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Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsstrome
im Jahr 2004

Basierend auf den Daten der Gesamtwirtschdftlichen Finanzierungsrechnung betrug der Finan-
zierungsiiberschuss des privaten Sektors im Jahr 2004 0,8% des BIP. Die Sparquote der privaten Haus-
halte betrug im Jahr 2004 8,9%. Die Geldvermdgensbildung des Haushaltssektors beschleunigte sich
gegeniiber 2003 und erreichte 2004 einen Wert von 17,2 Mrd EUR. 35% der finanziellen Investitionen
gingen auf Kdufe von Anleihen, borsennotierten Aktien und Investmentzertifikaten zuriick. Zum Jahres-
ende 2004 hatten die privaten Haushalte Geldvermégen in Hohe von rund 230% des verfligbaren
Einkommens. Die Sachvermaégensbildung der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften verringerte sich
im Jahr 2004 gegeniiber 2003 auf 5,5% des BIP. Der Finanzierungsbedarf der Unternehmen aus der
Sach- und Geldvermdgensbildung, der nicht durch die Ersparnisbildung bzw. Abschreibungen gedeckt
werden konnte, betrug im Jahr 2004 13,1 Mrd EUR. Die AuBenfinanzierung wurde um mehr als die
Halfte iiber den Absatz von Wertpapieren und Aktien sowie durch Beteiligungen abgedeckt.

1 Gesamtwirtschaftliche
Investitionen und
Ersparnisbildung 2004

1.1 Sachvermoégensbildung

Die Nettoinvestitionen (Bruttoinvesti-

tionen abziiglich Abschreibungen) er-

reichten im Jahr 2004 7,2% des BIP
und schwichten sich gegeniiber dem

Jahr 2003 damit um 0,5 Prozent-

punkte ab. Die Nettoinvestitionsquote

fiel, verglichen mit Werten zwischen

8,6% und 9,7% in den Jahren 1995

bis 2001, das dritte Jahr in Folge ge-

ringer aus. Die Riickginge im Jahr

2004 waren bei allen volkswirtschaft-

lichen Sektoren zu beobachten. Im

Vergleich zu anderen Staaten im Euro-

raum hat die osterreichische Volks-

wirtschaft eine relativ hohe Investiti-
onstitigkeit aufzuweisen.

Die nichtfinanziellen Kapitalge-
sellschaften investierten, bereinigt
um Abschreibungen, im Jahr 2004
12,8 Mrd EUR und damit drei Viertel
der gesamten Sachinvestitionen der
osterreichischen Volkswirtschaft. Der
Unternehmenssektor konnte seine
Ausrﬁstungsinvestitionen gegenﬁber
dem Jahr 2003 erhohen, wiahrend
die Bauinvestitionen schwacher als
im Jahr 2003 wuchsen. Die Nettoin-
vestitionsquote ging von 5,7% des
BIP im Jahr 2003 auf 5,5% im Jahr
2004 zuriick.'

Die im Haushaltssektor zusam-
mengefassten  Sachinvestitionen der
selbststindig Erwerbstitigen und der
Einzelunternehmen sowie die Wohn-
bauinvestitionen der privaten Haus-
halte ergaben im Jahr 2004 ein Volu-
men von 4,3 Mrd EUR (3% des ver-
fiigbaren Nettoeinkommens). Begiins-
tigt wurden die Investitionen durch
den Anstieg der Selbststindigenein-
kommen um 3,5% gegeniiber dem
Jahr 2003 sowie die seit Mitte des
Jahres 2003
Bankzinsen im Neugeschaft fiir Wohn-
baukredite.

anhaltend niedrigen

1.2 Reinvermogensianderung

Das verfiighare Nettoeinkommen der
osterreichischen Volkswirtschaft wuchs
gegeniiber dem Jahr 2003 um 4,1%
und erreichte 2004 einen Wert
von 191,3 Mrd EUR, davon gin-
gen abziliglich der Konsumausgaben
17,7 Mrd EUR in die Ersparnis-
bildung. Durch die per saldo an
das Ausland geleisteten Vermogens-
transfers kam es im Jahr 2004 zu einer
Reinvermégensanderung in Hohe von
17,4 Mrd EUR. Das Mittelaufkom-
men aus Spareinlagen und Vermo-
genstransfers tiberstieg im Jahr 2004
die Mittelverwendung in Héhe von
16,9 Mrd EUR und bildete den
Nettofinanzierungsiiberschuss gegen-

! Die nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften in Deutschland erreichten eine Nettoinvestitionsquote in beiden

Jahren von rund 1%.

84

AONB

STATISTIKEN Q3/0%



iiber dem Ausland in Hohe von rund
400 Mio EUR.

Wihrend sowohl die nichtfinan-
ziellen als auch die finanziellen Kapi-
talgesellschaften eine gegeniiber dem
Jahr 2003 gleich bleibende Ersparnis-
bildung aufwiesen, sparten die 6ffent-
lichen und auch die privaten Haus-
halte mehr. Allerdings bewirkten die
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héheren Ausgaben aus dem Vermo-
genstransfer eine Verringerung der
gesamten  Mittelaufkommen  des
Staatssektors.

