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Positive Ertragsentwicklung der in Osterreich téitigen
Kreditinstitute setzt sich auch im zweiten Quartal 2005 fort

Ertragslage der in Osterreich tétigen Kreditinstitute'

im ersten Halbjahr 2005

Die Betriebsertrége stiegen im ersten
Halbjahr 2005 mit 6,3% auf 7,54 Mrd
EUR, die Betriebsaufwendungen er-
hohten sich etwas schwacher und
zwar um 3,4% auf 4,83 Mrd EUR.
Die
den ersten zwei Quartalen 2005 im

Cost-Income-Ratio konnte in

Vorjahresvergleich um 1,8 Prozent-
punkte deutlich verbessert werden
und betrug 64,1%.

Im ersten Halbjahr 2005 meldeten
die in Osterreich titigen Kreditinsti-
tute eine leichte Steigerung des Net-
tozinsertrags um 0,5% auf 3,55 Mrd
EUR. Dennoch verringerte sich die
Relation Nettozinsertrag zu den ge-
samten Betriebsertragen mit 2,7 Pro-
zentpunkten sehr markant und lag
zum Berichtszeitpunkt bei 47,1%.
Das bedeutet, dass weniger als die
Hilfte der Betriebsertrige aus dem
traditionellen Bankgeschift lukriert
wird. Im ersten Halbjahr 2005 betrug
der Total Spread” 1,14% und redu-
zierte sich damit gegeniiber der Ver-
gleichsperiode 2004 (1,22%). Diese
Entwicklung lasst sich auch aus den
Daten der EZB-Zinssatzstatistik her-
leiten. Die dort beobachtete Spanne
im Neugeschift sank zwischen Juni
2004 und Juni 2005 um 0,19 Prozent-
punkte.

Die Ertrige aus dem Wertpapier-
und Beteiligungsgeschift beliefen sich

in den ersten sechs Monaten des Jah-
res 2005 auf 1,13 Mrd EUR und lagen
mit 13,6% klar tiber dem Wert der
Vergleichsperiode 2004. Die tiefere
Analyse zeigt, dass dies tiberwiegend
auf die Erhéhung der Ertrige aus An-
teilen an verbundenen Unternehmen
zurickzufithren ist. Dabei sind mehr-
heitlich die Ertrage aus Beteiligungen
an inlindischen verbundenen Unter-
nehmen angestiegen.3

Der Saldo aus dem Provisionsge-
schift betrug 1,90 Mrd EUR und lag
mit 13,9% deutlich iiber dem Wert
der Vergleichsperiode 2004. Mehr
als die Halfte der Steigerungen der
Betriebsertrige kann im ersten Halb-
jahr 2005 damit begriindet werden.
Dabei ist die Erhohung der Provisions-
ertrage aus dem Wertpapiergeschift
besonders hervorzuheben. Als Ursa-
che dafiir ist der anhaltende Borsen-
boom und der Trend zu hoher rentier-
enden Veranlagungsformen (Wertpa-
piere und Investmentfonds) anzufiih-
ren. Daraus resultierend erhohte sich
die Relation Saldo aus dem Pro-
visionsgeschift zu den gesamten Be-
triebsertrigen gegeniiber der Ver-
gleichsperiode des Vorjahres um
1,7 Prozentpunkte und betrug 25,3%.

Der Saldo aus Finanzgeschiften
belief sich auf 0,33 Mrd EUR und er-
hohte sich um 7,7% sichtbar. Einer-

! Der vorliegende Bericht basiert auf Daten der Quartalsberichtsmeldung gemdfp § 74 Abs. 2 BWG sowie der
Quartalsberichts-Verordnung zum Berichtstermin erstes Halbjahr 2005. In dieser Meldung werden die Ertrags-

daten auf unkonsolidierter Basis erfasst.

Im Rahmen der Total-Spread-Berechnung werden sdmtliche verzinste Aktiva mit den verzinsten Passiva verglichen.

Die daraus resultierende Zinsspanne wird um den Endowment—Eﬁ%kt korrigiert. Es ist daraL}fbinzuweixen, dass

bei dieser Methode die unterschiedlichen Laufzeitstrukturen auf der Aktiv- und Passivseite keine Beriicksichtigung

finden.

3 Dabei konnten zum Berichtstermin erstes Halbjahr 2005 auch Ertragssteigerungen beobachtet werden, die aus

Bankverflechtungen entstanden sind, sodass es zu Doppelzihlungen kam.
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seits konnte der Saldo aus Geschaften
in Wertpapieren, die nicht wie
Finanzanlagen bewertet werden und
Teil des Handelsbestands sind, deut-
lich gesteigert werden. Andererseits
reduzierten sich der Saldo aus sonsti-
gen Finanzgeschiften und der Saldo
aus dem Devisen-, Sorten- und Edel-
metallgeschaft.

Die allgemeinen Verwaltungsauf-
wendungen stiegen im ersten Halbjahr
2005 um +3,9% auf 4,04 Mrd EUR.
Die Personalaufwendungen erhéhten
sich dabei um 1,5% auf 2,42 Mrd
EUR. Die Relation Personalaufwand
zu den gesamten Betriebsaufwendun-
gen reduzierte sich um 0,9 Prozent-
punkte auf 50,1%. Der Sachaufwand
belief sich auf 1,63 Mrd EUR und
stieg um 7,5%. Daraus resultierend
erhohte sich die Relation Sachaufwand
an den gesamten Betriebsaufwen-
dungen mit 1,3 Prozentpunkten auf
33,7%.

Die in Osterreich tatigen Kredit-
institute erwarten fiir das gesamte
Geschiftsjahr 2005 ein unkonsolidier-
tes Betriebsergebnis von 5,10 Mrd
EUR, das um 13,3% tiber dem Wert
der Vergleichsperiode 2004 liegt.
Der Wertberichtigungsbedarf im Kre-
ditbereich wird mit 1,61 Mrd EUR

um 7,0% unter dem geschitzten Wert

der Vergleichsperiode 2004 angesetzt.
Fir das Jahr 2005 wird mit einem er-
tragswirksamen Saldo aus der Bewer-
tung von Wertpapieren und Beteili-
gungen in Héhe von 0,10 Mrd EUR
gerechnet (Vergleichsperiode 2004
0,58 Mrd EUR).

