitalbilanzsaldo auf +5,2 Mrd EUR und
lag damit deutlich unterhalb des Vorjahreswertes (+16,9 Mrd EUR). Pandemiebedingte Effekte
waren vor allem bei den grenziiberschreitenden Wertpapiergeschdften zu beobachten: Der
deutliche Aufbau von Wertpapierverpflichtungen gegeniiber dem Ausland wurde groBtenteils
durch die Finanzierung staatlicher HilfsmaBnahmen bestimmt. Inldndische Investorinnen und
Investoren zeigten wdhrend der Pandemie Interesse an ausldndischen Wertpapieren — insbe-
sondere Aktien und Investmentfonds.

Vergleicht man die bisherigen Auswirkungen der Pandemie mit jenen der Wirtschafts- und
Finanzkrise 2008/2009, zeigt sich, dass Letzteres ldngerfristige Auswirkungen auf die Giiter-
exporte hatte, wihrend die Pandemie neben dem Einbruch des Reiseverkehrs auch durch die
rasche Reaktion des Staates gekennzeichnet ist.

Mehr als zehn Jahre nach der Finanz- und Wirtschaftskrise 2008/2009 wurde die
globale Wirtschaft von der COVID-19-Pandemie getroffen. Die damit einhergehen-
den gesundheitspolitischen MaBnahmen hatten Auswirkungen auf die gesamtwirt-
schaftlighe Entwicklung und die internationalen Wirtschaftsverflechtungen. So
erfuhr Osterreich im Jahr 2020 den gréBten Einbruch der Wirtschaftsleistung in
der zweiten Republik — das Bruttoinlandsprodukt schrumpfte real zu Vorjahres-
preisen um —6,6 % und lag damit im Euroraurr_l.-DurchschnittS.

Als kleine offene Volkswirtschaft sind fiir Osterreich internationale Verflech-
tungen besonders wichtig. Die AuBenwirtschaft war durch massive Reise- und
Transportbeschrankungen sowie Unterbrechungen der globalen Wertschopfungs-
ketten stark betroffen, was in weiterer Folge zu einem Riickgang des grenziiberschrei-
tenden Giiter- und Dienstleistungshandels gefithrt hat. Diese MaBBnahmen hinter-
lieBen auch in den finanziellen Verflechtungen mit dem Ausland deutliche Spuren.

! Diefo]gende Analyse entstand im Zuge der OeNB—Pressekonferenz ,2020 — ﬁin auflergewohnliches Jahr mit
auflenwirtschaftlichen Folgen: Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf Osterreichs Auflenwirtschaft” am
6. Mai 2021 (https://www.oenb.at/Presse/20210506.html).

Oesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Auﬁenwirtschaft, Finanzierungsrechnung und Monetdr-
statistiken, erza.aruqaj@oenb.at und lisa.reitbrecht@oenb.at. Die Autorinnen bedanken sich fiir die Unterstiitzung
von Eva Ubl, Thomas Cernohous, Predrag Cetkovic, Matthias Fuchs und Jacob Wagner.

3 S. Tabelle der OeNB »Bruttoinlandsprodukt — real” in https://www.oenb.at/isaweb/report.do?lang=DE&report=10.8.
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1 Auswirkungen der Pandemie zeigen sich bei Exporten und Importen

1.1 Osterreichs Giiter- und Dienstleistungshandel bricht im Verlauf der
Pandemie ein

Die Leistungsbilanz erfasst als realwirtschaftlicher Teil der Zahlungsbilanz alle
grenziiberschreitenden Transaktionen, die Giiter, Dienstleistungﬁn oder Einkommen
betreffen, und tragt mit ihrem Saldo zur Wirtschaftsleistung Osterreichs bei. Die
Gesamtexporte und -importe — die alle Giiter-, Dienstleistungs- und Einkommens-
strome beinhalten — sind gegeniiber dem Vorjahr um jeweils 15 % gesunken (Tabelle 1).
Wihrend die Giiterexporte 2020 ein Minus von —7 % bzw. —10,9 Mrd EUR zeigten,
erlitten die Dienstleistungsausfuhren mit —17 % bzw. —11,4 Mrd EUR einen wesent-
lich h6heren Einbruch als wihrend der Wirtschafts- und Finanzkrise im Jahr 2009
(—10%). Besonders stark betroffen waren als Teil der Dienstleistungsexporte die
Reiseverkehrseinnahmen, die 2020 im Vergleich zum Vorjahr (20,5 Mrd EUR) um
—40% auf 12,3 Mrd EUR eingebrochen sind. Importseitig kam es aufgrund der
pandemiebedingt geringeren Nachfrage auch zu ahnlich starken Riickgingen. Im
Vergleich zum Vorjahr sanken die Giiterimporte um —9 % und die Dienstleistungs-
ausgaben um —16 %.

1.2 Positiver AuBenbeitrag durch Leistungsbilanziiberschuss

Trotz des herausfordernden wirtschaftlichen Umfelds hat sich der seit 2002 anhal-
tende Trend eines positiven Leistungsbilanzsaldos in Osterreich fortgesetzt. Im
Jahr 2020 ergab sich ein Plus von 9,5 Mrd EUR bzw. 2,5 % des BIP (Grafik 1). Der
Leistungsbilanziiberschuss wurde von den positiven Nettoexporten des Giiter-
handels in H6éhe von 5,3 Mrd EUR sowie vom positiven Reiseverkehrssaldo in
Ho6he von 8 Mrd EUR getrieb'@n. Letzteres ist darauf zt}rﬁckzufﬁhren, dass sich die
Reiseverkehrsausgaben der Osterreicherinnen und Osterreich im Ausland mit
—59 % noch starker reduzierten als die Reiseverkehrseinnahmen mit —40 %. Die
Importe und Exporte unternchmensbezogener Dienstleistungen* waren nahezu

Tabelle 1
Leistungsbilanz
Gesamtexporte und -importe 2019 2020 Veranderung Veranderung
Exporte | Importe | Saldo Exporte ‘ Importe | Saldo Exporte | Importe | Exporte | Importe
in Mrd EUR | in% | absolut
Guter 1525 149,6 30 1417 1364 53 7.0 -9.0 -10,9 —132
Dienstleistungen 68,2 584 9,8 56,8 489 79 -17,0 -16,0 114 94
hiervon Dienstleistungen
ohne Reiseverkehr 47,7 48,0 03 44,5 44,7 —0/1 -7,0 70 32 -33
hiervon Reiseverkehr 20,5 104 101 123 43 8,0 —40,0 -59,0 82 —6,1
Einkommen i. w. S. 357 372 -15 20,2 238 -37 =440 —36,0 —155 —134
Gesamt 256,4 2452 13| 2187 209,2 95| -150 150 | -37.8 -36,0

Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Anmerkung: Vorldufige Daten fiir 2020.

4 Dienstleistungen ohne Reiseverkehr.
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Grafik 1

Osterreichs Leistungsbilanzsaldo im historischen Vergleich
in Mrd EUR in % des BIP
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.
Anmerkung: Vorldufige Daten fiir 2020.

ausgeglichen, und die Einkommen® wiesen einen negativen Saldo (-3,7 Mrd EUR)
auf. Des Weiteren lag der Saldo der Vermdégensiibertragungen 2020 bei —0,6 Mrd EUR
(2019: —0,3 Mrd EUR).

1.3 Giiterhandel weniger stark betroffen als Dienstleistungshandel

Der Giiterhandel war mit einem Exportriickgang von insgesamt —7 % und einem
Importriickgang von insgesamt—9 % relativ betrachtet weniger stark von der
pandemiebedingten Wirtschaftskrise betroffen als der Dienstleistungshandel. Die
Giiterexporte sind im Vergleich zum Vorjahr insgesamt von 153 Mrd EUR auf
142 Mrd EUR gesunken. Die stirksten Riickginge in absoluten Zahlen wurden bei
Maschinen und Fahrzeugen® (7,5 Mrd EUR bzw. —12 %), bearbeiteten Waren’
(—3,1 Mrd EUR bzw. —10 %) und konsumnahen Fertigwaren® (—1,2 Mrd EUR bzw.
—7%) beobachtet (Grafik 2). Exportzuwachse konnten lediglich bei volumenmaBig
betrachtet weniger bedeutenden Kategorien wie Erndhrung sowie bei medizini-
schen und pharmazeutischen Erzeugnissen (Teil der chemischen Erzeugnisse) von
jeweils +3 % verzeichnet werden.

Die Giiterimporte sind insgesamt um —9 % gesunken (von 150 Mrd EUR auf
136 Mrd EUR). Die stirksten absoluten Riickgiange verzeichneten Maschinen und

Einkommen im weiteren Sinne enthalten grenziiberscbreitendes Primdreinkommen (z. B. Arbeitnebmerentge]te,
Vermigenseinkommen) sowie Sekundareinkommen (laufende Transferzahlungen ohne wirtschaftlichen Gegenwert,
z. B. Gastarbeiteriiberweisungen).

Die groften Riickgdnge im Export von Maschinen und Fahrzeugen wurden bei Kraftmaschinen (—18 %) und
Straflenfahrzeugen (—17 %) verzeichnet.

Hier waren vor allem die Untergruppen Eisen und Stahl (—19 %) sowie Metallwaren (—8 %) betroffen.

Exportseitiger Riickgang bei konsumnahen Fertigwaren wie Bekleidung und Bekleidungszubehér (—13 %) sowie
Schuhen (—17 %).
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Grafik 2
Giiterimporte und -exporte: Jahreswachstum 2020
Giiterimporte!, gesamt: -9 % Giiterexporte!, gesamt: -7 %
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.

" Ausgewdhlte Glitergruppen geordnet nach dem Gesamtexportvolumen 2020.

Fahrzeuge® (—6,5 Mrd bzw. —11%), konsumnahe Fertigwaren' (1,9 Mrd EUR
bzw. —8 %) sowie Brennstoffe und Energie (—4 Mrd EUR bzw. —32 %), wobei letz-
terer Riickgang fast zur Ganze durch den niedrigeren Olpreis getrieben wurde.

1.4 Reiseverkehr erfihrt historischen Einbruch

Der Reiseverkehr spielt fiir Osterreichs Realwirtschaft eine bedeutende Rolle.
Wie bereits erwahnt, tragt er im grolen MaBe zum positiven Leistungs]?ilanzsaldo
bei. Im Jahr 2020 erlitten die Reiseverkehrseinnahmen und -ausgaben Osterreichs
bedingt durch die gesundheitspolitischen MaBnahmen, die zur Bekampfung der
COVID-19-Pandemie eingefiihrt wurden, einen enormen Einbruch.

Die osterreichische Tourismusbranche hat im Jahresvergleich um —40 % weniger
Einnahmen durch auslindische Gaste erwirtschaften konnen und damit einen
historischen Einbruch erfahren (Grafik 3). Auch die Reiseverkehrsausgaben der
Osterreicherinnen und Osterreicher sanken mit —59 % erheblich.

Der Reiseverkehrssaldo reagierte stark auf die pandemiebedingten SchlieBungen
im zweiten und vierten Quartal. Wahrend das erste Quartal 2020 noch weitge-
hend von der Pandemie unberiihrt blieb und im dritten Quartal die Lockerungen
der Corona-MaBnahmen den Sommertourismus groftenteils zulieBen, brachen die
Reiseverkehrseinnahmen im zweiten und vierten Quartal um mehr als 80 % ein.

’ Besonders betroffen war der Import von Kraftmaschinen (—18 %) und Strafenfahrzeugen (—18 %).

! Importseitiger Riickgang bei konsumnahen Fertigwaren vor allem bei Bekleidung und Bekleidungszubehor (—8 %)
sowie Schuhen (—11 %).
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Im dritten Quartal 2020 sind die Nach-

Grafik 3

tigungen'' auslindischer Giste zwar
um 26 % gesunken, jedoch wurde in
diesem Quartal bei inlindischen Gésten |y eur. in % im Vergleich zum vorjohr
ein Plus von 19 % verbucht, sodass der 25

Reiseverkehrseinnahmen

Jahresvergleich Quartalsvergleich

in Mrd EUR; in % im Vergleich zum Vorjahresquartal

Gesamtriickgang der Nachtigungen im  ,; ~ 20° % o ok
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dass der Stadtetourismus den starksten ™0 2% | a
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im Jahr 2020 im Vergleich zum Vorjahr - o
einen Riickgang der Nichtigungen von Reiseverkehrseinnahmen
777’2 %12’ Wiihrend beispielsweise in 2019 2020 Unterschied zu 2019 2020

den westlichen Bundeslandern die  Quelle: 0eNB, Statistik Austria.

