
Obwohl die EZB im Jahr 2004 den Leitzinssatz unvera‹ndert lie§, gab es bei den Kundenzinssa‹tzen fu‹r
neu vergebene Kredite in O‹ sterreich u‹berwiegend eine ru‹ckla‹ufige Tendenz. Die Zinssa‹tze lagen in den
meisten Kategorien unter dem Durchschnittswert im Euroraum. Die Einlagenzinssa‹tze hingegen
vera‹nderten sich 2004 in O‹ sterreich in viel schwa‹cherem Ausma§ als die Kreditzinssa‹tze. Im langfristig
gebundenen Bereich waren ho‹here Zinssa‹tze als im Durchschnitt des Euroraums zu beobachten. Trotz
geringer gewordenem Zinsvorteil boomten im Jahr 2004 die Fremdwa‹hrungskredite weiter, wobei die
Kredite in Schweizer Franken einen Anteil von rund 90% repra‹sentierten.

1 Entwicklung des EZB-
Leitzinssatzes und der
Zwischenbankzinssa‹ tze
im Jahr 2004

Im Gegensatz zum Jahr 2003, als sei-
tens der EZB zwei Leitzinssatzsenkun-
gen durchgefu‹hrt wurden, kam es im
Jahr 2004 zu keinerlei Leitzinssatza‹n-
derungen der EZB. Trotzdem zeigte
der Verlauf der Zwischenbankzins-
sa‹tze im Jahr 2004, dass gewisse Er-
wartungshaltungen u‹ber die weitere
Entwicklung des Zinsniveaus vor-
herrschten, was sich auch bei den
Zinssa‹tzen im Retailbereich nachvoll-
ziehen lie§. Fu‹r dieses Marktsegment
ist generell anzumerken, dass die Elas-
tizita‹t der von O‹ sterreichs Banken an-
gewandten Zinssa‹tze a‹u§erst hoch
war. Dies bedeutet, dass sowohl Leit-
zinssatzsenkungen (wie 2003 zu be-
obachten war) als auch Zinsbewe-
gungen auf dem Interbankenmarkt
relativ rasch an Kunden weitergege-
ben wurden. Grund fu‹r diese rasche
Transmission von Zinsimpulsen in
O‹ sterreich war der vergleichsweise
sehr hohe Grad von variabel verzins-
ten Kredit- bzw. Einlagengescha‹ften,
aber auch die angespannte Wett-
bewerbssituation der Kreditwirt-
schaft.

Unter dem Szenario unvera‹nder-
ter Leitzinssa‹tze wiesen sowohl der
Euro-Geldmarktsatz EONIA (im Peri-
odendurchschnitt) als auch die einzel-
nen EURIBOR-Zinssa‹tze im Dezem-
ber 2004 nahezu das gleiche Niveau
auf wie im Jahr 2003. Im Verlauf des

Jahres 2004 tendierten die Zinssa‹tze
auf dem Interbankenmarkt allerdings
leicht nach unten. Dies, nachdem
Zinssatzanhebungserwartungen — die
Ende 2003 zu einem relativ starken
Anstieg gefu‹hrt hatten — nicht erfu‹llt
wurden. So sank der Zwo‹lf-Monats-
EURIBOR zwischen Dezember 2003
und Ma‹rz 2004 von 2,38% auf
2,06%. Danach folgte aber wieder
ein Anstieg auf 2,40% im Juni 2004.
Abgesehen von marginalen Vera‹nde-
rungen verblieb in der Folge dieser
Zinssatz auf demselben Niveau bis
Ende des Jahres.

2 Kreditzinssa‹ tze in
O‹ sterreich ru‹ ckla‹ ufig
und weitgehend unter
dem Durchschnitt des
Euroraums

In O‹ sterreich la‹sst sich bezu‹glich der
Entwicklung der Kundenzinssa‹tze
o‹sterreichischer Moneta‹rer Finanz-
institute (MFI) im Neugescha‹ft gene-
rell bemerken, dass die Ru‹ckga‹nge
der Zwischenbankzinssa‹tze abge-
schwa‹cht und zeitlich verzo‹gert wei-
tergegeben wurden, die Gegenbewe-
gung nach oben wurde aber — wohl
hauptsa‹chlich wettbewerbsbedingt —
deutlich schwa‹cher nachvollzogen als
die Abwa‹rtsbewegung. Der Durch-
schnittszinssatz sa‹mtlicher Euro-
Kreditkategorien sank von 3,51% im
Dezember 2003 bis Oktober 2004
nahezu kontinuierlich auf 3,20%, bis
Dezember 2004 erfolgte sodann wie-
der ein Anstieg auf 3,37%. Anders
verlief hingegen die Entwicklung im
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Euroraum. Hier gab es seit Dezember
2003 keine eindeutige Tendenz zu be-
obachten. Der Durchschnittszinssatz
aller Euro-Kreditkategorien des Neu-
gescha‹fts schwankte, ausgehend von
3,89% im Dezember 2003, zwischen
3,77% und 3,95%. Erst ab Oktober
2004 setzte sich eine Abwa‹rtstendenz
durch und der entsprechende Durch-
schnittswert sank von 3,85% auf
3,71% im Dezember 2004.