Nach Beriicksichtigung der Risi-
kokosten und BewertungsmalBnahmen
ergibt sich ein erwartetes Ergebnis
der  gewohnlichen — Geschiftstatig-
keit auf unkonsolidierter Basis von
3,60 Mrd EUR, das mit 7,2% weit
tiber dem erwarteten Wert der Ver-
gleichsperiode 2004 liegt (3,35 Mrd
EUR). Fir das Jahr 2005 wird mit
einem aullerordentlichen Aufwand
von 0,22 Mrd EUR gerechnet, der
deutlich {iber dem erwarteten Wert
der Vergleichsperiode 2004  liegt
(0,09 Mrd EUR). Die erwarteten
Steuern betragen 0,47 Mrd EUR
(2004: 0,44 Mrd EUR). Daraus resul-
tierend erwarten die in Osterreich
titigen Kreditinstitute fiir das gesamte
Jahr 2005 einen unkonsolidierten Jah-
restiberschuss von 2,91 Mrd EUR,
der mit 3,1% tiber dem entsprechen-
den Vergleichswert des Jahres 2004
(2,82 Mrd EUR), aber auch klar iiber
dem geschitzten Wert der ersten Quar-
talsmeldung 2005 (2,67 Mrd EUR)
liegt.

Neu vereinbarte Zinsséitze fiir Kredite in Osterreich
auch im zweiten Quartal 2005 riickldufig

Entwicklungen der Bankenzinsscitze in Osterreich und im Euroraum

Obwohl die Europidische Zentralbank
(EZB) nun bereits seit zwei Jahren
keine zinspolitischen Impulse gesetzt
hat, gab es im zweiten Quartal 2005
bei den Kundenzinssitzen der Banken
in Osterreich (wie auch im Zwischen-
bankbereich) im Neugeschift weiter-
hin Riickginge zu beobachten.

Die stirksten Riickgange erfolgten
dabei im Konsumkreditbereich. Der
entsprechende  Durchschnittszinssatz
tiiber samtliche neu vereinbarten
Kredite mit privaten Haushalten fiir
Konsumzwecke sank zwischen Marz

und Juni 2005 nominell um 0,15 Pro-
zentpunkte auf den historischen
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Tiefststand von 4,88%, was gegen-
tiber dem Vergleichswert des Jahres
2004 einem Riickgang von 0,35 Pro-
zentpunkten entsprach. Auch effektiv
gesehen (unter Einbeziehung samt-
licher Gebiithren) wurde mit durch-
schnittlich 5,75% der niedrigste Wert
seit der Erhebung von Zinssitzen er-
mittelt. Ein Vergleich mit den durch-
schnittlich im gesamten Euroraum
ermittelten Zinssiatzen (Juni 2005:
6,91% nominell bzw. 7,72% effektiv)
ergab einen deutlichen Vorteil fiir
Osterreichs private Haushalte. Ein
wesentlicher Grund fir diesen Um-
stand war allerdings, dass in Oster-
reich der tiberwiegende Teil des Neu-
geschifts (Juni 2005: rund 84%) mit
variabel oder nur bis zu einem Jahr
fix vereinbarten Zinssitzen abge-
schlossen wurde. Im Euroraum hinge-
gen wurden in diesem Kreditsegment
die meisten Kontrakte (rund 75% des
Neugeschift-Volumens) mit Fixzins-
bindung von mehr als einem Jahr ab-
geschlossen.

Auch in den ibrigen Kredit-
kategorien des Neugeschifts zeigten
die Zinssitze in Osterreich im zwei-
ten Quartal 2005 riicklaufige Tenden-
zen. Den stirksten Riickgang gegen-
tiber dem Vergleichswert des Vorjah-
res (—0,39 Prozentpunkte) gab es bei
Zinssatzen fiir Wohnbaukredite, die
insbesondere durch Aktionen von
Bausparkassen im Zwischenfinanz-
ierungsbereich auf 3,54% im Juni
2005 sanken und damit ebenfalls den
Vergleichswert im Euroraum (3,64%)
unterschritten.

Bei Fremdwihrungskrediten setzte
sich der Riickgang des relativen Zins-
vorteils der Kredite in Schweizer Fran-
ken (CHF-Kredite) gegeniiber dem
Euro-Kredit in Osterreich weiter fort.
Der entsprechende Durchschnittszins-
satz fiir das Neugeschift bei Unterneh-
men und privaten Haushalten blieb bei

CHF-Krediten im zweiten Quartal
2005 unverandert bei 1,88%, der ver-
gleichbare  Durchschnittszinssatz ~ fiir
alle neu vergebenen Euro-Kredite sank
zwischen Marz und Juni 2005 hingegen
um 0,05 Prozentpunkte auf 3,2%. Im
Lauf der letzten zwolf Monate sank
der relative Zinsvorteil von CHEF-
Krediten gegeniiber dem Euro-Kredit
somit von 1,73 Prozentpunkten auf
1,34 Prozentpunkte.

Bei den Einlagenzinssitzen muss-
ten die privaten Haushalte beim Neu-
geschift im zweiten Quartal 2005 (bei
Einlagen mit mehr als einem Jahr
Laufzeit) Reduktionen in Kauf neh-
men. Je nach Bindungsfrist befanden
sich bei neu vereinbarten Einlagen
die Zinssitze im Juni 2005 um
0,06 Prozentpunkte (bei ein bis zwei
Jahren Bindungsfrist) bzw. 0,07 Pro-
zentpunkte (bei tiber zwei Jahren Bin-
dungsfrist) unter den durchschnittlich
im Mirz 2004 verrechneten Konditio-
nen bei 2,09% bzw. 2,74%. Im Ver-
gleich zum Durchschnittszinssatz fiir
den gesamten Euroraum (2,20%) lag
der Zinssatz in Osterreich bei einer
Bindungsfrist von mehr als zwei Jah-
ren im Juni 2005 deutlich héher. Ein
Hauptgrund diirfte die nach wie vor
in Osterreich vergleichsweise grofie
Bedeutung von Spareinlagen sein. Ins-
besondere die relativ gut verzinsten
Kapitalsparbticher mit lingerer Bin-
dungsfrist beeinflussten das Oster-
reich-Ergebnis positiv. Bei einer Bin-
dungsfrist von ein bis zwei Jahren
waren die Einlagenzinssitze hingegen
im Euroraum im Durchschnitt mit
2,21% etwas hoher als in Osterreich
(2,09%). Bei Zinssitzen mit einer
Bindungsfrist von bis zu einem Jahr
gab es in Osterreich im zweiten Quar-
tal nur eine marginale Verinde-
rung (+0,01 Prozentpunkte). Der in
Osterreich ermittelte Durchschnitts-
zinssatz von 1,95% entsprach jenem,
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der sich im Durchschnitt fiir den
Euroraum errechnete.