Néichtigungsriickgéinge nur zwischen
30 % und 40 % 1agen.

1.5 Handel mit unternehmensbezogenen Dienstleistungen erweist sich
krisenresistent, verzeichnet aber ebenfalls Riickginge

Die unternehmensbezogenen Dienstleistungen zeigten im Gegensatz zum Reise-
verkehr geringere Riickgange auf und scheinen somit in der aktuellen COVID-19-
Pandemie krisenresistenter zu sein. Exportseitig machten die unternehmensbezo-
genen Dienstleistungen im Durchschnitt der letzten zehn Jahre ca. 70 % der gesamten
Dienstleistungen aus; importseitig lag dieser Anteil sogar bei etwa 80 %.

Die Exporte unternechmensbezogener Dienstleistungen sind im Jahr 2020 um
—~7% bzw. —3,2 Mrd EUR geringer ausgefallen als im Vorjahr. Auf Exporte von
Transportdienstleistungen' (~2,2 Mrd EUR bzw. —13 %), traditionelle Dienstleis-
tungen'* (—0,3 Mrd EUR bzw. —4 %) und Beratungsdienstleistungen' (—0,4 Mrd
EUR bzw. -9 %) sind die groBten Riickginge in absoluten Zahlen zuriickzufiihren
(Grafik 4). Eine Exportsteigerung gab es hingegen beispielsweise bei EDV-Dienst-
leistungen (+0,1 Mrd EUR bzw. +2 %) und Ingenieursdienstleistungen (+0,1 Mrd EUR
bzw. +4 %), die der Kategorie technische Dienstleistungen angehoren.

Unternehmensbezogene Dienstleistungsimporte haben sich dhnlich den Expor-
ten entwickelt und sind um —7 % bzw. —3,4 Mrd EUR zuriickgegangen. Auch beim
Import waren die gréf3ten absoluten Riickginge beim Transport (2,3 Mrd EUR
bzw. —14 %) — insbesondere beim Personentransport (72 %) —, bei den traditionellen

ns. Nichtigungsstatistik der Statistik Austria in http://www.statistik.at/web_de/statistiken/wirtschaft/touris-
mus/beherbergung/ankuenfte_naechtigungen/index. html.

12 Hier sind sowohl inldndische als auch auslindische Gdste inkludiert.
3 Den groften Riickgang hat hier die Unterkategorie Personentransport mit —50 % erfahren.

* Als Teil der traditionellen Dienstleistungen waren 2020 vor allem die Dienstleistungen fiir personliche Zwecke,

tir Kultur und Erholung mit —23 % betroffen.
g

> Die Dienstleistungsexporte fiir Werbung und Marktforschung verzeichneten als Teil der Beratungsdienstleistungen
den stdrksten Riickgang mit —15 %.
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Grafik 4
Entwicklung unternehmensbezogener Dienstleistungen
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Quelle: OeNB, Statistik Austria.
Anmerkung: Vorldufige Daten fur 2020.

! Geordnet nach dem Gesamtexportvolumen 2020.

Dienstleistungen'® (—0,6 Mrd EUR bzw. —5 %) und bei den Beratungsdienstleis-
tungen'” (—0,3 Mrd EUR bzw. —6 %) zu beobachten. Importzuwiéchse konnten
hingegen beispielsweise bei den Versicherungs- und Finanzdienstleistungen (+0,1
Mrd EUR bzw. 13 %) und als Teil der technischen Dienstleistungen bei den EDV-
Dienstleistungen (+0,2 Mrd EUR bzw. +4 %) verzeichnet werden.

1.6 Deutschland weiterhin wichtigster Handelspartner Deutschlands

Der Gesamtriickgang des Giiter- und Dienstleistungshandels18 im Euroraum betrug
im Vergleich zum Jahr 2019 exportseitig —10 % bzw. —22,3 Mrd EUR und import-
seitig —11% bzw. —22,6 Mrd EUR. Dieser Riickgang ist auch auf beiden Seiten bei
fast allen Handelspartnern erkennbar (Grafik 5). Sowohl 2019 also auch 2020 sind
mehr als die Halfte (54 %) aller 6sterreichischer Giiter- und Dienstleistungs-
exporte auf Lander zurtickzufiihren, die dem Euroraum angehéren. Importseitig
liegt dieser Anteil sogar bei 58 %. Innerhalb des Euroraums und auch global
betrachtet bleibt Deutschland mit einem Anteil von 32 % an den Gesamtexporten
und 34 % an den Gesamtimporten unverandert der bedeutendste Handelspartner
fir die sterreichische Realwirtschaft. Vor allem fiir Osterreichs Giliterimporte
gewinnen China" (+3 %) und die Schweiz*® (+8 %) an Bedeutung,

6 Die groften Riickgdnge gab es hier bei den Dienstleixtungenfﬁr personliche Zwecke, Kultur und Erholung mit
—8 % und bei den Bauleistungen mit —7 %.

' Die am stdrksten betroffene Unterkategorie war Dienstleistungen zur Wirtschaftspriifung, Rechnungswesen und
Steuerberatung mit —14 %.

18 Exporte und Importe setzten sich in dieser Darstellung zu 24 aus Giitern und zu % aus Dienstleistungen zusammen.

o Giiterimporte aus China sind 2020 um 5% gestiegen. Den gréfiten Zuwachs in absoluten Zahlen gab es bei den
bearbeiteten Waren mit +33 % und bei den chemischen Erzeugnissen mit +13 %.

20 Giiterimporte aus der Schweiz haben 2020 um 8 % zugenommen. Dies ist vor allem auf einen Anstieg der Importe
von chemischen Erzeugnissen von +33 % zuriickzufiihren.
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Grafik 5

Giiter- und Dienstleistungshandel mit den wichtigsten
Handelspartnern Osterreichs 2020
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2 Pandemie hinterldsst deutliche Spuren bei finanziellen
Verflechtungen mit Ausland

Die COVID-19-Pandemie zeigte die ersten Auswirkungen in der Realwirtschaft,
hinterldsst jedoch auch deutliche Spuren bei den finanziellen Verflechtungen mit
dem Ausland. Die Kapitalbilanz gls Spiegelbild zur Leistungsbilanz wies seit 2002
durchwegs positive Salden auf. Osterreich veranlag‘_ce also mehr Kapital im Aus-
land, als von diesem zufloss. Auch 2020 belief sich Osterreichs Kapitalbilanzsaldo
auf +5,2 Mrd EUR (Tabelle 2), lag damit aber deutlich unterhalb des Vorjahres-

wertes (+16,9 Mrd EUR).
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Tabelle 2

Kapitalbilanz

Transaktionen

Kapitalbilanz

Direktinvestitionen
Forderungen
SPEs
Liegenschaften
Direktinvestitionen i. e. S
Verbindlichkeiten
SPEs
Liegenschaften
Direktinvestitionen i. e. S

Portfolioinvestitionen
Forderungen
Verbindlichkeiten

Sonstige Investitionen
Forderungen
Verbindlichkeiten

Finanzderivate

Waihrungsreserven

Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Q119 ‘QZ’I‘? ‘Q3’I9 ‘Q419 ‘20’]9 ‘QWZO ‘QZZO ‘QS’ZO ‘Q420 ‘2020

in Mrd EUR
58 | 21 | 53 | 37| 169 48| 28| 45| 13| 52
-09 30 14 3/1 67 22 13 67 28 105
18 7,0 118 | 214 -08 20 -50 6,1 35 127
11 30 79 226 | 105 -03 -02 47 45 -98
00 00 0/1 00 0/1 0/1 00 00 00 02
07 39 38 12 95 22 49 14 10 31
2,7 39 104 | 245 75 -02 38| 128 64| 232
0/1 18 122 222 -80 06 00 52 19 77
-0/1 -00 00 00 -0/1 00 00 00 00 00
27 2,1 18 23 07 04 38 76 45 15,5
11 26 02 1.8 -53 84| 127 67 -0/1 145
25 2,7 22 28 102 -03 9,1 04 9,1 183
36 53 20 46 15,6 8,1 217 62 92 328
79 13 30 22 144 105 113 94 58 66
185 43 04 9,0 134 103 56 17| 22 -70
106 30 34 11 10 -02 57 77| 54| 137
00 | 01 | 04 | 09 | 14 04| 03 | 06 | 06 | 11
00 | 02 | 03| 07| -02| 09| 05| -01] 12 | 15

2.1 Riickginge bei Direktinvestitionen mehrheitlich nicht durch Pandemie
bedingt

Bei Direktinvestitionen®' VYil’d international ein deutlicher Riickgang der globalen
Flisse erwartet.”” Auch Osterreich verzeichnete 2020 sowohl aktiv- als auch
passivseitig negative Fliisse. Hierbei dominierten bei Desinvestitionen allerdings
einzelne grofle Fille, die nicht mit der Pandemie im Zusammenhang standen
(beispiclsweise die Borealis-Ubernahme durch die OMV?). Ein Pandemieeffekt
war jedoch u. a. bei der Aufwertung des Euros beziiglich aktiver Direktinvestitionen
zu schen, was zu negativen Wechselkurseffekten fiihrte.

Da die Desinvestitionen (Riickgange in den Verbindlichkeiten) hoher waren als
der Riickgang bei den Forderungen, ergab sich im Saldo der Direktinvestitionen im
weitesten Sinn 2020 ein Plus von 10,5 Mrd EUR. Aufgrund dieser Riickgange in
den BruttogréBen ist der Saldo 2020 mit +6,7 Mrd EUR hoher als noch im Vorjahr.

Bei strategischen, langfristigen Investitionen fanden somit geplante Ubernahmen
und Investitionen 2020 statt, jedoch konnen Pandemiceffekte zeitverzégert auch
bei Direktinvestitionen eintreten.

I Direktinvestitionen sind grenziiberschreitende Unternehmensbeteiligungen mit einem Anteil von mindestens 10 %
am stimmberechtigten Kapital. Ab diesem Schwellenwert wird ein ldngerfristiges Engagement der Investorin
bzw. des Investors am Unternehmen unterstellt.

2. Beitrag der UNCTAD ,Global foreign direct investment fell by 42 % in 2020, outlook remains weak" in
https://unctad.org/news/global-foreign-direct-investment-fell-42-2020-outlook-remains-weak.

2. Beitrag der OMV ,OMYV erhoht ihren Anteil an Borealis auf 75 %" in https://www.omv.com/de/blog/omv-ere
hoeht-ihren-anteil-an-borealis-auf-75-prozent.
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2.2 Ausliandische Aktien gefragt, Grafik 6
Pandemieeffekte prigen
Wertpapierverbindlichkeiten

Portfolioinvestitionen

Forderungen Verbindlichkeiten
Der Forderungsaufbau in den Portfo-  inmeur in Mrd EUR
lioinvestitionen®* in Hohe von 18,3 Mrd 3% 35
EUR zeigt ein deutliches Plus im Ver- 39 30
gleich zum Vorjahr (+10,2 Mrd EUR) | s
und geht mit 11,1 Mrd EUR auf éster-
reichische Banken zuriick, die nach % 0 285
langerer Abbauphase wieder vermehrt 15 " 15
in Banktitel und Staatsanleihen inves- 1o ' 10 129
tierten (Grafik 6). Dartiber hinaus war | j’; 29 .
ein Pandemieeffekt beim Anlagever- 2:3 43 }ﬁ 3;
halten der inlindischen Haushalte zu  ° 019 2000 0 019 2000
erkennen: So flossen 1,7 Mrd EUR in Aktien Investmentzertifikate Verzinsiche Wertpapiere

auslandische borsennotierte Aktien . ons
(darunter impfstoffproduzierende
Unternchmen). Weitere 1,8 Mrd EUR
wurden in Form von Investmentzertifikaten investiert.

Bei den Verbindlichkeiten war mit +32,8 Mrd EUR ein hoher Anstieg beob-
achtbar. Osterreichische Unternehmen refinanzierten sich im Ausland und emit-
tierten Wertpapiere in Hohe von 8,8 Mrd EUR, um Liquiditat fiir langer geplante
Investitionen im Jahr 2020 zu generieren. Die Verbindlichkeiten wurden auflerdem
von den pandemiebedingten Emissionen verzinslicher Wertpapiere des Staates
(12 Mrd EUR) gepragt.

Damit wiesen die Transaktionen in den Portfolioinvestitionen fiir 2020 im
Saldo ein Minus von 14,5 Mrd EUR auf und lagen damit deutlich hoher als noch im
Vorjahr (5,3 Mrd EUR).