U‹ ber das gesamte Jahr 2004 gese-
hen gab es bei den Neugescha‹ft-Zins-
sa‹tzen fu‹r Kredite sowohl in O‹ ster-
reich als auch im Euroraum-Durch-
schnitt die deutlichsten Reduktionen
im Wohnbaubereich. Der durch-
schnittliche Zinssatz sank in O‹ ster-
reich zwischen Dezember 2003 und
Dezember 2004 um 0,44 Prozent-
punkte auf 3,83%, im Euroraum um

0,41 Prozentpunkte auf 3,81%. Inte-
ressant ist, dass die Korrekturen des
zweiten Halbjahres 2004 (die im
Wohnbaubereich in Zusammenhang
mit den starken Ru‹ckga‹ngen der Se-
kunda‹rmarktrendite stehen du‹rften)
in O‹ sterreich schon zu Beginn des
dritten Quartals 2004 erfolgten (zwi-
schen Juni und August gab es einen
Ru‹ckgang von 3,93% auf 3,77%),
im Euroraum allerdings erst zeitlich
verzo‹gert ab September 2004 (zwi-
schen August und Dezember gab es
eine Reduktion von 4,05% auf
3,81%). Der entsprechende durch-
schnittliche Effektivzinssatz (inkl.
sa‹mtlicher Gebu‹hren) aller Wohnbau-
kredite sank zwischen Dezember
2003 und 2004 in O‹ sterreich bzw.
im Euroraum jeweils um 0,40 Pro-
zentpunkte auf 4,16% bzw. 4,07%.

Bei den neu vereinbarten Zins-
sa‹tzen fu‹r Unternehmenskredite lie§
sich im Jahr 2004 insbesondere in
der Kategorie ªKredite mit Volumen
von bis zu 1 Mio EUR� in O‹ sterreich
ein weitaus sta‹rkerer Ru‹ckgang als im

Euroraum feststellen. Der entspre-
chende Durchschnittswert sank ge-
genu‹ber Dezember 2003 um 0,50
Prozentpunkte auf 3,51%, im Euro-
raum hingegen im Vergleichszeitraum
nur um 0,08 Prozentpunkte auf
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4,06%. Selbst wenn die Umreihung
der freien Berufe und selbsta‹ndig
Erwerbsta‹tigen im Juni 2004 von
den nichtfinanziellen Unternehmen
zu den privaten Haushalten in O‹ ster-
reich fu‹r etwa die Ha‹lfte des Ru‹ck-
gangs verantwortlich sein du‹rfte (da
der mit diesem Subsektor vereinbarte
Zinssatz in der Regel etwas ho‹her als
jener im Sektor ªnichtfinanzielle Un-
ternehmen� ist), bleibt in O‹ sterreich
eine weitaus dynamischere Abwa‹rts-
entwicklung als im Euroraum-Durch-
schnitt zu beobachten. Bei den Gro§-
krediten mit Unternehmen (u‹ber
1 Mio EUR) gab es in O‹ sterreich im
Neugescha‹ft zwischen Dezember
2003 und Oktober 2004 eine relativ
kontinuierliche Abwa‹rtsentwicklung
von 3,09% auf 2,82%, die darauf fol-
genden Anstiege zum Jahresende (ins-
besondere im Dezember) auf 3,08%
lie§en allerdings nahezu den gesamten
Zinsgewinn des Jahres wieder ver-
schwinden. Im Euroraum hingegen
war sowohl das Ausma§ der Zins-
senkungen als auch jenes der Zins-
anhebungen weitaus geringer, wobei
es u‹ber das ganze Jahr 2004 gesehen
einen Ru‹ckgang um 0,08 Prozent-
punkte auf 3,17% gab. Allerdings ist
in O‹ sterreich im Dezember 2004
der Gro§teil der Zinssatzsteigerungen
bei Gro§krediten auf einen einmali-
gen Effekt (mit vielen Gro§kunden
schlechter Bonita‹t wurden zum
Jahresultimo neue Rahmen verein-
bart, was zu Neuabschlu‹ssen und da-
mit zur Ausweisung unter dem Neu-
gescha‹ft fu‹hrte) zuru‹ckzufu‹hren, die
Zinssatzdifferenz im November (Euro-
raum: 3,06%, O‹ sterreich: 2,89%)
spiegelt somit eher die tatsa‹chliche
Zinssatzdifferenz zwischen O‹ sterreich
und dem Euroraum wider.