Auch die neu vergebenen Zins-
satze an Unternehmen, die nahezu
ausschlieBlich mit einer Laufzeit von
bis zu einem Jahr vereinbart wurden,

veranderten sich im zweiten Quartal
2005 in Osterreich kaum (~0,02 Pro-
zentpunkte). Mit 2,02% war auch
hier der Zinssatz im Juni 2005 fast
ident mit jenem des

(2,03%).

Euroraums

Osterreichs AuBenhandel in guter Nachbarschaft

Zahlungsbilanz im ersten Halbjahr 2005

Osterreichs Leistungsbilanziiberschuss
lag im ersten Halbjahr 2005 gegen-
tiber der Vergleichsperiode 2004 na-
hezu unverandert bei 2,1 Mrd EUR.
Etwa 60% des AuBenhandels entfie-
len auf die Liander des Euroraums,
aber auch Osterreichs neue EU-Nach-
barn nahmen als Handelspartner eine
herausragende ~ Stellung  ein.  Der
Dienstleistungsiiberschuss in  Hohe
von 2,3 Mrd EUR basierte neuerlich
auf einem hohen Reiseverkehrssaldo.
Osterreichs Leistungsbilanz ~ er-
reichte im ersten Halbjahr 2005 einen
Uberschuss von 2,1 Mrd EUR und
zeigte damit hohe Hbereinstimmung
mit vorlaufigen Berechnungen der
OesterreichischenNationalbank (OeNB)
vom August 2005. Die Giiterexpor-
te lagen mit 45,8 Mrd EUR um
2,1 Mrd EUR iber den Einfuhren,
wobei etwa 60% der grenziiberschrei-
tenden Giitertransaktionen mit dem
Euroraum abgewickelt wurden. Von
groBer Bedeutung waren auch die an
Osterreich grenzenden neuen EU-Mit-
gliedstaaten, die fiir fast 10% des ge-
samten Handelsvolumens stehen. Eine
kiinftige Ausweitung des Euroraums
aufdiese Lander wiirde demnach durch
den Wegfall von Wihrungsschwan-
kungen fiir die 6sterreichische AuBen-
wirtschaft betrachtliche Vorteile brin-
gen. Die Maschinen- und Fahrzeug-
industrie stellte mit einem Anteil von
etwa 40% die mit Abstand wichtigste
Warengruppe fiir den 6sterreichischen

AuBenhandel dar. Nahezu unverindert
zeigte sich der Uberschuss aus grenz-
tiberschreitenden Dienstleistungen in
Hohe von 2,3 Mrd EUR, der vor allem
auf dem neuerlich hohen Reisever-
kehrssaldo von 3,1 Mrd EUR basierte.

Das Nettodefizit in der Einkom-
mensbilanz in Hohe von 1,1 Mrd EUR
entsprach dem Vergleichswert 2004
hauptsachlich ~ durch

Nettoab gange aus grenzﬁberschrei—

und wurde

tenden Wertpapierertrigen bestimmt
(1,3 Mrd EUR).  Defizitar
auch Einkommen aus Direktinvestitio-
nen, die netto —0,2 Mrd EUR erga-
ben, wahrend Einkommen aus Sonsti-
gen Investitionen (vor allem Kredite
und Einlagen) mit 0,2 Mrd EUR im
Plus lagen.
Weiterhin
auslandische Wertpapiere, deren Net-
toerwerb von 30,6 Mrd EUR den
Wert des gesamten Jahres 2004
(26,7 Mrd EUR) bereits iibertroffen
hat. Knapp 60% der Nettokaufe ent-
fielen auf langfristige Rentenpapiere,
7% auf Anteilspapiere und rund ein
Drittel auf Geldmarkttitel, deren
Volumen sich gegeniiber dem Ver-
gleichszeitraum 2004 fast verdop-

waren

sehr  gefragt waren

pelte. Gestiegen ist auch die Nach-
frage nach 6sterreichischen Wertpa-
pieren, die im Umfang von netto
25,2 Mrd EUR an das Ausland ver-
kauft wurden (2004: 21,4 Mrd EUR).
Mit 3,1 Mrd EUR lagen inlandische
Anteilscheine, deren Absatz um die
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Hilfte gestiegen ist, bei auslandischen
Kiufern weiter im Trend. Merkbare
Zuwichse verzeichneten auch lang-
fristige Rentenpapiere, aus deren Ver-
kauf 20,3 Mrd EUR aufgebracht wur-
den.

Osterreichische Neuinvestitionen
in Unternehmensbeteiligungen im
Ausland lagen im ersten Halbjahr
2005 mit brutto 3,5 Mrd EUR um
ein Viertel unter dem Vergleichswert
2004. Infolge deutlich geringerer Be-
teiligungsauflésungen floss jedoch mit
netto 2,8 Mrd EUR mehr Kapital ins
Ausland als in der Vergleichsperiode

2004 (2,2 Mrd EUR). Ahnlich ver-
hielten sich auslandische Direktinves-
toren, deren hohere Nettobeteiligun-
gen von 3,1 Mrd EUR vorwiegend
durch geringere Desinvestitionen und
nur in zweiter Linie durch hohere
Neuveranlagungen bestimmt wurden.

Der Bereich Sonstige Investitio-
nen, der das grenziiberschreitende
Kredit- und Einlagengeschift der
Banken abbildet, wies Nettokapital-
zufliisse von 2,6 Mrd EUR auf.

Die offiziellen Wihrungsreserven

nahmen transaktionsbedingt um
0,5 Mrd EUR ab.