2.3 Staatliche UnterstiitzungsmaBBnahmen erfordern umfangreiche
Refinanzierung durch Wertpapiere

Der Staat reagierte auf die COVID-19-Pandemie mit dem raschen Aufbau groBer
Liquiditatspolster: 2020 wurden (netto) 12 Mrd EUR der Staatsemissionen von
auslandischen Investorinnen und Investoren gekauft. Giinstige Finanzierungskon-
ditionen erleichtern derzeit die schnelle Schuldenaufnahme und limitieren die
zusatzliche Belastung durch Zinszahlungen.

Die Staatsanleihen wurden zwar auf dem Primarmarkt — wie auch in der Ver-
gangenheit — gréBtenteils von auslandischen Investorinnen und Investoren gekaulft,
gleichzeitig gab es aber auch Riickkéaufe auf dem Sekundarmarkt durch inlandische
Investorinnen und Investoren. Ein wesentlicher Teil davon waren die Staatsanleih-
enkdufe im Rahmen des PSPP (public sector purchase programme’®) und das Pande-
mienotfallkaufprogramm (pandemic emergency purchase programme — PEPP*®) der
EZB, das in Osterreich durch die OeNB operationalisiert wurde.

** Portfolioinvestitionen sind grenziiberschreitende Wertpapiergeschdfte, sofern diese keine Beteiligungen tiber 10 %
darstellen, da sie sonst den Direktinvestitionen zuzuordnen sind. Fiir Anlegerinnen und Anleger stehen Prcjﬁte in
Form von Renditen im Vordergrund, wdahrend bei Direktinvestitionen der kontrollierende Aspekt vordergriindig ist.

»s. https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/app/html/index.en.html zu , Asset purchase programmes®.

2. https://www.ecb.europa.eu/mopo/implement/pepp/html/index.en.html zu ,,Pandemic emergency purchase
programme (PEPP)*.
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3 Zwischenstand der Auswirkungen der Pandemie im Jahr 2020
verglichen mit der Krise 2008/2009

Sowohl die Wirtschafts- und Finanzkrise 2008/2009 als auch die pandemiebedingte
Wirtschaftskrise 2020 waren deutliche Zasuren: Beide wirkten sich insbesondere
negativ auf die internationalen Verflechtungen aus. Vergleicht man die Auswirkungen
der beiden Krisen auf die AuBenwirtschaftskomponenten, kann man dennoch
deutliche Unterschiede erkennen. Da die COVID-19-Pandemie aktuell noch nicht
ausgestanden ist, handelt es sich aber nur um einen Zwischenstand, der hier niher
beleuchtet wird.

3.1 Giiterverkehr durch COVID-19-Pandemie weniger stark betroffen

Ein Vergleich der AuBenbeitragskomponenten wahrend der COVID-19-Pandemie
2020 und der Wirtschafts- und Finanzkrise 2008 zeigt, dass die Giiterexporte in
der Wirtschafts- und Finanzkrise deutlich starker betroffen waren und zweieinhalb
Jahre benétigten, um das Vorkrisenniveau wieder zu erreichen (Grafik 7). Im Jahr
2020 konnte das Vorkrisenniveau nach einem Riickgang der Giiterexporte von
—19% im zweiten Quartal hingegen schon im vierten Quartal wieder erreicht
werden.

Ein anderes Bild ergibt sich bei den Dienstleistungsexporten, die 2008 weitaus
weniger betroffen waren als 2020, was insbesondere fiir den Reiseverkehr gilt.
Wihrend 2008/2009 die Reiseverkehrseinnahmen das ubliche saisonale Muster
aufwiesen, brachen diese im zweiten und vierten Quartal 2020 fast vollstandig ein.
Bei den sonstigen Dienstleistungen zeigte sich, dass diese im Aggregat vergleichs-
weise krisenresistent waren und in beiden Krisen keinen erwahnenswerten Ein-
bruch verzeichneten.

3.2 Aktien erfreuen sich wihrend der COVID-19-Pandemie groBer
Beliebtheit

Im Gegensatz zur Wirtschafts- und Finanzkrise 2008/2009 zeigt sich im Verlauf
der gegenwartigen COVID-19-Pandemie eine deutlich gréBere Nachfrage nach
auslandischen, borsennotierten Aktien (Grafik 8). Die COVID19-Pandemie loste
im ersten Quartal 2020 einen starken Preisverfall aus, der aber in den Folgequar-
talen wieder (iber)kompensiert wurde. Im Vergleich dazu war die Wirtschafts-
und Finanzkrise 2008/2009 durch linger andauernde negative Preiseffekte und
Transaktionen gepragt.
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Grafik 7

Giiter im Vergleich zur Finanzkrise weniger stark betroffen
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Grafik 8
Auslandische Aktien in der Pandemie gefragt
Wirtschafts- und Finanzkrise 2008/2009 COVID-19-Pandemie
in Mrd EUR in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.

3.3 Schnelle Reaktion des Staates durch hohe Emissionen

In der Kapitalbilanz zeigt sich, dass der Staat als Reaktion auf die Pandemie sehr
rasch und in hohem Ausmal3 Wertpapiere emittierte, um sich zu refinanzieren und
Geld fiir staatliche HilfsmaBnahmen zur Verfiigung stellen zu kénnen. Diese hohen
Emissionen fanden im zweiten Quartal als unmittelbare Krisenreaktion statt
(Grafik 9). Im dritten Quartal kam es — unter anderem auch aufgrund der kurzen
Fristigkeiten der Wertpapiere — zu Tilgungen, wahrend im vierten Quartal 2020
weiteres Geld aufgenommen wurde.

68

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK



Auswirkungen der COVID-19-Pandemie auf
Osterreichs AuBenwirtschaft 2020

Grafik 9
Schnelle Reaktion des Staates durch hohe Emissionen
Wirtschafts- und Finanzkrise 2008/2009 COVID-19-Pandemie
in Mrd EUR in Mrd EUR
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Die COVID-19-Pandemie ist noch nicht ausgestanden, und vergleichende
Analysen zur Wirtschafts- und Finanzkrise kénnen noch nicht endgiiltig erstellt
werden. Zum aktuellen Zeitpunkt kann man jedoch bei der COVID-19-Pandemie
im Vergleich zur Wirtschafts- und Finanzkrise 2008/2009 auf eine schnellere
Erholung hoffen.
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Positives Wachstum inlandischer Fonds in
einem turbulenten Umfeld 2020

Jun Chao Zhan'

Nach einem aufgrund des Ausbruchs der COVID-19-Pandemie turbulenten ersten Quartal des
Jahres 2020, welches von massiven Kursverlusten (—18,26 Mrd EUR) und negativen Netto-
transaktionen (—2 Mrd EUR) geprdgt war, konnte sich das Volumen osterreichischer Invest-
mentfonds ab dem zweiten Quartal durch giinstige Kursentwicklungen an den internationalen
Barsen rasch erholen. Investoren nutzten den kurzfristigen Kurseinbruch, um ihr Portfolio an
inldndischen Investmentzertifikaten aufzustocken. Osterreichische Haushalte tdtigten im
Jahr 2020, mit Ausnahme des Monats Mdrz, durchgehend positive Nettoinvestitionen in
inldndische Investmentzertifikate, wobei im Gesamtjahr ein Nettotransaktionsvolumen in
Hohe von +2,34 Mrd EUR zu verzeichnen war. Die hohen Nettozufliisse ab dem zweiten
Quartal fiihrten im Jahr 2020 zu einem positiven Jahreswachstum dsterreichischer Invest-
mentzertifikate von 3 %. Insbesondere inldndische Misch- und Aktienfonds profitierten im
Krisenjahr mit Jahreswachstumsraten von +5,5 % bzw. +3,8 % iiberdurchschnittlich von Netto-
zufliissen. Inldndische Investmentzertifikate konnten im Jahr 2020 einen Kursgewinn von
+3,5 Mrd EUR bzw. eine Jahresperformance von +2,5 % erzielen. Bei einer Fiinfjahresbetrach-
tung zwischen Jdnner 2016 und Dezember 2020 zeigt sich, dass insbesondere inldndische
Immobilienfonds eine relativ stabile Performance von +19,4 % aufwiesen, die in diesem Zeit-
raum den Vergleichswert von Rentenfonds (+15,4 %) tibertreffen konnten.

Rasche Erholung nach massiven Kurseinbriichen im ersten Quartal 2020

Die Entwicklung 6sterreichischer Investmentzertifikate’ war im Jahr 2020 auf-
grund des Ausbruchs der COVID-19-Pandemie von betrachtlichen Turbulenzen
im Mirz und einer raschen Erholung wihrend des Rests des Jahres geprigt. Im

Grafik 1
Entwicklung inlindischer Investmentzertifikate
in Mrd EUR (Marktwert) in Mrd EUR (Marktwert)
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Quelle: OeNB.

I' Qesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Auﬁenwirtsch«yrt, Finanzierungsrechnung und Monetdrsta-
tistiken; junchao.zhan@oenb.at.

2 Meldepopulation inklusive begebener Zertifikate der alternativen Investmentfonds gemdfp AIFMG 2018, § 1 Abs. 5.
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Februar 2020, als das Risiko einer globalen Pandemie vermehrt in den Medien-
fokus riickte, spiegelten die Kursverluste inlandischer Investmentzertifikate (—3,07
Mrd EUR) bereits die heranwachsenden Unsicherheiten an den internationalen
Markten wider. Trotzdem waren die Nettoinvestitionen der gesamten Investoren
in inldndische Fonds in den ersten beiden Monaten des Jahres 2020 — im Zeitraum
der anfanglichen Epidemie-Entwicklung — positiv. Inlindische private Haushalte
tatigten zum Beispiel in den ersten beiden Monaten des Jahres 2020 positive Netto-
transaktionen in Hohe von +324 Mio EUR bzw. +276 Mio EUR.

Anfang Mirz 2020 erklirte die WHO die bisherige Epidemie offiziell zu
ciner Pandemie, wodurch massive Kursverluste an den Borsen ausgelost wurden.
Inlandische Fonds erlitten im Marz 2020 einen historischen Kursverlust von
insgesamt —16,48 Mrd EUR. Als Folge wurde iiber fast alle inlindischen Glaubiger-
sektoren (ausgenommen der Sektor Staat mit +40 Mio EUR) hinweg negative
Nettotransaktionen verzeichnet. Inlandische private Haushalte zogen im Marz
2020 netto —705 Mio EUR aus den inlandischen Fonds ab. Der Marktbestand
inlindischer Investmentzertifikate ging zwischen Janner und Madrz 2020 von
196,38 Mrd EUR auf 174,19 Mrd EUR zurtck.

Trotz der pandemiebedingten negativen realwirtschaftlichen Herausforderungen
erfolgte nach dem historischen Kursabsturz an den internationalen Bérsen im Mérz
2020 zeitnah eine rasche Erholung. Inlindische Investmentzertifikate konnten im
zweiten Quartal bereits 10,28 Mrd EUR des Kursverlustes aus dem Vorquartal
(~18,26 Mrd EUR) ausgleichen. Osterreichische Investoren nutzten den voriiber-
gehenden Kurseinbruch, um ihr Portfolio an inlandischen Investmentzertifikaten
glinstig aufzustocken. Allein im April 2020 wurden positive Nettotransaktionen in
Hohe von +1,14 Mrd EUR {iber fast alle Glaubigersektoren hinweg fiir inlindische
Investmentzertifikate verzeichnet, wovon +292 Mio EUR auf inlindische private
Haushalte als Glaubiger entfielen. Die Kurserholung der Investmentzertifikate
setzte sich bis zum Herbst des Jahres 2020, mit Ausnahme von leichten Kurs-
einbriichen im September und Oktober, fort. Osterreichische Haushalte tatigten
im Jahr 2020, abgesehen vom Monat Mérz, durchgehend positive Nettoinvestitionen
in inlandische Investmentzertifikate, wobei im Gesamtjahr ein Nettotransaktions-
volumen in Héhe von +2,34 Mrd EUR verzeichnet werden konnte. Mit Jahres-
ende 2020 wurde schlieBlich mit 202,4 Mrd EUR wieder das Bestandsvolumen
erreicht, welches Investmentzertifikate vor der Pandemie verzeichnet hatten
(Dezember 2019: 194,7 Mrd EUR). Dafiir war eine im November 2020 gestartete
weitere Kursrallye an den Borsen, welche in Verbindung mit positiven Aussichten
auf einen wirksamen Impfstoff gegen COVID-19 stand, hauptverantwortlich. Die
hohen Nettozuflisse ab dem zweiten Quartal fihrten im Jahr 2020 zu einem
positiven Jahreswachstum osterreichischer Investmentzertifikate von 3 %.’