Auffallend bei Betrachtung der
Zinsniveaus ist, dass im Neugescha‹ft
in der Mehrzahl der Kategorien die

von O‹ sterreichs Banken vergebenen
Durchschnittszinssa‹tze — teils recht
deutlich — unter jenen des Euroraums
lagen. Diese Beobachtung galt aber
nicht nur fu‹r das Neugescha‹ft, son-
dern auch fu‹r die Zinssa‹tze u‹ber das
gesamte aushaftende Volumen. So
lie§ sich z. B. im Wohnbaubereich in
der Kategorie mit Laufzeiten von u‹ber
5 Jahren (in der mehr als 85% aller
aushaftenden Wohnbaukredite enthal-
ten sind) in O‹ sterreich im Dezember
2004 ein durchschnittlicher Zinssatz
von 4,52% ermitteln, im Durch-
schnitt des Euroraums hingegen ein
Wert von 4,83%. Noch auffallender
war der Unterschied in der Kategorie
der U‹ berziehungskredite an nicht-
finanzielle Unternehmen (die von
der EZB unter ªNeugescha‹ft� ver-
o‹ffentlicht wird, wobei allerdings
unter Neugescha‹ft der aushaftende
Saldo zum Monatsultimo verstanden
wird). Hier gab es im Dezember
2004 in O‹ sterreich einen Durch-
schnittszinssatz von 4,30% zu ver-
zeichnen, im Euroraum hingegen
einen Vergleichswert von 5,26%.
Gegenu‹ber dem Zinssatz vom Dezem-
ber 2003 gab es in O‹ sterreich einen
Ru‹ckgang um 0,55 Prozentpunkte,
im Euroraum-Durchschnitt hingegen
nur um 0,32 Prozentpunkte. In
O‹ sterreich ist das deutlich niedrigere
Zinsniveau in dieser Kategorie sehr
stark durch die gu‹nstigen Zinssa‹tze
bei Kontokorrentkrediten beeinflusst,
die unter U‹ berziehungskrediten zu
melden sind und vor allem fu‹r gro§e
Unternehmen ein sehr wichtiges
Finanzierungsinstrument darstellen.
Bei U‹ berziehungskrediten von priva-
ten Haushalten war der Zinsabstand
zwischen dem durchschnittlich im
Euroraum vergebenen Zinssatz
(9,51%) und jenem in O‹ sterreich
(6,85%) besonders hoch, wobei Kon-
tokorrentkredite an den Subsektor
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ªfreie Berufe und selbsta‹ndig Er-
werbsta‹tige� den Zinssatz nach unten
beeinflussten. Weiters waren auch re-
lativ niedrig verzinste Kontokorrent-
produkte, wie Wohnbaukonten an
private Haushalte, fu‹r den relativ
niedrigen Durchschnittszinssatz in
O‹ sterreich verantwortlich.

Zusammenfassend kann man fest-
stellen, dass die Kreditzinssa‹tze in
O‹ sterreich in der Mehrzahl der Kate-
gorien niedriger als im Euroraum wa-
ren und die Ru‹ckga‹nge, die im Jahr
2004 aufgrund von Reduktionen der
Zwischenbankzinssa‹tze erfolgten, in
O‹ sterreich schneller und vielfach in
gro‹§erem Ausma§ weitergegeben
wurden als im Durchschnitt des Euro-
raums. Der Grund dafu‹r du‹rfte der
nach wie vor starke Wettbewerb sein,
der insbesondere in den Segmenten
Wohnbaukredite und Unternehmens-
kredite in O‹ sterreich herrschte. Bei
den Wohnbaukrediten wurde der
Durchschnittszinssatz 2004 auch stark
von den Angeboten der Bausparkas-
sen, die auf die starke Konkurrenz
durch die Fremdwa‹hrungskredite mit
extrem gu‹nstigen Zinssa‹tzen reagier-
ten (Zwischenfinanzierungen mit
Zinssa‹tzen unter 2% fu‹r bis zu
2 Jahre), nach unten beeinflusst. Die
schnellere Weitergabe von Leitzins-
satzsenkungen oder Reduktionen der
Geldmarktsa‹tze in O‹ sterreich war
stark durch den sehr hohen Anteil
von variabel bzw. kurzfristig (bis zu
1 Jahr) fix vereinbarten Zinssa‹tzen ge-
pra‹gt, die in O‹ sterreich im Dezember
2004 auf rund 92% aller Neugescha‹fte
angewandt wurden, im Euroraum
hingegen nur auf rund 77%.