Starker ATX erhéht Osterreichs Auslandsverpflichtungen

Internationale Vermégensposition Osterreichs im Jahr 2004

Der Hohenflug inlandischer Aktien im
Jahr 2004 trug maBgeblich zur Aus-
weitung des Osterreichischen Ver-
pflichtungsbestands im Ausland bei.
Internationale Anleger investierten
knapp 6 Mrd EUR in inlindische An-
teilscheine und verbuchten Kursge-
winne von 6,8 Mrd EUR. Die oOster-
reichische Volkswirtschaft trat gegen-
iiber dem Rest der Welt als Netto-
schuldner im Umfang von rund
34 Mrd EUR auf.

Osterreich wies zum 31. Dezem-
ber 2004 gegeniiber dem Ausland
marktbewertete  Nettoverpflichtun-
gen in Hohe von 33,9 Mrd EUR auf
(2003: —29,5 Mrd EUR). Einem Aus-
landsvermégen von 402,6 Mrd EUR
standen Bruttoverbindlichkeiten von
436,5 Mrd EUR gegeniiber.

Die Internationalisierungsquote,
die den Wert der osterreichischen
Vermégens-  und  Verpflichtungsbe-
stande relativ zum BIP ausweist und
als KenngroBe fir die finanzwirt-
schaftliche Integration einer Volks-
wirtschaft interpretiert wird, er-
reichte 354% und damit um rund

32 Prozentpunkte mehr als im Jahr
2003.

Osterreichs Finanzvermogen im
Ausland war zu knapp 48% in Wert-
papiere, zu 13% in Direktinvestitio-
nen und zu 37% in Kredite und Ein-
lagen investiert. Wertpapiere gewan-
nen damit innerhalb der vergangenen
finf Jahre spiirbar an Bedeutung
(1999: 40%). Das Vermdgen an aus-
landischen Aktien und Investmentzer-
tifikaten, das zum Berichtsstichtag mit
40,2 Mrd EUR um 5,3 Mrd EUR
tiber jenem des Jahres 2003 lag, re-
flektiert die durchwegs positive Ent-
wicklung der internationalen Finanz-
markte im Jahr 2004. Etwa die Halfte
dieses Zuwachses ist Kursgewinnen
zuzurechnen. Gleichzeitig hatte der
Wechselkurseffekt — ein  knappes
Drittel der Anteilscheine wurde in
US-Dollar gehalten — bewertungsbe-
dingte EinbuBen im Ausmal von rund
0,9 Mrd EUR zur Folge. Der Aufbau
des festverzinslichen Wertpapierver-
mogens erfolgte zu 23,6 Mrd EUR
transaktionsbedingt und zu knapp
1 Mrd EUR aus Bewertungseffekten.
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Der Bereich Sonstige Investitionen
zeigte zum Berichtsstichtag 31. De-
zember 2004 Forderungen aus Kre-
diten in Hohe von 86,6 Mrd EUR
(2003: 80,2 Mrd EUR) sowie aus Ein-
lagen in Héhe von 48,6 Mrd EUR
(2003: 39,1 Mrd EUR). Inlandische
Banken vergaben grenziiberschrei-
tende Kredite in Hohe von rund
5 Mrd EUR und verzeichneten wech-
selkursbedingte ~ Bewertungsverluste
von rund 1 Mrd EUR. Das Einlagen-
geschift der Banken war neben dem
Euro, dessen Anteil zwei Drittel aus-
machte, auf den US-Dollar konzent-
riert  (13%). Diese
diversifikation, die auch den Schwei-
zer Franken (6%), den japanischen
Yen (4%) sowie das Pfund Sterling
(3%) umfasste, ergab Wechselkurs-
verluste von 0,4 Mrd EUR oder 1%
des Vermégensbestands 2004.

Osterreichs Auslandsverpflichtun-

Wihrungs-

gen, die fast zu 60% auf Wertpapiere,
zu knapp einem Drittel auf Kredite
und Einlagen sowie zu 11% auf aus-
landische Direktinvestitionen entfie-
len, wurden 2004 entscheidend durch
den Hohenflug des ATX (+57%) be-
cinflusst. Auslandische Anleger, deren
Vermégen aus Anteilscheinen zum
Berichtsstichtag 33,2 Mrd EUR aus-
machte, erwarben inlandische Aktien
und Investmentzertifikate im Umfang
von 5,9 Mrd EUR und erzielten
gleichzeitig 6,8 Mrd EUR aus Kurs-
gewinnen. Osterreichs Verpflichtun-
gen aus festverzinslichen Wertpapie-
ren, die zur Halfte auf den Staat und
zu 39% auf Banken entficlen, lagen
mit 222,9 Mrd EUR um rund 10%
tiber dem Vergleichswert 2003, wobei
20,7 Mrd EUR aus dem Absatz und

2,6 Mrd EUR aus Kursgewinnen
resultierten. Fremdwiéhrungsemissio-
nen (vor allem in US-Dollar und
japanischen Yen) reduzierten die
Verpflichtungsposition aus Renten-
werten  wechselkursbedingt — um
2.1 Mrd EUR.

Zusammenfassend ist festzuhalten,
dass 70% der von auslandischen Inves-
toren aus der Veranlagung in inlandi-
sche Wertpapiere lukrierten Kurs-
gewinne aus Anteilscheinen stamm-
ten, obwohl diese nur fir 13% des
gesamten Wertpapiervolumens ste-
hen.

Der Verpflichtungsbestand Oster-
reichs aus Einlagen in Hohe von
91,6 Mrd EUR wurde im Ausmal
von 17,8 Mrd EUR transaktionsbe-
dingt aufgebaut. Der hohe Fremd-
wiahrungsanteil an den Einlagenver-
pflichtungen des Bankensektors —
knapp ein Drittel wurde in US-Dollar
sowie 14% in Schweizer Franken ge-
halten — fiithrte zu einer wechselkurs-
bedingten Abwertung um 2,1 Mrd
EUR.

Gemal} internationaler Konven-
tion enthidlt das Aggregat ,Direktin-
vestitionen® in der Internationalen
Vermégensposition (IVP) sowohl stra-
tegische Unternechmensbeteiligungen
als auch Grundstiicksbesitz. Auslandi-
sche Anleger hielten Ende 2004 6ster-
reichische  Unternehmensbeteiligun-
gen in Hohe von 46,0 Mrd EUR und
Grundstiicke im Wert von 2,7 Mrd
EUR.