Starke Nettomittelzufliisse bei inlandischen Misch- und Aktienfonds
im Jahr 2020

Bei einer genaueren Betrachtung inlandischer Investmentzertifikate zeigt sich, dass
die Misch- und Aktienfonds im Krisenjahr 2020 ab dem zweiten Quartal von
hohen Nettomittelzufliissen aufgrund sich erholender Kurse profitierten. Der
Riickgang inlindischer Rentenfonds setzte sich im Jahr 2020 hingegen mit

7 Bereinigt um Preis- und Wechselkurseffekte.
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Tabelle 1

Entwicklung pro Fondskategorie

Bestand Nettomittel- Jahreswachstum Kurseffekte

verdnderung

Dez. 19 ‘ Dez. 20 2019 ‘ 2020 2019 ‘ 2020 2019 ‘ 2020

in Mrd EUR | in Mrd EUR | in% | in Mrd EUR
Mischfonds 83,5 89,8 3,6 46 5,0% 55% 7.8 14
Aktienfonds 335 343 08 13 3,1% 3,8% 6,6 0,7
Rentenfonds 68,1 68,1 -1,4 -0,7 -2,1% -1,0% 42 13
Immobilienfonds 92 99 0,7 0,6 8,5% 6,8% 03 0,2

Quelle: OeNB.

Anmerkung: Hedgefonds und sonstige Fonds werden aufgrund ihres geringen Volumens nicht aufgelistet. Bestdnde, Nettomittelverdnderung und
Kurseffekt zum Marktwert. Jahreswachstum exklusive Preis- und Wechselkurseffekte.

—0,7 Mrd EUR — entsprechend dem Trend der letzten Jahre — zugunsten von
Misch- und Aktienfonds fort. Inlindische Mischfonds konnten mit dynamischen
Nettomittelzuflissen in Hohe von +4,6 Mrd EUR (hiervon +1 Mrd EUR von
privaten Haushalten) und einem iiberdurchschnittlichen Jahreswachstum von
+5,5 % die Vergleichswerte des Vorjahres 2019 iibertreffen. Aktienfonds profitierten
ebenfalls von hohen Nettomittelzuflissen in Héhe von +1,3 Mrd EUR (hiervon
+1,2 Mrd EUR von privaten Haushalten) im Jahr 2020 und verzeichneten ein
Jahreswachstum von +3,8 %.

Performance inlandischer Fonds

Inlandische Fonds erzielten aufgrund der massiven Kurseinbriiche im ersten
Quartal des Jahres 2020 einen relativ niedrigen Jahreskursgewinn von +3,5 Mrd
EUR, wahrend der Vergleichswert im Jahr 2019 mit +18,75 Mrd EUR deutlich
positiver ausfiel. Die Héhe der Divi-

dendenauszahlungen unterschied sich Grafik2
in den beiden Vergleichsjahren jedoch
nur geringfiigig (1,25 Mrd EUR im
Jahr 2020 und 1,46 Mrd EUR im Jahr
2019). Aus Summe der Kurseffekte
und Dividendenausschiittungen in
Relation zum durchschnittlichen

Jahresperformance inlandischer Fonds
in %

12 10,9

Bestandsvolumen innerhalb eines
Beobachtungszeitraumes wird die
Performance der Investmentzertifi-
kate berechnet. Inlandische Fonds
erzielten im Krisenjahr 2020 eine
Perfomance von +2,5 %, wahrend der
Vergleichswert im Vorjahr 2019 auf-
grund besonders giinstiger Entwick-
lungen an den internationalen Borsen
+10,9 % betragen hatte. Im Vergleich

=37

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Quelle: OeNB.

mit den Jahren davor wies das Krisen-
jahr 2020 hingegen einen soliden

Performance-Wert auf. So wurden in

Anmerkung: Performance errechnet aus Summe der Kurseffekte und
Dividendenausschiittungen in Relation zum durchschnitt-
lichen Bestandsvolumen innerhalb eines Jahres.
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Tabelle 2

Performance pro Fondskategorie

Jahresperformace Funfjahres-
perfor-
mance

2019 ‘ 2020 2016-2020

in % ‘ in % in%

Mischfonds 10,7 21 17,7
Aktienfonds 223 31 32,2
Rentenfonds 7,0 2,6 154
Immobilienfonds 42 3,6 194

Quelle: OeNB.

Anmerkung: Performance errechnet aus Summe der Kurseffekte und
Dividendenausschiittungen in Relation zum durchschnittli-
chen Bestandsvolumen innerhalb eines Zeitraumes. Finf-
Jjahresperformance zwischen Jdnner 2016 und Dezember
2020.

den Jahren 2018 (—3,7%) und 2015
(2,2%) — in Zusammenhang mit dem
Handelskonflikt zwischen den USA
und China (2018) sowie aufgrund von
Unsicherheiten in Verbindung mit der
Staatsschuldenkrise in Griechenland
und einer bevorstehenden Leitzinswende
in den USA* (2015) — negative bzw.
geringere Kursgewinne verzeichnet.
Tabelle 2 zeigt die Performance-
werte untergliedert nach inldndischen
Fondskategorien. Wihrend 6sterreichi-
sche Aktienfonds im Jahr 2019 eine
Jahresperformance von +22,3 % erzie-
len konnten, schrumpfte diese im Jahr
2020 bedingt durch COVID-19 auf
3,1%. Lediglich inlandische Immo-

bilienfonds erlitten im Jahr 2020 mit —0,6 Prozentpunkten einen relativ geringen
Performanceverlust gegeniiber dem Vorjahr (+4,2%). Bei einer Fiinfjahres-
betrachtung zwischen Janner 2016 und Dezember 2020 zeigt sich, dass inlandische
Immobilienfonds mit einer Flinfjahresperformance von 19,4 % den Vergleichswert
inlandischer Rentenfonds (15,4 %) tibertrafen. Dies ist vor allem auf die schwachen
Performancewerte von Rentenfonds im Jahr 2018 (—1,3 %) zurtckzufihren,
wahrend Immobilienfonds iiber den gesamten Zeitraum hinweg eine relativ stabile
Performance aufwiesen. Aktienfonds profitierten im gesamten Betrachtungszeit-
raum fast durchgehend, mit Ausnahme des Jahres 2018, von steigenden Kursen an
den internationalen Borsen® und erzielten eine Fiinfjahresperformance von 32,2 %.

4 Negativer Kurseffekt inldndischer Investmentzertifikate in Hohe von —5,6 Mrd EUR zwischen Juni und

Dezember 2015.

> Entwicklung internationaler Aktienindizes: https://www.oenb.at/isaweb/report.do?lang=DE&report=4.3.
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Die jeweils aktuellsten Daten sowie weitere Indikatoren
konnen auf der OeNB-VWebsite www.oenb.at abgerufen werden:
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Tabellen

Tabelle 1

Osterreichischer Beitrag' zu den Euro-Geldmengen M3

Periodenendstand 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ Okt. 20 ‘ Nov. 20 ‘ Dez. 20 | Jan. 21 ‘ Feb. 21 ‘ Marz 21
in Mio EUR
M3 (M2+1.+2.+3) 351.557 | 367.733 | 402.894 | 396.277 | 397.078 | 402.894 | 400.505 | 401197 | 407.062
1. Einlagen aus Repo-Geschiften? X X X X X X X X X
2. Begebene Geldmarktfondsanteile® 30 X X X X X X X X
3. Begebene Schuldverschreibungen
von bis zu 2 Jahren? 1438 2107 3.223 3.539 4169 3.223 3.849 3720 3.260
M2 (M1 +4.+5) 350.058 | 365.565 | 399.695 | 392.735 | 392937 | 399.695 | 396.671 | 397.283 | 403.605
4. Einlagen mit Bindungsfrist von bis zu 2 Jahren 91.888 | 92.691 | 90407 | 89.657 | 91.620 | 90407 | 89.620 | 88.766 | 90.713
5. Einlagen mit Kiindigungsfrist von bis zu 3 Monaten 3.984 3.760 4.012 4.626 4417 4.012 3.817 3.753 3.729
M1 (6.) 254186 | 269114 | 305.276 | 298452 | 296.900 | 305.276 | 303.233 | 304.764 | 309.164
6. Taglich fallige Einlagen 254186 | 269114 | 305.276 | 298452 | 296.900 | 305.276 | 303.233 | 304.764 | 309164
Langerfristige finanzielle Verbindlichkeiten
Einlagen mit Bindungsfrist von tber 2 Jahren
von Nicht-MFls im Euroraum 43121 | 43489 | 41.564 | 41957 | 41901 | 41564 | 41.254 | 40.829 | 41309
Einlagen mit Kindigungsfrist von Uber 3 Monaten
von Nicht-MFls (ohne Zentralstaaten) im Euroraum 56 295 325 325 324 325 372 373 304
Begebene Schuldverschreibungen von tber 2 Jahren? 91100 | 98.079 | 97906 | 97345 | 98.638 | 97906 | 95781 | 95.868 | 97.852
Kapital und Ruicklagen* 81.369 | 85197 | 88.062 | 88.855 | 88.050 | 88.062 | 88.682 | 88.390 | 88175
Titrierte und nicht titrierte Kredite an Nicht-MFls im Euroraum
Offentliche Haushalte 120.801 | 118.269 | 147136 | 145423 | 146944 | 147136 | 148.535 | 148113 | 150.620
Sonstige Nicht-MFls 424.892 | 444.744 | 456.202 | 455.696 | 458139 | 456.202 | 457.899 | 459.286 | 466.015
Buchkredite 373.722 | 391944 | 407.258 | 407.295 | 409.312 | 407.258 | 408.730 | 410.500 | 417.025
Nettoforderungen gegeniiber
Ansissigen auBerhalb des Euroraums 57501 | 60.234 | 61.098 | 58.597 | 56455 | 61.098 | 53376 | 55.697 | 50.297
Quelle: OeNB.
! Ohne Bargeldumlauf.
2 Exklusive Repo-Geschdfte mit Clearinghdusern.
7 Positionen sind um entsprechende Forderungen an im Euroraum ansdssige Monetdre Finanzinstitute (MFls) konsolidiert.
* Die Position ,, Kapital und Riicklagen™ ist um Aktien und sonstige Anteilsrechte an im Euroraum ansdssigen MFls konsolidiert.
Tabelle 2
Kredite innerhalb und auBBerhalb des Euroraums
Periodenendstand 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ Okt. 20 ‘ Nov. 20 ‘ Dez. 20 | Jan. 21 ‘ Feb. 21 ‘ Marz 21
in Mio EUR
Kredite im Euroraum
Nichtfinanzielle Unternehmen 179100 | 191119 | 197.800 | 197.784 | 198.813 | 197.800 | 198.711 | 200.527 | 205.932
Private Haushalte 166.368 | 173.516 | 180.818 | 179.322 | 180.211 | 180.818 | 180.864 | 181.009 | 182422
Kredite fur Konsumzwecke 18346 | 18445 | 16938 | 17363 | 17300 | 16938 | 16.845 | 16.761 16.878
Kredite fir Wohnbau 112930 | 119314 | 125.529 | 123.703 | 124.409 | 125.529 | 125.762 | 125987 | 126.954
Sonstige Kredite 35.092 | 35757 | 38350 | 38.256 | 38501 | 38350 | 38.257 | 38261 | 38.591
Offentliche Haushalte 24816 | 23.804 | 24.856 | 26.533 | 26.501 | 24.856 | 24.742 | 24.527 | 24421
Versicherungen und Pensionskassen 836 21 99 VAl 87 99 101 110 114
Sonstige Finanzintermedidre' 27347 | 27283 | 28515 | 30.092 | 30175 | 28.515 | 29.028 | 28.827 | 28532
Kredite auBerhalb des Euroraums
Banken 38366 | 37726 | 27431 | 38,508 | 37700 | 27431 | 33275 | 33424 | 29986
Nichtbanken 42.785 | 45308 | 42.271 | 44471 | 43393 | 42271 41137 | 40.602 | 40.639
Offentliche Haushalte 3408 2.819 2.394 2.547 2428 2.394 2.393 2.368 2.386

Quelle: OeNB.