Zusa‹tzlich zu den im gesamten
Euroraum erhobenen Zinssa‹tzen fu‹r
in Euro denominierte Kredite sind in
O‹ sterreich auch Neugescha‹ft-Zins-
sa‹tze fu‹r Fremdwa‹hrungskredite in
Schweizer Franken (CHF), japani-

schen Yen (JPY), US-Dollar (USD)
und Pfund Sterling (GBP) Teil der
Zinssatzstatistik. Vom Neugescha‹fts-
volumen mit Abstand am bedeu-
tendsten waren im Jahr 2004 die
CHF-Kredite, die im Dezember
2004 ca. 80% des erfassten Neuge-
scha‹fts an Fremdwa‹hrungskrediten
ausmachten. Die Dominanz der
CHF-Kredite bestand 2004 trotz der
Tatsache, dass der relative Zins-
vorsprung der CHF-Kredite gegen-
u‹ber dem Euro-Kredit im Lauf des
Jahres kontinuierlich sank. Wa‹hrend
im Dezember 2003 der Zinsabstand
beim Neugescha‹ft zwischen einem
CHF-Kredit (1,55%) und einem
Euro-Kredit (3,51%; jeweils an private
Haushalte und nichtfinanzielle Unter-
nehmen) 1,96 Prozentpunkte betrug,
schrumpfte diese Spanne auf nur mehr
1,48 Prozentpunkte im Dezember
2004. Grund dafu‹r war, dass die
Schweizerische Nationalbank im Jahr
2004 das Zielband fu‹r den Drei-
Monats-LIBOR zweimal um jeweils
25 Basispunkte erho‹ht hatte und als
Folge fu‹r einen durchschnittlichen
neu vergebenen CHF-Kredit im De-
zember 2004 ein entsprechend erho‹h-
ter Zinssatz von 1,89% verrechnet
wurde. Die erhobenen Zinssa‹tze fu‹r
Fremdwa‹hrungskredite enthalten u‹b-
rigens keine Gebu‹hren, was vermu-
ten la‹sst, dass bei Betrachtung der
Effektivzinssa‹tze, aufgrund vermehrt
anfallender Gebu‹hren bei Fremd-
wa‹hrungskrediten, der Zinsabstand
zwischen diesen und den Euro-Kredit-
en noch geringer wa‹re. Der durch-
schnittliche JPY-Kredit war mit
1,08% im Dezember 2004 (wie schon
das ganze Jahr u‹ber) deutlich niedriger
verzinst als CHF- bzw. Euro-Kredite,
trotzdem war das neu abgeschlossene
Volumen auf niedrigem Niveau und
sogar unter jenem, das in US-Dollar
abgeschlossen wurde. Dies, obwohl
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der Durchschnittszinssatz fu‹r USD-
Kredite von 2,71% im Dezember
2003, aufgrund der fu‹nf Leitzinssatz-
erho‹hungen der US-Notenbank, bis
Dezember 2004 deutlich auf 3,50%
stieg und damit u‹ber dem Vergleichs-
wert fu‹r Euro-Kredite (3,37%) lag.

3 Kredite in Fremdwa‹ h-
rungen boomen weiter

Der im Verlauf des Jahres 2004 zu be-
obachtende Anstieg der Zinssa‹tze bei
den CHF-Krediten (siehe Kapitel 2)
konnte allerdings in keinster Weise
die Nachfrage nach Fremdwa‹hrungs-
krediten einbremsen. Das Gesamt-
volumen aller ausstehenden CHF-
Kredite an Nichtbanken kletterte im
Jahr 2004 (wechselkursbereinigt) um
19% auf das Rekordniveau von
43 Mrd EUR. Die CHF-Kredite
repra‹sentieren derzeit die mit Abstand

bedeutendste Kategorie von Fremd-
wa‹hrungskrediten in O‹ sterreich. Von
einem Gesamtvolumen der in O‹ ster-
reich aushaftenden Fremdwa‹hrungs
kredite in Ho‹he von 47,8 Mrd EUR
Ende 2004 entfielen 90% auf die
Schweizer Landeswa‹hrung. Insgesamt
gesehen hat sich das Gesamtvolumen
an Fremdwa‹hrungskrediten im Jahres-
verlauf um 9%1 ausgeweitet, womit
das relative Wachstum mehr als dop-
pelt so hoch ausfiel wie jenes der
Euro-Kredite (+4,0% im Jahr 2004).
Somit wurde 2004 bei den Fremd-
wa‹hrungskrediten ein etwas sta‹rkeres
Jahreswachstum beobachtet als in
den beiden Vorjahren, fu‹r die ein ja‹hr-
liches Wachstum von jeweils 7%1 fest-
gestellt worden war. Von allen aushaf-
tenden Krediten waren damit Ende
2004 19% in Fremdwa‹hrungen und
81% in Euro denominiert.