Eine ausfiihrliche Analyse der IVP
Osterreichs im Jahr 2004 wird im
November in einem Sonderheft der
Reihe ,Statistiken — Daten & Ana-
lysen® publiziert.
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Unternehmen weiter auf Einkaufstour

Direktinvestitionsstatistik im ersten Halbjahr 2005

Auch wenn die Statistik der Direktin-
vestitionen fir das Jahr 2005 keine
neuen Rekorde erwarten lisst, stehen
grenziiberschreitende Firmenbeteili-
gungen weiter auf der Tagesordnung
inlandischer wie auslandischer Unter-
nchmen. BetragsmiaBig {iberwiegen
die eingehenden Kapitalstrome, an-
zahlmiBig jedoch liegen die aktiven
Direktinvestitionen klar voran. Das
Interesse der inlandischen Investoren
richtete sich im Jahr 2005, anders
als in jlingster Vergangenheit, auf
Deutschland, die Schweiz und die
EU-Kandidatenldnder Bulgarien, Kro-
atien und Rumanien, wihrend die be-
stehenden Tochterunternehmen in
den neuen Mitgliedstaaten vorwie-
gend durch reinvestierte Gewinne zu-
legen konnten und keine frischen Mit-
tel zugeschossen wurden. Auf der
Passivseite bestatigt Deutschland seine
Position als dominierender Investor,
wobei das anhaltend starke Interesse
an Immobilien erwahnenswert ist.

Die aktiven Direktinvestitionen
erreichten in den ersten sechs Mona-
ten 2005 einen Wert von 2,8 Mrd
EUR (+670 Mio EUR bzw. +31%
gegeniiber dem Vergleichszeitraum
2004). Die darin enthaltenen privaten
Liegenschaftskaufe beliefen sich auf
netto 220 Mio EUR. Bruttoinvestitio-
nen von 2.560 Mio EUR an Eigen-
kapital standen Desinvestitionen von
600 Mio EUR gegeniiber. Trotz hoher
Gewinnausschiittungen bleiben die
reinvestierten Gewinne dank der
erwarteten guten Ertragslage mit
870 Mio EUR hoch. Konzerninterne
Kreditbeziechungen spielten im Be-
richtszeitraum keine Rolle.

Die Regionalgliederung der akti-
ven Direktinvestitionen weicht vom
Muster der vergangenen Jahre deut-

lich ab. Wichtigstes Investitionsziel
war im ersten Halbjahr 2005 namlich
Deutschland (830 Mio EUR) vor
der Schweiz und dem Vereinigten
Konigreich  (jeweils ~ mehr als
200 Mio EUR). In Zentral- und Ost-
europa konzentrieren sich die Investi-
tionen auf die EU-Kandidatenlan-
der. Spitzenreiter ist zwar Russland
mit 190 Mio EUR, es folgen aber
Ruminien (140 Mio EUR) und nach
dem EU-Mitglied Slowenien (130 Mio
EUR), die Kandidaten Bulgarien
(120 Mio EUR) und Kroatien
(90 Mio EUR). In den traditionellen
Ziellindern ~ Osterreichs ~ (Ungarn,
Polen, Tschechische Republik und
Slowakische Republik) gab es im Jah-
resverlauf 2005 noch keine neuen
GroBprojekte, die Erweiterungen
wurden vorwiegend iiber die Reinves-
tition erzielter Gewinne vorgenom-
men.

Die Investitionen des ersten Halb-
jahres waren sehr vielfaltig. 200 Inves-
toren haben jeweils mehr als 1 Mio
EUR an Beteiligungskapital fiir Aus-
landsprojekte bereitgestellt. Gemes-
sen am veranlagten Kapital dominiert
weiterhin der Finanzsektor das Ge-
schehen, wobei sowohl Banken als
auch Versicherungen ihr Engagement
ausgeweitet haben.

Die passiven Direktinvestitionen
erreichten mit 3,1 Mrd EUR beinahe
den Rekordwert des ersten Semesters
2003. Im Vergleich zum Vorjahresse-
mester ergibt sich eine Zunahme um
1,4 Mrd EUR bzw. +79%. Aus-
schlaggebend war der hohe Eigen-
kapitalzustrom von nahezu 3 Mrd
EUR, dem kaum Desinvestitionen
entgegenstanden. Anhaltend hoch ist
dabei das Interesse des Auslands
an  Osterreichischen  Liegenschaften
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(210 Mio EUR). Ein wichtiges Finan-
zierungsinstrument auslandischer Di-
rektinvestitionen sind weiterhin die
reinvestierten Gewinne, die 620 Mio
EUR zum Ergebnis beitrugen. Die
Finanzierung mittels konzerninterner
Kredite ist um 190 Mio EUR zuriick-
gegangen, was die Direktinvestitions-
bestinde reduziert.

Der Wichtigste Investor war wie
fast immer Deutschland. Mit einem
Volumen von 2,4 Mrd EUR bzw. ei-
nem Anteil von 77% war die deutsche
Dominanz in der Berichtsperiode je-
doch auBerordentlich stark. Mit sehr
groBem Abstand folgen die USA
(290 Mio EUR) und das Vereinigte
Kénigreich (160 Mio EUR). Auf diese
drei Herkunftslinder entfallen im ers-
ten Halbjahr 2005 mehr als 90% des

Kapitalzustrorns. Die starkere Kon-

Soeben erschienen...

zentration der passiven Direktinvesti-
tionen ldsst sich auch an der geringe-
ren Zahl an Projekten ablesen. Trotz
des hoheren investierten Gesamt-
volumens war die Anzahl der Investiti-
onen tiber jeweils 1 Mio EUR mit
100 etwa nur halb so hoch wie auf
der Aktivseite. Die in den Medien
ausfithrlich behandelte Ubernahme
der HypoVereinsbank (HVB), der
Mutter der Bank Austria Creditanstalt
(BA-CA), durch die italienische Uni-
Credit hat sich erwartungsgemal3 in
der osterreichischen Zahlungsbilanz-
statistik bislang nicht niedergeschla-
gen, da osterreichische Firmen nicht
unmittelbar betroffen sind. Erst im
Zuge allfilliger Umstrukturierungen
bzw. in einer kiinftigen Bestandsstatis-
tik konnten sich Verschicbungen erge-
ben.