" Der Begriff ,,sonstige Finanzintermedidre" subsummiert alle Einheiten der ESVG-Sektoren 125 bis 127; hierunter fallen unter anderem Holdinggesellschaften, Finanzierungsleasing-

gesellschaften sowie Stiftungen.
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Tabelle 3

Kundenzinssitze' — Neugeschift

2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ Okt. 20 ‘ Nov. 20 ‘ Dez. 20

Jan. 21 ‘ Feb. 21 ‘ Mirz 21
in %

Einlagenzinssitze?
von privaten Haushalten mit vereinbarten Laufzeiten

bis 1 Jahr 0,21 018 014 014 014 0,23 018 014 015

1 bis 2 Jahre 0,34 04 0,25 0,22 0,22 0,26 0,32 0,25 017

Uber 2 Jahre 0,63 0,53 045 046 047 0,54 0,53 0,51 045
von nichtfinanziellen Unternehmen mit vereinbarten Laufzeiten

bis 1 Jahr 012 | o] -o0m2| -o016| -018| -014| -026| -014| -03

Kreditzinssitze?
an private Haushalte

fir Konsum 511 5,08 522 5,54 5,39 532 5,62 5,64 548
Effektivzinssatz® 7,29 7,35 716 741 7,26 7,06 7,56 7,51 7,30
Wohnbau 1,83 1,63 1,34 1,26 1,26 1,27 1,23 118 118
Effektivzinssatz® 2,26 2,05 1,73 1,64 1,64 1,63 1,62 1,60 1,58
fur sonstige Zwecke 197 1,88 1,73 1,72 1,58 1,67 1,65 1,51 1,62
freie Berufe 213 2,03 1,83 1,82 1,71 1,81 1,78 1,64 1,78
an nichtfinanzielle Unternehmen
Kredite bis 1 Mio EUR 1,82 1,80 1,59 1,62 1,59 1,53 1,60 1,57 1,64
mit Kreditlaufzeit bis 1 Jahr 149 1,74 1,67 1,73 1,57 1,64 1,63 1,62 1,65
mit Kreditlaufzeit Uber 1 Jahr 192 1,82 1,57 1,59 1,60 1,51 1,60 1,56 1,64
Kredite tUber 1 Mio EUR 1,38 1,32 1,36 1,39 147 144 1,51 1,31 110
mit Kreditlaufzeit bis 1 Jahr 1,01 098 099 1,04 1,38 1,00 0,89 0,85 0,65
mit Kreditlaufzeit Gber 1 Jahr 1,64 1,58 1,53 1,56 1,51 1,60 1,76 147 1,30
Quelle: OeNB.

" Der Zinssatz ist der vereinbarte annudlisierte Jahreszinssatz in Prozent pro Jahr. In diesem Zinssatz sind nur etwaige unterjdhrige Zinskapitalisierungen, aber keine sonstigen Kosten
enthalten.

2 In Euro.

> Ohne ,Private Organisationen ohne Erwerbszweck".
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Tabelle 4
Aggregierte Vermogenslage der in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitutsgruppen
und Einzelkreditinstitute'
Periodenendstand 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ Q417 ‘ Q418 ‘ Q419 ‘ Q420
Kassenbestand und Guthaben bei Zentralbanken 75.051 75.246 163.796 71.381 75.051 75.246 163.796
Darlehen und Kredite 703.613 | 743.862 | 752165 | 668229 703.613 | 743.862 | 752165
Schuldverschreibungen 131.620 | 130.068 | 133908 | 130.021 131.620 | 130.068 | 133.908
Eigenkapitalinstrumente 5908 6.789 8.803 8.745 5908 6.789 8.803
Derivate inklusive fir SicherungsmafBnahmen
mit positivem Marktwert 19.389 21.006 22.811 21.540 19.389 21.006 22.811
Beteiligungen an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten
Unternehmen, die nicht voll- oder quotenkonsolidiert werden 20.894 21.639 21.234 19.871 20.894 21.639 21.234
Materielle Vermdgenswerte 10.334 12.292 11.587 9.709 10.334 12.292 11.587
Immaterielle Vermégenswerte 2939 2957 2968 2970 2939 2957 2968
Steueranspriche und sonstige Vermd&genswerte 16.233 18423 19155 16.818 16.233 18423 19155
Summe Aktiva/Passiva 985981 | 1.032.283 | 1136427 | 949283 | 985981 | 1.032.283 | 1136427
PASSIVA
Einlagen von Zentralbanken 24993 20.906 73.834 23952 24993 20.906 73.834
Einlagen von Kreditinstituten? 103179 101.249 102410 101.023 103179 101.249 102410
Einlagen von Nichtbanken 583.670 615430 | 655729 | 558610 | 583.670 615430 | 655.729
Begebene Schuldverschreibungen®> 141.375 | 150.394 152.876 | 120449 141.375 | 150.394 152.876
Derivate inkl. fir Sicherungsmal3nahmen
mit negativem Marktwert 12471 14.364 16.745 14.752 12471 14.364 16.745
Lieferverpflichtungen eines Leerverkaufers 781 729 1.023 774 781 729 1.023
Nachrangige Verbindlichkeiten* X X X 15926 X X X
Auf Anforderung riickzahlbares Aktienkapital® 0 0 0 0 0 0 0
Als zur VerduBerung gehalten eingestufte, den
VerduBerungsgruppen zugeordnete Verbindlichkeiten? 1.049 554 236 109 1.049 554 236
Steuerschulden und sonstige finanzielle und
nichtfinanzielle Verbindlichkeiten® 19.552 23437 24.743 19.826 19.552 23437 24.743
Riickstellungen 12.488 13.072 12.954 12165 12488 13.072 12.954
Eigenkapital und Minderheitenanteile 86.423 92148 95.878 81.698 86.423 92148 95.878
davon: Kumuliertes sonstiges Ergebnis’ -6.811 —7.040 -8.488 —3423 -6.811 —7.040 -8488
davon: Minderheitenanteile 6402 6.312 6486 6.338 6402 6.312 6486
Summe Aktiva/Passiva 985981 | 1.032.283 | 1136427 | 949283 | 985981 | 1.032.283 | 1136427
Quelle: OeNB.

Anmerkung: Datenstand: 19. Mdrz 2021.

Zusammenfuhrung von Meldedaten von konsolidierten Kreditinstitutsgruppen und von unkonsolidierten Einzelkreditinstituten unter Berticksichtigung von Verflechtungen aufgrund
regulatorischer Konsolidierung. Die im obenstehenden Schema ausgewiesenen Positionen kénnen im Zeitablauf der Verdffentlichung zu Meldeterminen vor dem 1. Quartal 2018 anders
benannt gewesen sein bzw. kann es bei der Definition einzelner Positionen tber die angefihrten Differenzen hinaus zu Abweichungen zwischen verschiedenen Meldestichtagen kommen.
Bis zum 4. Quartal 2017 wurden hier nachrangige Verbindlichkeiten exkludiert und in einer separaten Position dargestellt. Ab dem 1. Quartal 2018 sind hier nachrangige Verbindlich-
keiten inkludiert.

Fir diese Positionen werden lediglich Daten von nach IFRS (International Financial Reporting Standards) bilanzierenden Kreditinstitutsgruppen dargestellt.

Diese Position ist nur bis zum 4. Quartal 2017 verfiigbar.

Bis zum 4. Quartal 2017 wurden sonstige finanzielle Verbindlichkeiten als Teil der Position ,,Begebene Schuldverschreibungen, sonstige finanzielle Verbindlichkeiten” dargestellt. Seit dem
1. Quartal 2018 sind diese Teil der Position ,,Steuerschulden und sonstige finanzielle und nichtfinanzielle Verbindlichkeiten*.

[
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Tabelle 5

Aggregierte Eigenmittel und Eigenmittelerfordernisse der in
Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitutsgruppen und Einzelkreditinstitute'

Periodenendstand Q419 ‘ Q120 ‘ Q220 ‘ Q320 ‘ Q420
in Mio EUR
Eigenmittel 90.928 88.807 90.669 91491 94.257
Kernkapital (T1) 79.294 78193 79465 79974 82913
Hartes Kernkapital (CET1) 75.759 74161 75439 75.293 77478
Zusatzliches Kernkapital 3.535 4.032 4.026 4.681 5434
Erganzungskapital (T2) 11.633 10.614 11.204 11.516 11.345
Gesamtrisikobetrag 486.507 |  491.950 487216 | 483.589 | 482.394
Risikogewichtete Positionsbetrage fur das Kredit-, das
Gegenparteiausfall- und das Verwdsserungsrisiko sowie
Vorleistungen 426959 | 431.589 | 425721 423712 | 422218
Risikopositionsbetrag fiir Abwicklungs- und Lieferrisiken 62 24 12 70 2
Gesamtrisikobetrag fiir Positions-,
Fremdwahrungs- und Warenpositionsrisiken 8.027 9484 10.529 9.825 10.055
Gesamtrisikobetrag fiir operationelle Risiken 44.696 44.520 45.226 44422 44.392
Zusatzlicher Risikopositionsbeitrag aufgrund
fixer Gemeinkosten? 0 0 0 0 0
Gesamtrisikobetrag aufgrund Anpassung
der Kreditbewertung 1911 2164 1.868 1.706 1.645
Gesamtrisikobetrag in Bezug auf GroBkredite
im Handelsbuch 0 0 0 0 0
Sonstige Risikopositionsbetrage 4.852 4169 3.860 3.855 4.082
in%
Harte Kernkapitalquote (CET1) 15,57 15,07 15,48 15,57 16,06
Kernkapitalquote (T1) 16,30 15,89 16,31 16,54 1719
Gesamtkapitalquote 18,69 18,05 18,61 18,92 19,54
Quelle: OeNB.

Anmerkung: Datenstand: 19. Mdrz 2021.

! Zusammenfihrung von Meldedaten von konsolidierten Kreditinstitutsgruppen und von unkonsolidierten Einzelkreditinstituten unter Bertick-
sichtigung von Verflechtungen aufgrund regulatorischer Konsolidierung.
2 Risikopositionsbetréige von regulatorisch konsolidierten Wertpapierfirmen.
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Tabelle 6
Aggregierte Ertragslage der in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitutsgruppen und
Einzelkreditinstitute'
Periodenendstand
in Mio EUR
Zinsergebnis, netto 15.589 15458
davon: Zinsen und dhnliche Ertrdge 24.087 22408
davon: (Zinsen und dhnliche Aufwendungen) 8498 6.950
(Auf Anforderung riickzahlbare Aufwendungen fiir Aktienkapital)* 0 0
Dividendenertrage 612 425
Provisionsergebnis, netto 7.226 7314
davon: Provisionsertrdge 9.641 9.707
davon: (Provisionsaufwand) 2415 2.393
Gewinne oder (-) Verluste bei der Ausbuchung von nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert
bewerteten finanziellen Vermdégenswerten und Verbindlichkeiten, netto 340 98
Gewinne oder (-) Verluste aus Ausbuchungen von Anteilen an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten
Unternehmen, netto fiir UGB-Banken 0 0
Gewinne oder (-) Verluste aus zu Handelszwecken gehaltenen finanziellen Vermdgenswerten und
Verbindlichkeiten, netto 292 62
Gewinne oder (-) Verluste aus nicht zum Handelsbestand geh&renden finanziellen Vermégenswerten,
die erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert zu bewerten sind, netto? 296 58
Sonstige Bewertungsergebnisse nach IFRS und nGAAP FINREP 729 256
Gewinne oder (-) Verluste bei der Ausbuchung nicht finanzieller Vermégenswerte, netto —28 41
Sonstige betriebliche Ertrage 3.358 3.819
(Sonstige betriebliche Aufwendungen) 2.831 2.780
Betriebsertrage, netto 24997 24.750
(Verwaltungsaufwendungen) 14413 13.652
davon: (Personalaufwendungen) 8.740 8461
davon: (Sachaufwendungen) 5.673 5191
(Barbeitrage zu Abwicklungsfonds und Einlagensicherungssystemen)3 X 644
(Abschreibungen) 1.359 1402
(Wertminderung oder (—) Wertaufholung bei nicht finanziellen Vermdégenswerten) 277 112
(Wertminderung oder (-) Wertaufholung bei Beteiligungen an Tochter-, Gemeinschafts- und 633 721
assoziierten Unternehmen)
Betriebsergebnis 8.264 8.220
(Zahlungsverpflichtungen gegentiber Abwicklungsfonds und Einlagensicherungssystemen)? X 34
(Rickstellungen oder (-) Wertaufholung fiir Kreditrisiko) —14 278
(Sonstige Riickstellungen) 271 118
(Wertminderung oder (-) Wertaufholung fir mit Anschaffungskosten bewerteten Darlehen, Kredite und 718 3987
Schuldtitel) ’
(Sonstige Wertminderung oder (-) Wertaufholung bei nicht erfolgswirksam zum beizulegenden Zeitwert und
nicht zu fortgeflihrten Anschaffungskosten bewerteten finanziellen Vermogenswerten) —15 24
Erfolgswirksam erfasster negativer Geschafts- oder Firmenwert 27 5
Anteil des Gewinns oder (-) Verlusts aus Beteiligungen an Tochter-, Gemeinschafts- und 1276 745
assoziierten Unternehmen, die nicht voll- oder quotenkonsolidiert sind ‘
Gewinn oder (-) Verlust aus als zur VerduBerung gehalten eingestuften langfristigen Vermogenswerten und
VerauBerungsgruppen, die nicht die Voraussetzungen fiir eine Einstufung als aufgegebene Geschiftsbereiche 19 27
erfllen?
Anderungsgewinne oder -verluste (-), netto fiir IFRS? 3 —107
Periodenergebnis vor Steuern und Minderheitenanteilen 8.631 5148
(Ertragssteuern) 1.382 1193
Periodenergebnis nach Steuern und vor Minderheitenanteilen 7.249 3.955
AuBerordentlicher Gewinn oder () Verlust nach Steuern fiir UGB-/BWG-Melder 85 7
Gesamtergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen nach Steuern? 14 48
(Minderheitenanteile) 634 343
Periodenergebnis nach Steuern und Minderheitenanteilen 6.713 3.668

Quelle: OeNB.