Tabelle 1

Neugescha‹ ft-Zinssa‹tze1 fu‹r Kredite in O‹ sterreich

und im gesamten Euroraum
in % p. a.

Kredite

an private Haushalte an nichtfinanzielle Unternehmen

Konsumkredite Wohnbaukredite bis 1 Mio EUR u‹ber 1 Mio EUR

O‹ ster-
reich2)

Euro-
raum3)

O‹ ster-
reich2)

Euro-
raum3)

O‹ ster-
reich2)

Euro-
raum3)

O‹ ster-
reich2)

Euro-
raum3)

Dez. 03 5,16 7,13 4,27 4,22 4,01 4,14 3,09 3,25
Ja‹n. 04 5,21 7,70 4,25 4,25 3,93 4,11 3,01 3,14
Feb. 04 5,31 7,53 4,02 4,09 3,90 4,10 2,93 3,09
Ma‹rz 04 5,29 7,41 4,02 4,02 4,03 4,05 2,92 3,06
Apr. 04 5,22 7,22 3,85 3,97 3,87 3,99 2,94 3,11
Mai 04 5,24 7,27 3,83 3,91 3,78 4,09 2,91 3,12
Juni 04 5,23 7,27 3,93 3,93 3,53 4,07 2,90 3,08
Juli 04 5,20 7,39 3,81 3,96 3,62 4,11 2,89 3,12
Aug. 04 5,12 7,51 3,77 4,05 3,51 4,15 2,98 3,07
Sep. 04 5,08 7,45 3,86 3,97 3,52 4,09 2,85 3,10
Okt. 04 5,10 7,35 3,82 3,93 3,46 4,10 2,82 3,08
Nov. 04 5,12 7,36 3,83 3,86 3,54 4,10 2,89 3,06
Dez. 04 5,02 7,05 3,83 3,81 3,51 4,06 3,08 3,17

Quelle: OeNB, EZB.
1) Der Zinssatz ist der vereinbarte annualisierte Jahreszinssatz in Prozent pro Jahr.
2) Von O‹ sterreichs Banken vergebener Durchschnittszinssatz.
3) Von allen Banken im Euroraum vergebener Durchschnittszinssatz.

1 Jahreswachstumsraten sind um Wechselkurseffekte bereinigt.
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Vo‹llig im Gegensatz zu den CHF-
Krediten entwickelten sich im Jahr
2004 die JPY-Kredite. Diese verloren
weiterhin an Bedeutung, da offenbar
das Wa‹hrungsrisiko des japanischen
Yen von Kreditnehmern als wesentlich
ho‹her als jenes des Schweizer Franken

eingestuft wird. Das aushaftende
Volumen der JPY-Kredite wurde
im Jahresverlauf 2004 nahezu halbiert
(—48%2) und sank auf vergleichsweise
unbedeutende 2,7 Mrd EUR ab. Da-
mit lag das aushaftende Volumen nur
mehr 1,0 Mrd EUR u‹ber dem Niveau
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der USD-Kredite, die 2004 eben-
falls gesunken waren und zwar um
0,5 Mrd EUR.

Die Bedeutung der Fremd-
wa‹hrungskredite innerhalb O‹ ster-
reichs zeigte auch Ende 2004 ein ein-
deutiges ªWest-Ost-Gefa‹lle�. Reiht
man na‹mlich die o‹sterreichischen
Bundesla‹nder gema‹§ den dort ermit-
telten Anteilen der Fremdwa‹hrungs-
kredite am gesamten aushaftenden
Kreditvolumen, so befanden sich ein-
deutig die beiden westlichsten Bun-
desla‹nder im Spitzenfeld.