Sonderheft STATISTIKEN — Direktinvestitionen 2003

Osterreichische Direktinvestitionen im Ausland
und ausldndische Direktinvestitionen in Osterreich

Schon lange beschiftigt sich die Oester-
reichische Nationalbank (OeNB) mit
dem Thema Direktinvestitionen. Zu-
nachst stand der auslandische Einfluss
auf die osterreichische Volkswirtschaft
im Vordergrund, doch schon in den
Siebzigerjahren des vergangenen Jahr-
hunderts widmete man sich erstmals
auch dem Thema &sterreichischer
Direktinvestitionen im Ausland. Seit
1989 werden beide Seiten des Phiano-
mens alljahrlich durch Befragungen
erfasst und veroffentlicht. Erstmals
erfolgt nunmehr die Prisentation der
Ergebnisse — entsprechend dem neuen
Publikationskonzept der OeNB — in
Form eines ,Sonderhefts“. Es umfasst

sowohl einen kurzen textlichen Uber-
blick tiber die wichtigsten Erkennt-
nisse aus der jiingsten Erhebung der
OeNB zum Stand der Direktinvesti-
tionen als auch einen ausfiihrlichen
Tabellenteil, in dem die Daten — vor-
wiegend nach Lindern bzw. Branchen
gegliedert — vorgestellt werden. Das
Sonderheft ersetzt damit zum einen
die Serie der veroffentlichten Artikel
in ,Berichte und Studien“ und zum
anderen die ublicherweise in Heft 6
der ,Statistischen Monatshefte® er-
schienene Beilage. Diese Publikation
ist auch auf der OeNB-Homepage
unter statistik.oenb.at verfiigbar.
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Hoher Vermdgensaufbau des privaten Sektors im ersten

Halbjahr 2005

Quartalsergebnisse der Gesamtwirtschaftlichen

Finanzierungsrechnung’

Finanzierungsiiberschuss des
privaten Sektors betrug

7,6 Mrd EUR im ersten Halbjahr
2005

Der private Sektor (nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften, private Haus-
halte und private Organisationen ohne
Erwerbszweck) zeigte im zweiten
Quartal 2005 eine um 2,5 Mrd EUR
héhere Geldkapitalbildung als zusétz-
liche Verpflichtungen in diesem Sek-
tor aufgebaut wurden. Damit fiel der
Finanzierungsiiberschuss im ersten
Halbjahr 2005 fast doppelt so hoch
aus als jener im ersten Halbjahr 2004.

Treibende Kraft hinter dieser Ex-
pansion waren die privaten Haushalte,
die eine Geldvermogensbildung von
11,5 Mrd EUR bei einer gleichzeitigen
Neuverschuldung von 3,9 Mrd EUR
verzeichneten. Der Finanzierungssaldo
der Unternchmen war iiber das ge-
samte erste Halbjahr 2005 betrachtet
ausgeglichen.

Der private Sektor lieferte damit
einen wesentlichen Beitrag zum Net-
tokapitalabfluss (entweder direkt oder
tiber den inldndischen Finanzsektor)
an das Ausland. Die finanziellen
Transaktionen des privaten Sektors
erfolgten vor dem Hintergrund
moderater Zuwichse beim verfiig-
baren Einkommen der privaten Haus-
halte sowie einem schwachen Wachs-
tum der Inlandsnachfrage des privaten
Sektors.

I Redaktionsschluss: 30. September 2005.

Private Haushalte? veranlagen
stark in Wertpapieremissionen
und erhohen ihre private
Vorsorge aus Lebensversiche-
rungen und Privatpensionen

Die privaten Haushalte investierten im
ersten Halbjahr 2005 mit 11,5 Mrd
EUR um rund 18% mehr in zusatzliche
Finanzanlagen als im ersten Halbjahr
2004 (9,7 Mrd EURY).

Sie erhohten ihre Einlagen und
Bargeldbestainde um 3,3 Mrd EUR,
wobei der gréBte Zuwachs auf die Er-
héhung der Sichteinlagen zuriickzu-
fithren ist.

So wie im ersten Quartal veranlag-
ten auch im zweiten Quartal 2005 die
privaten Haushalte mehr als ein Drittel
der Geldkapitalbildung in handelbare
Wertpapiere. Im ersten Halbjahr 2005
betrug der Nettoerwerb 4 Mrd EUR,
womit Wertpapierinvestitionen die
Struktur der Geldvermégensbildung
schon seit dem vierten Quartal 2003
nachhaltig beeinflussen. Die starke
Nachfrage nach KESt-befreiten Wohn-
bauanleihen machte die Halfte der In-
vestitionen in festverzinsliche Wertpa-
piere in Hohe von 860 Mio EUR aus.
Private Investoren erwarben, primar
aus Kapitalaufstockungen und Bérsen-
platzierungen, im  ersten Halbjahr
2005 auch borsennotierte Aktien mit
einem Transaktionswert von 1,6 Mrd
EUR; rund 670 Mio EUR entfielen
davon auf Immobilienaktien. Ebenso
war das Interesse an Investmentzertifi-
katen, insbesondere an Rentenfonds,

2 Einschlieflich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.
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mit  einem  Nettoerwerb  von
1,6 Mio EUR anhaltend hoch. Zum
30. Juni 2005 besaBen private Haus-
halte 30% der von inlandischen Fonds
emittierten Investmentzertifikate.

In den ersten beiden Quarta-
len 2005 wird die seit einigen Jahren
zunchmende Bedeutung der privaten
Pensionsvorsorge in der Geldvermo-
gensbildung besonders sichtbar. Die
Anspriiche gegeniiber Versicherungen
und Pensionskassen stiegen in diesem
Zeitraum um insgesamt 4,1 Mrd EUR;
davon entfielen auf zusatzliche Anspri-
che aus Lebensversicherungen 3 Mrd
EUR und gegeniiber Pensionskassen
450 Mio EUR. Die Erhohung der An-
spriiche der privaten Haushalte gegen-
tiber Lebensversicherungen und Pen-
sionskassen machte damit 30% der
gesamten neuen Finanzinvestitionen
der 6sterreichischen Haushalte aus; die
entsprechenden Forderungen erreich-
ten Ende Juni 2005 einen Wert von
62,5 Mrd EUR, der knapp weniger als
ein Fiinftel des gesamten Geldvermo-
gens darstellte.