Anmerkung: Werte flr das gesamte bisherige Geschdiftsjahr in Mio Euro - Abzugsposten sind in Klammern dargestellt.
Datenstand: 19. Mdrz 2021.

! Zusammenfuhrung von Meldedaten von konsolidierten Kreditinstitutsgruppen und von unkonsolidierten Einzelkreditinstituten unter Berticksichtigung von Verflechtungen aufgrund
regulatorischer Konsolidierung. Die im obenstehenden Schema ausgewiesenen Positionen kénnen im Zeitablauf der Verdffentlichung zu Meldeterminen vor dem 1. Quartal 2018 anders
benannt gewesen sein bzw. kann es bei der Definition einzelner Positionen tiber die angefiihrten Differenzen hinaus zu Abweichungen zwischen verschiedenen Meldestichtagen kommen.

2 Fir diese Positionen werden lediglich Daten von nach IFRS (International Financial Reporting Standards) bilanzierenden Kreditinstitutsgruppen dargestellt.
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Tabelle 7

Kreditrisikobehaftete Instrumente gemaB GKE' und FinStab?

Q419 ‘ Q120 ‘ Q220 ‘ Q320 ‘ Q420
GKE - Inlindische Schuldner nach ONACE 2008-Abschnitten in Mio EUR
A — Land- & Forstwirtschaft; Fischerei 2.379 2.380 2464 2.544 2.608
B — Bergbau, Gewinnung von Steinen & Erden 667 672 677 704 712
C — Herstellung von Waren 35.824 36.521 38.494 38444 38.296
D — Energieversorgung 6.401 6457 6.578 6.509 6455
E — Wasserversorgung, Abwasser-/Abfallentsorgung 3.290 3.215 3196 3180 3.213
F —Bauwesen 22.519 22945 23.530 24.023 24.799
G — Handel, Instandhaltung & Reparatur (KFZ) 25198 25.702 26.694 26.540 26.717
H — Verkehr & Lagerei 11.035 10.969 11435 11.671 11.598
| — Beherbergung & Gastronomie 12188 12.284 13.002 13.299 13.542
J — Information & Kommunikation 1993 2.235 2143 2.401 2.358
K — Erbringung von Finanz- & Versicherungs-DL 259.080 268.846 303442 321.594 344.538
L — Grundstiicks- & Wohnungswesen 86.695 88.039 89.047 90.485 91465
M — Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen & technischen DL 36.700 37.583 38.597 39.204 39.657
N — Erbringung von sonstigen wirtschaftlichen DL 10.294 10.718 10.616 11.016 10.774
O - Offentliche Verwaltung, Verteidigung, Sozialversicherung 48.712 48.501 50124 46.071 47273
P — Erziehung & Unterricht 393 41 422 432 429
Q — Gesundheits- & Sozialwesen 4921 4,844 5152 5199 5.274
R —Kunst, Unterhaltung & Erholung 1.344 1.355 1377 1.389 1.375
S — Erbringung von sonstigen DL 2.693 2.763 2919 2.936 3.075
T — Private Haushalte 42.768 43.927 45137 46.732 48.281
U — Exterritoriale Organisationen & K&rperschaften 7 7 5 5 5
GKE - Sonstige inlindische Schuldner (ohne ONACE 2008-Zuordnung) 1.752 1.719 1716 1.710 1.701
GKE - Schuldner aus Euro-Teilnehmerlandern ohne Osterreich 140.344 143.521 149.756 147438 144.981
GKE — Sonstige auslandische Schuldner 116.169 121.537 121.387 114.979 109.788
,Delta-Erhebung (zur GKE)" gemal3 FinStab — Rechtstrager® 1724 1.689 1.548 1.520 1.629
., Delta-Erhebung (zur GKE)" gemdf FinStab — nattirliche Personen 150.396 150.667 149149 150.614 151192
Kreditrisikobehaftete Instrumente insgesamt 1.025.485 | 1.049.508 | 1.098.604 | 1.110.639 | 1.131.737
Quelle: OeNB.

Anmerkung: DL = Dienstleistungen. Als kreditrisikobehaftete Instrumente werden fiir die Zwecke der Granularen Kreditdaten-Erhebung (GKE) folgende Instrumentarten herangezogen:
Einlagen bei anderen Instituten, Umgekehrte Pensionsgeschdifte, Forderungen aus Lieferungen und Leistungen, Revolvierende Kredite, Uberziehungskredite, Kreditkartenkre-
dite, Kreditlinien ohne revolvierende Kredite, Finanzierungsleasing, Andere Kredite, Schuldverschreibungen inkl. CLN, Sonstige Wertpapiere, Verbriefungstranchen, Einlagen-
termingeschdfte, Sonstige Zusagen sowie Finanzgarantien exkl. Kreditderivate. In Abhdngigkeit der Meldebestimmungen sowie der jeweiligen Instrumentart errechnet sich fir
den jeweiligen Melderkreis (CRR-Kreditinstitute, CRR-Finanzinstitute) das dargestellte Engagement gemdB GKE auf Basis der Summierung folgender Wertarten: Ausstehender
Nominalwert, AuBerbilanzieller Wert (=Nicht-ausgenutzter Rahmen), Buchwert, Nominale. Die ,,Delta-Erhebung” zur GKE steht auf Basis der FinStab nur fir CRR-Kreditin-
stitute sowie Sonderbanken zur Verfligung.

" Die Granulare Kreditdaten-Erhebung (GKE) hat gemdB § 75 Bankwesengesetz (BWG) die Erhebung von Kreditdaten und Kreditrisikodaten zum Inhalt und wird auf Basis der GKE-V
erhoben.

2 Verordnung der Oesterreichischen Nationalbank betreffend die Erfassung von Kredit- und Ldnderrisiken, Restlaufzeiten und Fremdwdhrungskredite sowie Finanzinformationen von Aus-
landstochterbanken — Meldeverordnung FinStab (Finanzmarktstabilitdt), welche als sogenannte ,, Delta-Erhebung” zur GKE erhoben wird. Auf der Schuldner-Seite erfolgt lediglich eine
Differenzierung in Rechtstréiger und natiirliche Personen, sodass fir diese Datenbasis keine Aufgliederung in ONACE 2008-Abschnitte maglich ist.

* Definition im Sinne des Artikels 1(5) der AnaCredit-VO.
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Tabelle 8

Sonstige Finanzintermediire

Periodenendstand 2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ Q319 ‘ Q419 ‘ Q120 ‘ Q220 ‘ Q320 ‘ Q420

Investmentfonds in Mio EUR

Bereinigtes Fondsvolumen (abziglich

der ,,Fonds-in-Fonds"-Veranlagungen) 148930 | 168.013 175248 | 163.383 168.013 151986 | 162.658 | 166.895 175.248

Veranderung des bereinigten

Fondsvolumens —7.245 19.081 7235 3.821 4.630 |  —16.027 10.673 4.236 8.353

Bereinigte Nettomittelveranderung 1149 4.349 5.570 741 2.610 -330 2178 1.680 2.041

Kapitalveranderung durch

Ausschittungen zum Ex-Tag 1.353 1.266 111 191 608 251 206 227 427

Kapitalveranderung durch

Kurswertveranderungen und Ertrage —7.041 15.998 2.776 3.271 2.628 | —15446 8.701 2.783 6.739

Pensionskassen

Vermégensbestand 21494 24.341 25.391 23.684 24.341 22403 23.733 24.278 25.391
in Euro 21.045 23.512 24.864 22.836 23.512 21.708 23193 23.764 24.864
in Fremdwahrung 448 829 527 848 829 695 540 514 527

Inlandische Investmentzertifikate 17.010 18.897 19119 18.359 18.897 16.574 17976 18.317 19119

Auslandische Investmentzertifikate 3.369 4418 5.051 4437 4418 4.550 4.600 4.807 5.051

Versicherungen

Inlandische Schuldverschreibungen 15.342 14.832 13.942 15.607 14.832 14.215 14.435 14.077 13.942

Auslandische Schuldverschreibungen 38488 39.846 40.389 41.634 39.846 38.543 39336 40.012 40.389

Inlandische Anteilswerte und sonstige

inlandische Wertpapiere 14176 13.562 13.810 13.050 13.562 12.072 12.288 12.667 13.810

Auslandische Anteilswerte und

sonstige auslandische Wertpapiere 5.500 5.851 7369 5.762 5.851 5.096 5446 5.692 7.369

Investmentfondsanteile 33414 37498 37702 36.803 37498 34.096 35.944 36.269 37702

Summe der Aktiva 133.255 138411 141.080 139921 138411 132.363 136.098 137.811 141.080

Quelle: OeNB.
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Tabelle 9
Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung — Geldvermoégensbildung und Geldvermoégen im
vierten Quartal 2020
Nicht- Finan- davon davon davon davon davon Private Private Ubrige
finan- zielle Mone- Invest- sonstige | Versiche-| Pensions-| Haus- Organisa-| Welt
zielle Kapital- | tare ment- nicht- rungen kassen halte tionen (gegen-
Unter- gesell- Finanz- | fonds monetdre ohne Uber
nehmen | schaften | institute Finanz- Erwerbs- | Oster-
institute zweck reich)
Geldvermégen Bestdnde in Mio EUR
Wéhrungsgold und
Sonderziehungsrechte (SZR) X 15.887 15.887 X X X X X X 2.046
Bargeld 731 10.786 10.755 0 31 0 0 26.907 0 4.398
Taglich fallige Einlagen 71385 | 204.787 | 183.693 7460 9.808 2.787 1.038 | 187195 6.702 80.273
Sonstige Einlagen 22418 | 210.039 | 197.209 970 11457 364 339 95.863 1.293 41.505
Kurzfristige Kredite 34.355 63.926 53.268 22 9.788 841 7 2497 0 25442
Langfristige Kredite 110413 | 453.933 | 425193 192 22453 6.054 42 145 12 82427
Handelskredite 55.009 50 5 0 46 0 0 52 40 19.631
Kurzfristige verzinsliche
Wertpapiere 58 9.097 8.658 420 19 0 0 662 1 25.795
Langfristige verzinsliche
Wertpapiere 5.872 | 339.629 | 198.022 84.475 2.900 53.653 580 24.386 1174 | 332175
Borsennotierte Aktien 26446 54.929 3710 | 34325 15.737 1156 0| 30338 1163 44.371
Nicht bérsennotierte Aktien 37.581 57.558 22.374 218 21.274 13.680 " 5.854 14 26.685
Investmentzertifikate 15109 | 166.746 15441 65.779 24.602 36.035 24.888 70.269 2949 26.515
Sonstige Anteilsrechte 176915 | 109434 38.328 2.214 63.815 5.067 10 | 153.625 2362 | 126.072
Lebensversicherungsanspriiche X X X X X X X 83.844 X 1.755
Nicht-Lebensversicherungs-
anspriiche 321 3.671 0 0 0 3.671 0 4.087 0 1106
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche X X X X X X 0| 48.038 X 0
Anspriiche auf andere Leistungen
als Altersversicherungsleistungen 0 0 0 0 0 0 0 14.563 0 0
Ubrige Forderungen inkl.
Finanzderivate 11.321 15.293 5.789 14 8.029 926 536 14.759 275 7101
Finanzvermégen in Summe
(Besténde) 570.824 | 1.715.768 |1178.334 | 196.089 | 189.658 | 124.236 27451 | 763.085 15986 | 847.298
Quelle: OeNB.
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Tabellen