Betrachtet nach Schweizer Fran-
ken, der wichtigsten Fremdwa‹hrungs-
kategorie bei den Krediten, fu‹hrte
Vorarlberg mit einem Anteil von
42% (4,5 Mrd EUR), gefolgt von
Tirol, wo die CHF-Kredite 32%
(5,5 Mrd EUR) ausmachten. Dies
dokumentiert deutlich, dass die ra‹um-
liche Na‹he zur Schweiz fu‹r die Frage
nach der Ursache der Bedeutung der
Fremdwa‹hrungskredite eine enorm
wichtige Rolle spielt. Alle anderen
Bundesla‹nder wiesen einen deutlich

geringeren CHF-Anteil (unter der
25-Prozent-Grenze) auf.

Nach volkswirtschaftlichen Sek-
toren betrachtet ergibt sich bei den
Fremdwa‹hrungskrediten folgendes
Bild. Ende Dezember 2004 wurden
Fremdwa‹hrungskredite mehrheitlich
(58%) von privaten Haushalten gehal-
ten, an nichtfinanzielle Unternehmen
wurden 34% vergeben. Alle anderen
volkswirtschaftlichen Sektoren — wie
Staat, Finanzintermedia‹re und private
Organisationen ohne Erwerbszweck —
spielten hinsichtlich der Fremd-
wa‹hrungsfinanzierung — wie schon in
der Vergangenheit — nur eine unter-
geordnete Rolle.

Bei den CHF-Krediten, die von
privaten Haushalten (inkl. freie Be-
rufe und selbsta‹ndig Erwerbsta‹tige)
in Anspruch genommen wurden, do-
minierte die Verwendung dieser Mit-
tel zur Schaffung und Erhaltung von
Wohnraum (Anteil von fast 60%).
18% flossen in die Finanzierung von
Dienstleistungen und Konsumgu‹tern.
Der Anteil von 22%, der fu‹r sonstige
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Kredite verwendet wird, ist zu
einem gro§en Teil durch entspre-
chende Kreditaufnahmen des Subsek-
tors ªFreie Berufe und selbsta‹ndig
Erwerbsta‹tige� erkla‹rbar.

Die Relevanz der Fremdwa‹h-
rungskredite im Kundengescha‹ft der
o‹sterreichischen Banken ist nicht nur
national betrachtet sehr gro§. Auch
im internationalen Vergleich innerhalb
des Euroraums spielen O‹ sterreichs
Banken in diesem Kreditsegment eine
fu‹hrende Rolle. Der o‹sterreichische
Anteil bei CHF-Krediten an Ansa‹ssige
im Euroraum erreichte Ende 2004
42%. Ende Dezember 2004 hatten
die o‹sterreichischen Banken ein
Kreditvolumen in Schweizer Franken
von 45,0 Mrd EUR an Ansa‹ssige im
Euroraum aushaftend — verglichen
mit einem Gesamtvolumen von
107,7 Mrd EUR aller Euroraum-Ban-
ken. Obwohl die Kredite in japani-
schen Yen in den letzten zwei Jahren
stark ru‹ckla‹ufig waren, errechnete
sich Ende 2004 noch immer ein rela-
tiv hoher O‹ sterreich-Anteil bei JPY-
Krediten an Ansa‹ssige im Euroraum
von rund 19%, das aushaftende JPY-
Volumen belief sich dabei auf 2,8

Mrd EUR. Der Vergleich mit dem
Euroraum (Volumen 14,7 Mrd EUR)
zeigte jedoch, dass O‹ sterreich in die-
ser Kategorie an zweiter Stelle lag.

Die gestiegene Bedeutung der
Fremdwa‹hrungskredite o‹sterreichi-
scher Banken an inla‹ndische Kunden
hat sich scheinbar auch auf das Kredit-
gescha‹ft mit ausla‹ndischen Kunden
o‹sterreichischer Banken u‹bertragen.
Eine Analyse der Kreditvergabe von
O‹ sterreichs Banken an private Haus-
halte in EU-La‹ndern (au§er O‹ ster-
reich) zeigt, dass per Ende 2004 be-
reits ein Volumen von ca. 1,4 Mrd
EUR in diesem Bereich aushaftend
war. Im Jahr 2003 war der Vergleichs-
wert noch bei rund 0,8 Mrd EUR ge-
legen.

Dominierende Fremdwa‹hrung war
dabei natu‹rlich der Schweizer Fran-
ken. Auf ihn entfielen mehr als 90%
der Fremdwa‹hrungskredite an private
Haushalte in den sonstigen EU-La‹n-
dern.