Zur Jahresmitte 2005 hatten die
Osterreicher ein Geldvermégen  in
Hohe von 345,3 Mrd EUR, das in
den ersten sechs Monaten um 4,7%
anstieg. Wie schon in den Jahren
2003 und 2004 trug auch im ersten
Halbjahr 2005 die positive Perfor-
mance von Aktien und Investment-
zertifikaten durch Kurssteigerungen
in Hohe von 4 Mrd EUR zur Erho-
hung des Geldvermégens bei.

Wihrend die Geldvermdgensbil-
dung zwischen Janner und Juni 2005
im Vergleich zum ersten Halbjahr
2004 stark zunahm, blieb der Finanzie-
rungsbedarf mit einer Neuverschul-
dung in Hohe von 3,9 Mrd EUR gleich.
Die Wohnbaukredite wurden um
2,0 Mrd EUR und die Konsumkre-
dite um 1,3 Mrd EUR durch private
Haushalte aufgestockt. Die Kreditver-

schuldung der privaten Haushalte stieg
seit Jahresanfang 2005 um weniger als
3,5% auf 123,5 Mrd EUR. Die Netto-
vermdgensposition aus  Finanztiteln
erreichte zur Jahresmitte 2005 einen
Wert von 221,8 Mrd EUR.

Ausgeglichener Finanzierungs-
saldo der Unternehmen im
ersten Halbjahr 2005

Die nichtfinanziellen Kapitalgesell-
schaften nahmen Finanzmittel in Hohe
von 3,4 Mrd EUR auf. Insgesamt stieg
der Finanzierungsbedarf im ersten
Halbjahr auf 8,9 Mrd EUR. Die
Fremdfinanzierung erfolgte in den ers-
ten sechs Monaten mit 2,1 Mrd EUR
durch zusatzliche Kreditaufnahmen
und mit 1,4 Mrd EUR durch Emissio-
nen von kurz- und langfristigen Wert-
papieren. Die Eigenkapitalfinanzie-
rung in Héhe von 3,9 Mrd EUR deckte
44% des gesamten Kapitalbedarfs ab.

Die Verpflichtungsposition  der
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften
betrug zum 30. Juni 2005 332,8 Mrd
EUR. Die Erhohung gegeniiber dem
Jahresultimo 2004 um 17,6 Mrd EUR
(1t5,6%) ist zu gleichen Teilen auf
Neuverschuldung und Preiseffekte zu-
ruckzufiihren. Das Verhaltnis der
Schulden aus Krediten, Wertpapieren
und sonstigen Verpflichtungen zur Ei-
genkapitalfinanzierung betrug 140%
und ist kontinuierlich riicklaufig,
nicht zuletzt durch die hohere Bewer-
tung der Eigenkapitalkomponenten
innerhalb der Gesamtverpflichtungen.
Die Eigenkapitalquote betrug 41,7%.
Die Nettovermogensposition der Un-
ternchmen war zum 30. Juni 2005
mit 153,1 Mrd EUR negativ.

Im ersten Halbjahr 2005 entsprach
die Geldvermégensbildung der Un-
ternehmen mit 8,9 Mrd EUR dem
Ausmal} der Finanzierung. Der For-
derungsaufbau lag damit {ber den

Vergleichswerten der Jahre 2001 bis
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2004. Dieses starke Wachstum resul-
tiert aus dem Ankauf von Investment-
zertifikaten (2,4 Mrd EUR) sowie
Aktien und zusitzlichen Beteiligungen
(insgesamt um 2,2 Mrd EUR). Darii-

ber hinaus war auch ein kurzfristiges
Parken von Finanzmittel durch die
Erhéhung von Bankeinlagen in Hohe
von 1,6 Mrd EUR zu beobachten.

Neuer Quartalsindex erméglicht bessere
Analyse der Preisentwicklungen auf dem osterreichischen

Immobilienmarkt

Vor dem Hintergrund steigender Pri-
vatvermégen wird die Analyse der
makrodkonomischen Implikationen als
auch der Einfliisse der Entwicklung von
Vermégenspreisen zunehmend bedeu-
tender. Die Bedeutung der Preisent-
wicklung auf dem Immobilienmarkt
ist im Hinblick auf die Stabilitit eines
Finanzplatzes nicht zu vernachlissigen.
Einerseits spielen Immobilien bei der
Besicherung von Krediten eine wesent-
liche Rolle, andererseits werden Trans-
aktionen von Realititen héufig kredit-
finanziert. Nicht zuletzt waren einige
Finanzkrisen durch Immobilienpreis-
steigerungen und darauf folgende
Immobilienpreisriickgange (mit)verur-
sacht.

Seit vielen Jahren gibt es in Oster-
reich keinen offiziellen, regelmaBig
erhobenen Preisindex fiir Immobilien.
Die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) ist seit lingerem bemiiht,
diese unerfreuliche Datensituation zu
verbessern. Statistik Austria erhebt
derzeit keinen Immobilienpreisindex
bzw. ist eine Erhebung in absehbarer
Zeit auch nicht geplant (es bestcht
(nur) ein Projekt zum eigentiimer-
genutzten Wohnen im Rahmen des
HVPI; diese Datenreihe ist jedoch kein
cigentlicher ~ Immobilienpreisindex).
Daher wurden von der OeNB fiir die
Analyse der Preisbewegungen auf

dem Immobilienmarkt Alternativen
gesucht. Es gibt einige von diversen
Maklervereinigungen erhobene Indizes
(bei diesen werden meist, basierend auf
einfachen ~ Aggregationen,  Durch-
schnitte gebildet). Die OeNB entschied
sich, einen modellbasierten Ansatz zu
unterstitzen.

Es besteht seit einigen Jahren eine
Kooperation zwischen OeNB und
Technischer Universitait Wien (TU
Wien).! Den Berechnungen liegt ein
Regressionsmodell mit Zeit-Dummies
zugrunde. Als erklirende Variablen
des Modells werden Angaben iiber
GroBe der Immobilien, Lage, Zustand
des Objekts, Terrassenfliche, Baujahr,
Heizung, Zimmeranzahl, Parkmdég-
lichkeit etc. gewihlt.