Fortsetzung: Tabelle 9

Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung — Geldvermoégensbildung und Geldvermoégen im

vierten Quartal 2020

Nicht- Finan- davon davon davon davon davon Private Private Ubrige
finan- zielle Mone- Invest- sonstige | Versiche- | Pensions-| Haus- Organisa-| Welt
zielle Kapital- | tare ment- nicht- rungen kassen halte tionen (gegen-
Unter- gesell- Finanz- | fonds monetdre ohne Uber
nehmen | schaften | institute Finanz- Erwerbs- | Oster-
institute zweck reich)
Geldvermégensbildung Uber 4 Quartale kumulierte Transaktionen in Mio EUR
Wéhrungsgold und
Sonderziehungsrechte (SZR) X 4 4 X X X X X X 0
Bargeld —885 2.709 2.736 0 4 —31 0 2444 0 —324
Téaglich fallige Einlagen 10975 81.815 79159 1.798 392 218 248 20.370 648 —3.860
Sonstige Einlagen 5.299 35.396 35.808 —204 —104 —121 16 —3.469 78 —8.108
Kurzfristige Kredite 1.555 | —4330 | -4.250 17 23 —123 2 —257 0 3411
Langfristige Kredite 1916 16.536 20.529 7 —4.713 704 10 —19 0 —4.358
Handelskredite —2.523 —32 4 0 —36 0 0 33 35 650
Kurzfristige verzinsliche
Wertpapiere 28 7.049 7.003 57 —10 0 0 —1432 -2 15.251
Langfristige verzinsliche
Wertpapiere 827 28.393 29.081 1179 -119 —1.839 90 —1.797 —58 9.076
Bérsennotierte Aktien 218 2264 =501 2484 203 78 0 2.357 28 —168
Nicht bérsennotierte Aktien —1.287 -1.075 —329 89 —2123 1294 -6 5 0 627
Investmentzertifikate 1433 1169 —158 363 1.046 —197 115 4.067 64 3129
Sonstige Anteilsrechte -5.280 —2.209 420 155 —2498 —286 0 3.774 11 —12139
Lebensversicherungsanspriche X X X X X X X —1.798 X -55
Nicht-Lebensversicherungs-
anspriiche 172 315 0 0 0 315 0 219 0 129
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche X X X X X X 0 477 X 0
Anspriiche auf andere Leistungen
als Altersversicherungsleistungen 0 0 0 0 0 0 0 1153 0 0
Ubrige Forderungen inkl.
Finanzderivate 3485 366 256 48 409 115 50 3405 98 —2.577
Geldvermogensbildung in
Summe (Transaktionen) 15.631 | 168.371 | 169.250 5992 —7.525 128 527 29.533 893 —6.137
Nettogeldvermégen —313.196 17108 35.606 —7.014 | —24.405 9.524 3.397 | 560.051 12.647 | —41.223
Finanzierungssaldo 9.829 4.383 2.507 -1.218 2.541 322 230 23.513 673 -5.167
Quelle: OeNB.
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Tabelle 10

Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung - Finanzierung und Verbindlichkeiten im vierten
Quartal 2020

Nicht- Finan- davon davon davon davon davon Private Private Ubrige
finan- zielle Monetére| Invest- sonstige | Versiche-| Pensions-| Haus- Organisa-| Welt
zielle Kapital- | Finanz- | ment- nicht- rungen kassen halte tionen (gegen-
Unter- gesell- institute | fonds monetdre ohne Uber
nehmen | schaften Finanz- Erwerbs- | Oster-
institute zweck reich)
Verbindlichkeiten Bestdnde in Mio EUR
Wéhrungsgold und
Sonderziehungsrechte (SZR)' X 2.046 2.046 X X X X X X 15.887
Bargeld X 40.671 40.671 X X X X X X 2.228
Téaglich fallige Einlagen x | 552,523 | 552.523 X X X X X X 27714
Sonstige Einlagen x | 292998 | 292998 X X X X X X 86.345
Kurzfristige Kredite 35.633 17480 0 292 15.964 1222 2 7.718 411 59.852
Langfristige Kredite 290.835 30910 0 184 | 28.804 1915 7| 191.716 2.587 | 126.025
Handelskredite 51144 53 1 0 52 0 0 10 0 20.719
Kurzfristige verzinsliche
Wertpapiere 477 6.775 6.775 X 0 0 0 X X 9198
Langfristige verzinsliche
Wertpapiere 47170 | 158.617 | 141.257 0 12967 4.393 0 X x | 197442
Borsennotierte Aktien 91.870 27.333 20444 X 2.249 4.640 X X X 58.258
Nicht bérsennotierte Aktien 43.251 69.514 52.236 587 7335 9.097 260 X X 40.035
Investmentzertifikate x | 201.948 0 | 201948 0 0 X X X 91478
Sonstige Anteilsrechte 293.088 | 147930 18.521 93 | 129278 37 0 X 12 | 136422
Lebensversicherungsanspriiche X 80.724 X X 0 80.724 X X X 4.875
Nicht-Lebensversicherungs-
anspriiche X 9.301 X X 0 9.301 X X X 2.775
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche 13.294 34.628 8.337 X 0 2.506 23.786 X X 0
Anspriiche auf andere Leistungen
als Altersversicherungsleistungen 0 14.563 0 0 14.563 0 0 0 0 0
Ubrige Forderungen inkl.
Finanzderivate 17.257 10.643 6917 0 2.851 875 0 3.589 329 9.270
Verbindlichkeiten in Summe
(Besténde) 884.020 |1.698.660 (1142728 | 203103 | 214.063 | 114.711 24.054 | 203.033 3.339 | 888.521
Quelle: OeNB.

" Auslandsposition der OeNB inklusive Barrengold, der eine imputierte Verbindlichkeit des Auslandes gegentibergestellt wird.
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Tabellen

Fortsetzung: Tabelle 10

Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung — Finanzierung und Verbindlichkeiten im vierten

Quartal 2020

Nicht- Finan- davon davon davon davon davon Private Private Ubrige
finan- zielle Monetére| Invest- sonstige | Versiche- | Pensions-| Haus- Organisa-| Welt
zielle Kapital- | Finanz- | ment- nicht- rungen kassen halte tionen (gegen-
Unter- gesell- institute | fonds monetdre ohne Uber
nehmen | schaften Finanz- Erwerbs- | Oster-
institute zweck reich)
Finanzierung Uber 4 Quartale kumulierte Transaktionen in Mio EUR
Wéhrungsgold und
Sonderziehungsrechte (SZR)! X 0 0 X X X X X X 4
Bargeld X 3.939 3.939 X X X X X X 10
Téglich fallige Einlagen x | 116.506 | 116.506 X X X X X X 3445
Sonstige Einlagen X 39316 39.316 X X X X X x | —=10.891
Kurzfristige Kredite -5118 —3.484 0 =119 —3.157 —208 0 —544 151 —2.073
Langfristige Kredite 10.966 —1.578 0 51 2429 799 0 6.042 =53 -592
Handelskredite —1.505 9 1 0 8 0 0 7 = —69
Kurzfristige verzinsliche
Wertpapiere —54 1.686 1.686 X 0 0 0 X X 7109
Langfristige verzinsliche
Wertpapiere 9.035 893 4963 X —4.956 886 0 X X 5.315
B&rsennotierte Aktien 1.708 —12 —12 X 0 0 0 X X 3.013
Nicht bérsennotierte Aktien 780 —135 52 X —37 219 0 X X —2.313
Investmentzertifikate X 7139 0 7139 0 0 0 X X 2.878
Sonstige Anteilsrechte —9.604 286 430 41 —185 —1 0 X 1 —6.631
Lebensversicherungsanspriiche X —2.081 0 X 0 —2.081 0 X X 228
Nicht-Lebensversicherungs-
anspriiche X 541 0 X 0 541 0 X X 293
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche 124 353 36 X 0 21 296 X X 0
Anspriiche auf andere Leistungen
als Altersversicherungsleistungen 0 1153 0 0 1153 0 0 0 0 0
Ubrige Forderungen inkl.
Finanzderivate -530 =54 —174 28 —465 68 0 515 121 —695
Finanzierung in Summe
(Transaktionen) 5802 | 163.988 | 166.742 7210 | —10.067 —194 296 6.021 219 -970
Nettogeldvermégen —313.196 17108 35.606 —7.014 | —24.405 9.524 3.397 | 560.051 12.647 | —41.223
Finanzierungssaldo 9.829 4.383 2.507 —1.218 2.541 322 230 23.513 673 —5.167
Quelle: OeNB.
" Auslandsposition der OeNB inklusive Barrengold, der eine imputierte Verbindlichkeit des Auslandes gegentibergestellt wird.
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Tabelle 11
Zahlungsbilanz — Gesamtiibersicht — Global
2018 ‘ 2019 ‘ 2020 ‘ Q120 ‘ Q220 ‘ Q320 ‘ Q420
in Mio EUR

Leistungsbilanz Netto 4.846 11.301 9471 5.038 59 2.890 1.603
Credit 245.032 256449 218.655 59489 46.610 55133 57423

Debet 240.186 245148 209184 54452 46.669 52243 55.821

Guter Netto 2103 2982 5.273 1.224 1.003 1.517 1.530
Credit 150.278 152.545 141.672 36.958 31.249 35.644 37.821

Debet 148176 149.563 136.398 35.735 30.246 34127 36.290

Dienstleistungen Netto 9.964 9.815 7.863 5.051 —138 2145 807
Credit 64137 68187 56.805 17958 10425 14.707 13.715

Debet 54173 58.372 48.941 12,908 10.563 12.562 12,908

Primdreinkommen Netto —3.506 1983 —332 —170 —129 —337 304
Credit 25.263 30190 14.369 3.273 3.551 3.367 4179

Debet 28.769 28.207 14.701 3442 3.680 3.704 3.875

Sekundareinkommen Netto —3.714 =347 —3.334 —1.067 —794 —434 —1.038
Credit 5.354 5.527 5.810 1.300 1.386 1415 1.709

Debet 9.068 9.005 9143 2.367 2180 1.849 2.747

Vermdgenstiibertragungen Netto —2.296 -256 -569 —166 -39 -102 262
Credit 490 1.705 371 108 1M 94 58

Debet 2786 1.960 939 273 150 196 320

Kapitalbilanz Netto 6.803 16.920 5167 4.810 -2.794 4489 —1.339
Direktinvestitionen i.w.S. Netto 1.771 6.663 10465 2223 —1.267 6.698 2.811
Forderungen Netto —23.559 —-827 —12.745 1975 —5.047 —6.132 —3.541
Verpflichtungen Netto —25.330 —7489 -23.210 —248 —3.780 —12.830 —6.352
Direktinvestitionen i.e.S. Netto 275 8.867 12.367 1.802 —1.048 6.196 5418
im Ausland Netto 4.752 9.732 -2.813 317 —1.647 —260 —1.224
in Osterreich Netto 4477 864 15181 —1.485 -598 —6.456 —6.642
Portfolioinvestitionen Netto 3.509 -5.324 —14.537 -8.419 —12.670 6.656 -104
Forderungen Netto -390 10.241 18.292 —287 9.067 437 9.076
Anteilspapiere und Investmentzertifikate Netto 2.755 7143 7165 —1.653 3129 1.549 4.140
Langfristige verzinsliche Wertpapiere Netto —3.765 3.363 3911 629 4.357 —438 —638
Geldmarktpapiere Netto 620 265 7217 736 1.581 —674 5.574
Verpflichtungen Netto -3.899 15.564 32.829 8132 21.736 —6.219 9180
Anteilspapiere und Investmentzertifikate Netto —3.190 2.630 4.281 209 1908 759 1.406
Langfristige verzinsliche Wertpapiere Netto —2.540 10.948 13.297 7225 12.291 —3413 —2.806
Geldmarktpapiere Netto 1.830 1.986 15.251 698 7.538 —3.565 10.580
Sonstige Investitionen Netto 159 14.377 6.649 10.540 11.342 —9426 —5.806
Forderungen Netto 5414 13419 —7.003 10.302 5.647 —1.738 -21.214
davon Handelskredite Netto 94 17 -521 209 —401 185 =514
davon Kredite Netto 5140 2.219 657 3459 846 -308 —3.340
davon Bargeld und Einlagen Netto 641 10.637 —7.621 7.351 4972 —1.498 —18.446
Verpflichtungen Netto 5.256 —958 —13.652 —237 —5.695 7.688 —15.408
davon Handelskredite Netto 776 —894 932 —246 —250 700 728
davon Kredite Netto 1.805 —4.818 —2.120 2.316 119 —3.065 —1.491
davon Bargeld und Einlagen Netto 2912 4.372 —12.292 —2.203 —5.795 10.396 —14.690
Finanzderivate Netto 761 | 1.394 | 1105 | -429 | 325 | 642 | 567
Offizielle Wihrungsreserven Netto 2125 | 190 | 1484 | 895 | 525 | 80 | 1194
Statistische Differenz Netto 4.253 | 5875 | 3736 | 62| —2.69 | 1701 | —2.679

Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Anmerkung: Bis 2017 endgtiltige Daten, 2018 und 2019 revidierte Daten, 2020 provisorische Daten.
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Tabelle 12
Osterreichs Dienstleistungsverkehr mit dem Ausland
Q119-0Q419 Q120-0Q420
Credit ‘ Debet ‘ Netto Credit ‘ Debet ‘ Netto
in Mio EUR
Dienstleistungen 68.187 58372 9.815 56.805 48.941 7.865
Gebihren flr Lohnveredelung 1.579 2.610 —1.031 1743 2423 —681
Reparaturdienstleistungen 794 1.025 231 659 871 211
Transport 16.033 16.274 241 13.877 13.931 —54
Internationaler Personentransport 2.628 2.085 543 1.306 574 732
Frachten 10.696 12.770 —2.074 10.100 12453 —2.352
Transporthilfsleistungen 1.850 1.018 832 1.501 51 989
Post- und Kurierdienste 860 403 457 968 392 576
Reiseverkehr 20493 10.365 10128 12.273 4.281 7992
Geschéftsreisen 2940 1.584 1.356 1.747 907 839
Urlaubsreisen 17.554 8.780 8.773 10.527 3.375 7152
Bauleistungen 888 708 179 885 657 228
Versicherungsdienstleistungen 481 968 —487 454 859 —406
Finanzdienstleistungen 2.393 2.039 355 2.246 2.248 —2
Finanzdienstleistungen im engeren Sinn 1.078 1.033 45 1108 1176 —67
unterstellte Bankgebuhr (FISIM) 1.316 1.006 310 1137 1.072 65
Patente, Lizenzen, Franchise und Handelsmarken 1271 1.866 -595 1.316 1.368 -53
Telekommunikations-, EDV- und Informationsdienstleistungen 7480 6.579 900 7.621 6.757 865
Sonstige unternehmensbezogene Dienstleistungen 15.586 14.378 1.208 14.666 14.089 577
Forschungs- und Entwicklungsleistungen 2.655 1.085 1.568 2.372 1.246 1126
Rechts- und Wirtschaftsdienste, Werbung und Marktforschung 3933 4.801 -867 3.577 4.510 -932
Technische Dienstleistungen 3.989 2.533 1457 4.085 2.585 1.501
Dienstleistungen fiir Landwirtschaft, Bergbau und Recycling 21 88 122 217 90 128
Operational leasing 866 880 —15 670 708 37
Handelsleistungen 1196 1420 224 1100 1346 —246
Ubrige unternehmensbezogene Dienstleistungen 2.736 3.572 —835 2.643 3.606 —963
Dienstleistungen fiir persénliche Zwecke, fur Kultur und Erholung 660 1453 792 510 1.340 —-830
Regierungsleistungen, a.n.g. 530 108 422 553 115 438
Dienstleistungsverkehr nach Regionen
EU-27" 48.943 43311 5.632 41163 36150 5.013
davon Euroraum-19 40.859 33144 7716 34.393 27.550 6.844
davon Deutschland 26.749 16.760 9.988 22.761 14.145 8.615
davon Italien 2940 2.813 128 2432 1.880 552
davon Ungarn 1.744 1.743 2 1431 1463 32
Extra-EU-27 19.243 15.061 4184 15.641 12.791 2.849
davon Vereinigtes Kénigreich 3.365 3.019 347 2.786 2.762 23
davon Schweiz 5.202 2.272 2929 4.574 2.087 2486
davon USA 2.029 2.200 —170 1.507 1.868 —361
davon Russische Féderation 1.089 844 244 958 805 152
davon China 760 557 200 476 413 63

Quelle: OeNB, Statistik Austria.
Anmerkung: Bis 2017 endgtiltige Daten, 2018 und 2019 revidierte Daten, 2020 provisorische Daten.

! EU-27: Belgien, Bulgarien, Ddnemark, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Kroatien, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Polen, Portugal,
Rumdnien, Schweden, Slowakei, Slowenien, Spanien, Tschechien, Ungarn, Zypern und die entsprechenden europdischen Organisationen.
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Tabelle 13
Transaktionen aktiver Direktinvestitionen
2012 ‘ 2013 ‘ 2014 ‘ 2015 ‘ 2016 ‘ 2017 ‘ 2018 ‘ 2019 ‘ 2020
nach Komponenten in Mio EUR
Transaktionen Netto 10.203 11.725 —547 6.335 —-1.837 9.074 4.752 9.732 -2.813
Eigenkapital Netto 5.523 7.268 -3.040 3.772 —4.489 6.568 245 5.551 730
Neuinvestitionen (+)  Netto 20457 20.310 32.554 16.723 21.291 20.583 15489 34.034 11.075
Desinvestitionen (=) Netto 14934 13.042 35.595 12951 25.779 14.015 15.244 28483 10.346
Reinvestierte Gewinne  Netto 947 1.306 1114 650 5.025 4294 1.997 3155 —7.502
Sonstiges DI-Kapital’ Netto 3.733 3152 3.607 1913 —2.373 —1.788 2.509 1.026 3.959
Forderungen (+) Netto 1415 4.502 3.263 1.851 -1.982 -530 3109 1400 4782
Verbindlichkeiten (<) Netto -2.318 1.351 —345 —62 391 1.258 600 373 823
nach Zielregion
Global 10.203 11.725 -547 6.335 -1.837 9.074 4.752 9.732 -2.813
EU-27° 3424 8420 2.308 3.682 4.709 8.551 —670 3.721 -2.020
Deutschland -952 2.924 —805 543 1160 1.676 -1.978 1.666 1.275
[talien 699 -949 -339 508 734 -149 567 7 86
Niederlande —4.352 5.335 5183 -910 6.227 4457 —1.581 8.734 -1.509
Ungarn 227 —357 214 661 753 298 626 -338 -218
Tschechien 1400 819 356 610 -922 492 495 314 -559
Ruminien 825 789 —-1.056 1195 -918 671 1.023 290 —489
Extra-EU-27 6.779 3.306 -2.856 2.653 —6.546 523 5421 6.010 793
Vereinigtes Konigreich -208 1130 —806 —15 747 —187 249 -28 884
Schweiz 1.294 -210 362 589 1119 —709 1111 666 1470
Turkei 1.540 -1.503 428 191 —2430 =111 300 -4 18
USA 537 1.602 1115 583 -193 220 1.292 529 196
Russland 686 917 247 392 —468 1.210 504 145 -1.098
China* 263 —440 173 127 243 526 368 258 -1.842
Europa 8.659 11143 1.579 5182 3.684 7.062 720 4.427 -1.041
Euroraum-19 84 6.965 3.808 794 10.144 6.059 —2.878 3.288 -883
CESEE? 4928 2464 -3.254 4423 —6.360 3.672 3440 893 —2.566
Quelle: OeNB.

Anmerkung: Bis 2017 endgtiltige Daten, 2018 und 2019 revidierte Daten, 2020 provisorische Daten.

" Nettogewdhrung Konzernkredite bei aktiven Direktinvestitionen: Nettoverdnderung der Forderungen abzuglich Nettoverdnderung der Verpflichtungen.

Nettogewdhrung Konzernkredite bei passiven Direktinvestitionen: Nettoverdnderung der Verpflichtungen abziiglich Nettoverdnderung der Forderungen.

Albanien, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Estland, Kosovo, Kroatien, Lettland, Litauen, Nordmazedonien, Moldawien, Montenegro, Polen, Rumdnien, Russland, Serbien, Slowakei,
Slowenien, Tschechien, Ukraine, Ungarn, Wei3russland.

* EinschlieBlich Hongkong.

° EU-27: Belgien, Bulgarien, Ddnemark, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, Italien, Kroatien, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Polen, Portugal,
Rumdnien, Schweden, Slowakei, Slowenien, Spanien, Tschechien, Ungarn, Zypern und die entsprechenden europdischen Organisationen.

2
3
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Fortsetzung: Tabelle 13

Transaktionen passiver Direktinvestitionen

nach Komponenten
Transaktionen
Eigenkapital

Neuinvestitionen (+)
Desinvestitionen (-)
Reinvestierte Gewinne

Sonstiges DI-Kapital?
Forderungen (-)

Verbindlichkeiten (+)

nach Herkunftsregionen

Global
EU-27°
Deutschland
[talien
Niederlande
Luxemburg
Belgien
Spanien
Frankreich
Extra-EU-27
Vereinigtes Konigreich
Schweiz

USA
Russland
Japan

Europa
Euroraum-19
CESEE®

Quelle: OeNB.

Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto
Netto

2012

in Mio EUR

3105
1.753
7152
5.399
237
1114
279
835

3105
3287
2466
~689
485
147
281
320
110
182
-325
355
~609
624
51
3.061

3.038
603

‘ 2013

4.308
5113
11.456
6.343
—2.654
1.849
—265
1.584

4.308
—1.369
1309
—1.724
1127
1.081
—311
—66
—678
5.677
430
311
—565
3.663
—30

2954
108
3.561

‘ 2014

3450
4.547
21.327
16.781
—2.564
1468
658
2125

3450
443
1421
~1.019
1183
926
24
~444
196
3.007
-1.221
-349
155
559
773
-620
521
511

‘ 2015

1.341
2.729
13.250
10.521
570
—1.958
726
—2.685

1.341
7.090
3460
1.207
1.708
814
—28
—193
—442
5.748
614
103
—3.193
69
—207
8.061

7.045
188

Anmerkung: Bis 2017 endgtiltige Daten, 2018 und 2019 revidierte Daten, 2020 provisorische Daten.

1
2
3

Slowenien, Tschechien, Ukraine, Ungarn, WeiBrussland.

* EinschlieBlich Hongkong.

‘ 2016

—7.687
—6.039
8.727
14.766
3.148
—4.795
5.244
449

—7.687
—10.128
—125
-6.904
—3.769
777
=31
239
—258
2442
52

712
116
211
=57

—9478
—10.363
2l

‘ 2017

13.237
5977
19.600
13.623
6.697
563
873
1435

13.237
9.086
4.400

606
1.740
1.869

-89

19

499
4151

397
1251

—5.01
5.797

—134

15.801
9.078
5.772

Rumdnien, Schweden, Slowakei, Slowenien, Spanien, Tschechien, Ungarn, Zypern und die entsprechenden europdischen Organisationen.

‘ 2018

4477
2.836
28.890
26.054
3.775
2134
2.045
-89

4477
7.895
6.368
138
14

43

70

34
—458
3418
180
116
2674
2204
87

5992
7.574
—2.066

Nettogewdhrung Konzernkredite bei aktiven Direktinvestitionen: Nettoverdnderung der Forderungen abziglich Nettoverdnderung der Verpflichtungen.
Nettogewdhrung Konzernkredite bei passiven Direktinvestitionen: Nettoverdnderung der Verpflichtungen abziiglich Nettoverdnderung der Forderungen.
Albanien, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Estland, Kosovo, Kroatien, Lettland, Litauen, Nordmazedonien, Moldawien, Montenegro, Polen, Rumdnien, Russland, Serbien, Slowakei,

2019 ‘ 2020

864 —15181
—3.427 -5.321
15.952 12477
19.379 17.798
3433 —6.606
859 —3.253
—582 1151
277 —4.404
864 —15181
692 —4.370
=129 —4.526
—26 —382
446 890
713 =131
—30 97
15 =3
271 259
173 —10.810
—1.424 —880
329 -850
—2.140 —1.250
1.608 —1.766
1711 —87
1474 —7.651
899 —4.508
1.366 —1.609

EU-27: Belgien, Bulgarien, Ddnemark, Deutschland, Estland, Finnland, Frankreich, Griechenland, Irland, ltalien, Kroatien, Lettland, Litauen, Luxemburg, Malta, Niederlande, Polen, Portugal,
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