Unter den EU-La‹ndern, in denen
o‹sterreichische MFIs Fremdwa‹h-
rungskredite an private Haushalte aus-
haftend hatten, dominierte Ende 2004
eindeutig Deutschland mit einem An-
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teil von u‹ber 90% und einem Volu-
men von 1,3 Mrd EUR. Betrachtet
man die Fremdwa‹hrungsausleihungen
nach dem Verwendungszweck, so
stellten die Fremdwa‹hrungsauslei-
hungen zur Schaffung und Erhaltung
von Wohnraum das gro‹§te Volumen
in dem beobachteten Marktsegment
dar, gefolgt von den Fremdwa‹hrungs-
ausleihungen fu‹r Konsumzwecke und
den sonstigen Fremdwa‹hrungsauslei-
hungen.

Bemerkenswert ist auch die Tat-
sache, dass bei der Kategorie Wohn-

baukredite, die an private Haushalte
in Deutschland vergeben wurden,
der aushaftende Stand der CHF-
Kredite (u‹ber 0,7 Mrd EUR) zum
Jahresultimo 2004 bereits dreimal so
hoch war wie jener der Euro-Kre-
dite. Zum Teil werden laut Ausku‹nf-
ten bei Banken die Fremdwa‹hrungs-
kredite von den privaten Haushalten
Deutschlands fu‹r die Finanzierung
von Immobilien- oder Wohnungs-
ka‹ufen in O‹ sterreich verwendet.

4 Zinssa‹ tze fu‹ r Euro-
Einlagen in O‹ sterreich
kaum vera‹ ndert und im
langfristig gebundenen
Bereich deutlich u‹ ber
dem Euroraum-Durch-
schnitt

Bei den Euro-Einlagen gab es in
O‹ sterreich im Neugescha‹ft deutlich

weniger Vera‹nderungen als im Kredit-
bereich. Auffallend war, dass es zwar
im ersten Halbjahr 2004 im Einlagen-
bereich leichte Ru‹ckga‹nge bei den
Zinssa‹tzen gab, dass aber Anstiege
im zweiten Halbjahr diese weitgehend
ausglichen und in der Mehrzahl der
Kategorien die Werte von Dezember
2004 (zumindest geringfu‹gig) u‹ber je-
nen vom Dezember 2003 lagen. Bei
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den nach wie vor in O‹ sterreich sehr
bedeutenden Spareinlagen gab es im
Jahr 2004 im langfristig (u‹ber 2 Jahre)
gebundenen Bereich nach kurzfristi-
gen Anstiegen im Ja‹nner und Februar
(auf 2,97%) bis Juli kontinuierlich
Ru‹ckga‹nge bis auf 2,72% zu verzeich-
nen. Ende des Jahres gab es dann wie-
der einen Anstieg auf 2,84% (Dezem-
ber). Weniger Vera‹nderungen gab es
im kurzfristig (bis 1 Jahr) gebundenen
Bereich. Nachdem im Dezember
2003 ein Durchschnittszinssatz von
2,00% erreicht wurde, schwankte

der entsprechende Wert im Jahr
2004 zwischen 2,08% (im Ja‹nner
und April) und 1,93% im August, zu
Ende des Jahres kletterte er wieder
auf 2,03% (Dezember). Bei den Spar-
einlagen mit Bindungsfrist von 1 bis
2 Jahren waren die Ru‹ckga‹nge im
ersten Halbjahr (Dezember 2003:
2,37%, August 2004: 2,07%) weitaus
sta‹rker, trotz der Anstiege lag der
Wert vom Dezember 2004 mit
2,23% noch relativ deutlich unter
dem Vergleichswert des Vorjahres.

Ein Vergleich der Entwicklungen
in O‹ sterreich und im Euroraum zeigte
im Bereich der neuen Einlagen von
privaten Haushalten, dass im kurz-
(bis 1 Jahr) bzw. mittelfristig (1 bis
2 Jahre) gebundenen Bereich die
Entwicklung nahezu parallel verlief.
Im Dezember 2004 lagen die entspre-
chenden Durchschnittszinssa‹tze fu‹r

Einlagen von privaten Haushalten in
O‹ sterreich mit 1,98% gegenu‹ber
1,95% (bis 1 Jahr) bzw. 2,22% gegen-
u‹ber 2,19% nur geringfu‹gig u‹ber den
jeweiligen Durchschnittswerten des
Euroraums. Anders war die Situation
bei den Einlagen mit Laufzeiten von
u‹ber 2 Jahren. Der deutliche Zins-
vorteil, den o‹sterreichische Kunden
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gegenu‹ber dem durchschnittlichen
Kunden im Euroraum im Dezem-
ber 2003 im Neugescha‹ft lukrier-
ten (O‹ sterreich: 2,83%, Euroraum:
2,41%), reduzierte sich bis August
2004 auf nur noch 0,07 Prozent-
punkte, stieg aber bis Dezember
2004 wieder deutlich auf 0,52 Pro-
zentpunkte (O‹ sterreich: 2,84%,
Euroraum: 2,32%). Die Hauptgru‹nde
fu‹r den Zinsvorteil in dieser Kategorie
waren einerseits die unterschiedliche