Die Berechnungen basieren auf
Daten der A!B (Austria Immobilien-
borse, eine Plattform von 17 Makler-
agenturen). Der Datenpool umfasst
ca. 27.000 Daten (ein Drittel davon
sind Preise bei Vertragsabschluss, zwei
Drittel sind Angebotspreise).

Neben den bereits bestehenden
Halbjahresdaten war es Ziel, zur Ver-
besserung der Datenlage bei Immo-
bilienpreisen auch Quartalsdaten zur
Verfiiggung zu haben. Diese Bemiihun-
gen miindeten im Herbst 2005 in der
Erstellung bzw. erstmaligen Publika-
tion von Quartalsdaten (beginnend

! Institut fiir Stadt- und Regionalforschung an der TU Wien.
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Verhiltnis von Eigentums- zu Mietpreisen
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Quelle: TU Wien, AIB, OeNB.

mit dem ersten Quartal 2000).% Auch
bei den Quartalsreihen gibt es diverse
Kategorien (jeweils fir Wien und fiir
Restosterreich: gebrauchte und neue
Eigentumswohnungen, gebrauchte und
neue Mietwohnungen, Hauser, Bau-
griinde).

Im letzten Jahrzehnt kam es in
Osterreich zu keinen bedrohlichen
bzw. systemgefiahrdenden Entwick-
lungen bei den Immobilienpreisen.
Eine relativ starke Boomphase zu
Beginn der Neunzigerjahre, insbeson-
dere bei den Preisen fiir Baugriinde
und Eigentumswohnungen, und etwas
schwicher ausgeprigt bei den Preisen
fuir Wohnmieten, wurde Mitte der
Neunzigerjahre von einer Phase der
Abflachung des Anstiegs und einem an-
schlieBenden Preisriickgang bis Ende

des Jahrzehnts abgeldst. Seit Mitte
2001 ist jedoch wieder ein Anstieg
der Preise zu verzeichnen. Der Woh-
nungsaufwand  fiir ~ Eigentumswoh-
nungen stieg zwischen 1994 und
2004 um 18,6%, jener fiir Miet-
wohnungen stieg in diesem Zeitraum
sogar um 48,3%.

Das Verhiltnis von Eigentums- zu
Mietpreisen kann in einem Kurs-/
Gewinnverhaltnis  fiir Immobilien
(house price-to-rental value ratio)’
dargestellt werden. Ein Sinken dieses
Quotienten deutet nicht auf ein Sin-
ken des Preislevels hin, sondern ist
cher ein Zeichen fiir ein ausgeg-
lichenes Ansteigen der Eigentums-
preise und der unterstellten Miet-
kosten.*

Diese Quartalsreihen werden im Rahmen eines Vertrags mit der TU Wien von der OeNB finanziert.

3 Leamer, E. 2002. Bubble Trouble? Your Home Has a P/E Ratio Too. UCLA Anderson Forecast. Juni.

Ein hoher p/r-Wert kann in zweierlei Situation gerechgfertigt werden: Erstens, wenn andere Vermigenswerte

eberyfalls hoch bepreist sind, z. B. wenn Aktiengewinne und Hypothekarzinsen gering sind, und zweitens in

Regionen, wo mit hohen Zuwiichsen gerechnet werden kann und ein Preisauftrieb zu erwarten ist.
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Jahresabschlusskennzahlen von Unternehmen

Die ,Jahresabschlusskennzahlen 6ster-
reichischer Unternehmen“ sowie die
»Jahresabschlusskennzahlen  interna-
tionaler Unternehmen® mit den Da-
ten von 2000 bis 2003 stehen seit
Anfang September 2005 in deutscher
und in englischer Sprache im Inter-
net unter hetp://statistik.oenb.at Sta-
tistische Daten/Unternehmenskenn-
zahlen und realwirtschaftliche Indika-
toren/Jahresabschlusskennzahlen von
Unternehmen zur Verfiigung.

Jahresabschlusskennzahlen
osterreichischer Unternehmen

Die Kennzahlen werden in Koopera-
tion zwischen der Oesterreichischen
Nationalbank  (OeNB) und der
KMU-Forschung Austria erstellt. Fir
die Berechnung der Kennzahlen
wurde eine gemeinsame Stichprobe
herangezogen, die sich aus dem ge-
samten Datenbestand an Jahresab-
schlussinformationen dieser beiden
Institutionen fir die Jahre 2000 bis
2003 ergibt.

Derzeitkonnen insgesamt 39 Kenn-
zahlen nach Branchen (Abschnitte, Un-
terabschnitte, Sektoren und Abteilun-
gen) und GroBenklassen abgefragt wer-
den. Die GroBenklasseneinteilung er-
folgt nach der Hohe des Umsatzes.
Innerhalb der Umsitze wird eine Un-

terteilung nach insgesamt fiinf GréBen-
klassen vorgenommen. Die Schwellen-
werte sind derzeit 1 Mio EUR, 7 Mio
EUR, 40 Mio EUR und 100 Mio EUR.

Es ist zu beachten, dass in den
Jahresabschlusskennzahlen osterreichi-
scher Unternehmen nicht nur die Da-
ten von Kapitalgesellschaften, sondern
auch von anderen Rechtsformen (z. B.
Einzelunternehmen,  Personengesell-
schaften etc.) enthalten sind!

Jahresabschlusskennzahlen
internationaler Unternehmen
Seit Anfang September 2005 stehen
insgesamt 18 Kennzahlen von Unter-
nchmen aus Belgien, Deutschland,
Frankreich, Italien, den Niederlan-
den, Portugal, Spanien und Oster-
reich fir die Jahre 2000 bis 2003 zur
Verfiiggung. Diese Kennzahlen kénnen
nach Branchen (Abschnitte, Unter-
abschnitte und Abteilungen) und
GroBenklassen (5 Groflenklassen) ab-
gefragt werden. Die Kennzahlendefi-
nitionen wurden nach der so genann-
ten ,,BACH-Systematik® auf Basis der
4. Richtlinie des Europiischen Rats
weitgehend harmonisiert.

Es ist zu beachten, dass es sich bei
den internationalen Kennzahlen aus-
schlieBlich um Daten nichtfinanzieller
Kapitalgesellschaften handelt!
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