Zinsstruktur in O‹ sterreich (ho‹herer
Anteil von Einlagen, die 4 bis 5 Jahre
gebunden sind) und andererseits der
steigende Anteil von hoch verzinsten
Bauspareinlagen. Bei den Einlagen
von nichtfinanziellen Unternehmen
(die gro‹§tenteils kurzfristig gebunden
vereinbart wurden) gab es in O‹ ster-
reich im Dezember mit 2,09% einen
geringfu‹gig niedrigeren Zinssatz im
Neugescha‹ft zu verzeichnen als im
Euroraum-Durchschnitt (2,10%).

Bei den Zinssa‹tzen u‹ber den aus-
haftenden Gesamtbestand gab es bei
Euro-Einlagen mit Bindungsfrist in
O‹ sterreich und im Euroraum weit-
gehend parallele Entwicklungen und
a‹hnliche Zinsniveaus. Auffallend war
der Umstand, dass es bei ta‹glich fa‹lli-
gen Einlagen, sowohl von privaten
Haushalten als auch von nichtfinan-
ziellen Unternehmen, in O‹ sterreich
ho‹here Wachstumsraten gab als im
Euroraum. Der Zinssatz fu‹r ta‹glich

fa‹llige Einlagen von privaten Haus-
halten stieg (getrieben von noch sta‹r-
keren Anstiegen bei ta‹glich fa‹lligen
Spareinlagen) zwischen Dezember
2003 und 2004 um 0,08 Prozent-
punkte in O‹ sterreich auf 0,95%, im
Euroraum lediglich um 0,04 Prozent-
punkte auf 0,73%. Die Wachstums-
rate bei ta‹glich fa‹lligen Spareinlagen
war mit +0,20 Prozentpunkten (von
0,95% auf 1,15%) zwischen Dezem-
ber 2003 und 2004 in O‹ sterreich
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noch deutlich ho‹her als jene aller ta‹g-
lich fa‹lligen Einlagen, was in erster
Linie durch eine Zunahme der Volu-

mina von relativ hoch verzinsten Ein-
lagen abgelaufener Bausparvertra‹ge
verursacht wurde.

Tabelle 2

Neugescha‹ ft-Zinssa‹tze1 fu‹r Einlagen in O‹ sterreich und im gesamten Euroraum

in % p. a.

Einlagen

von privaten Haushalten von nichtfinanziellen
Unternehmen

bis 1 Jahr 1 bis 2 Jahre u‹ber 2 Jahre

O‹ ster-
reich2)

Euro-
raum3)

O‹ ster-
reich2)

Euro-
raum3)

O‹ ster-
reich2)

Euro-
raum3)

O‹ ster-
reich2)

Euro-
raum3)

Dez. 03 1,90 1,89 2,35 2,40 2,83 2,41 2,04 2,02
Ja‹n. 04 1,95 1,90 2,36 2,38 2,94 2,74 1,99 2,00
Feb. 04 1,89 1,89 2,33 2,16 2,94 2,45 2,03 1,99
Ma‹r. 04 1,89 1,91 2,20 2,13 2,87 2,31 1,96 1,98
Apr. 04 1,93 1,96 2,11 2,13 2,79 2,41 1,95 1,98
Mai 04 1,86 1,86 2,10 2,15 2,72 2,43 1,97 1,99
Juni 04 1,89 1,87 2,11 2,21 2,75 2,42 1,97 2,01
Juli 04 1,89 1,90 2,10 2,21 2,71 2,54 1,98 2,04
Aug. 04 1,87 1,91 2,07 2,18 2,74 2,67 1,95 2,01
Sep. 04 1,90 1,90 2,07 2,20 2,75 2,48 1,98 2,03
Okt. 04 1,91 1,92 2,18 2,29 2,85 2,48 2,01 2,06
Nov. 04 1,93 1,94 2,17 2,20 2,83 2,50 2,02 2,08
Dez. 04 1,98 1,95 2,22 2,19 2,84 2,32 2,09 2,10

Quelle: OeNB, EZB.
1) Der Zinssatz ist der vereinbarte annualisierte Jahreszinssatz in Prozent pro Jahr.
2) Von O‹ sterreichs Banken vergebener Durchschnittszinssatz.
3) Von allen Banken im Euroraum vergebener Durchschnittszinssatz.
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