Die Sparquote der privaten Haus-
halte erreichte, wie im Jahr 2003,
einen Wert von 8,9% und dirfte
weiterhin unter dem Durchschnitts-

wert fir den Euroraum liegen.2

Tabelle 1

Gesamtwirtschaftliche Investitionen, Ersparnisbildung und Finanzierung

in % des BIP

Investitionen (Mittelverwendung)
Sachvermdgensbildung

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Finanzielle Kapitalgesellschaften

Staat

Private Haushalte")

Insgesamt

Geldvermdgensbildung
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Finanzielle Kapitalgesellschaften
Staat

Private Haushalte")

Insgesamt

Ersparnis und Finanzierung (Mittelaufkommen)

Reinvermdgensanderung
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Finanzielle Kapitalgesellschaften
Staat

Private Haushalte")

Insgesamt

davon: Sparen

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Finanzielle Kapitalgesellschaften
Staat

Private Haushalte')

Insgesamt

Finanzierung
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Finanzielle Kapitalgesellschaften

2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘ 2004

74 6,3 4,7 57 55
03 02 02 02 0,1
—05 —03 —0/1 =01 =02
23 2,2 18 1,9 1,8
9,6 8,4 6,6 7,7 7,2

32 2,0 41 42 23
28,6 225 105 234 383
30 2,7 2,6 07 06
69 53 6,0 6,6 73
41,7 32,6 23,2 34,8 48,5

18 0,5 1,9 2,1 2,6
09 05 —0/1 04 04
—21 —0/1 —05 =14 -15
62 54 55 6,1 59

6,8 6,3 6,8 7,1 7,4

05| —12 00 06 06
1,0 07 08 06 06
0/1 22 14 05 09
52 47 48 55 54
6,9 6,5 7,0 7,2 7,5

8.8 7.8 68 72 56
27,8 219 104 23,6 378

Staat 438 2,7 31 2,1 1,7
Private Haushalte") 32 23 27 24 33
Insgesamt 44,5 34,7 23,0 35,3 48,3
Nettofinanzierungsiiberschuss/-bedarf gegentiber dem Ausland —28 | =21 | 02 | —-05 | 02

Quelle: Statistik Austria, OeNB.
") EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

2 Die Sparquote der privaten Haushalte in Deutschland betrug im Jahr 2004 10,6%.
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2 Finanzielle Veranlagun-
gen und Finanzierungen
2004

2.1 Finanzierungssalden

Basierend auf den Daten der Ge-

samtwirtschaftlichen  Finanzierungs-

rechnung (GFR) betrug der Finanz-
ierungsiiberschuss des privaten Sek-
tors (bestehend aus nichtfinanziellen

Kapitalgesellschaften, privaten Haus-

halten und privaten Organisationen

ohne Erwerbszweck) im Jahr 2004

1,9 Mrd EUR (2003: 2,6 Mrd
EUR). Einen positiven Saldo wies
auch der Finanzsektor auf (1,1 Mrd
EUR). Der Staatssektor hatte ein
Defizit in Hohe von 2,6 Mrd EUR
zu finanzieren, wodurch der Netto-
kapitaliiberschuss ~ gegeniiber ~ dem
Ausland 400 Mio EUR ausmachte.
Tabelle 2 fasst die Finanzierungs-
strome zwischen den nichtfinanziellen
Sektoren, dem inlandischen Finanz-
sektor und dem Ausland zusammen:

Tabelle 2

Finanzierungsstrome 2004

in Mio EUR

Geldvermogens-
bildung der
Sektoren
Unternehmen,
Staat
und private
Haushalte

Quelle: OeNB.

') EinschlieBlich sonstiger Finanznlagen.

Einlagen") 8.101 Kredite) 10.946
Investmentzertifikate 2.706
Versicherungsanspriiche 5.035 Inlandischer
Finanzsektor
Verzinsliche Wertpapiere 2,945 Verzinsliche Wertpapiere -3.083
Anteilsrechte -598 Anteilsrechte 1127
Finanzierung
46.389 l I 36.067 der Sektoren
Unternehmen,
Einlagen, Kredite') 3.090 Kredite") 1.862 Staat
Investmentzertifikte 392 und private
Ausland Haushalte
Verzinsliche Wertpapiere -554 Verzinsliche Wertpapiere 10.186
Anteilsrechte 5142 Anteilsrechte 5931
Kredite) 634 Kredite) 634
i . - Direkt- i . .
Verzinsliche Wertpapiere -433 Verzinsliche Wertpapiere -433
‘ ” | veranlagungen?) »
Anteilsrechte -2.398 Anteilsrechte -2.398

2) Finanzveranlagungen zwischen den nichtfinanziellen Sektoren (Staat, nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften, private Haushalte).

Sowohl der inlindische Finanz-
sektor als auch im verstarkten Ausmal}
auslandische Partner nehmen Kapital
bei den inlandischen nichtfinanziellen
Sektoren (Staat, nichtfinanzielle Un-
ternchmen und private Haushalte)
auf bzw. sie finanzieren diese Sekto-
ren.

Von der gesamten Geldkapitalbil-
dung der nichtfinanziellen Sektoren
im Jahr 2004 entfielen 18,1 Mrd
EUR (75%) auf Veranlagungen beim
finanziellen Sektor; davon stammten

16,3 Mrd EUR von privaten Haushal-
ten und privaten Organisationen ohne
Erwerbszweck. Die Einlagen der
nichtfinanziellen Sektoren bei Banken
erhohten sich 2004 um 8,1 Mrd
EUR, die Anspriiche gegeniiber Ver-
sicherungen und Pensionskassen um
5 Mrd EUR. Gegeniiber dem Ausland
erhéhten sich die Einlagen und
Kredite um 3,1 Mrd EUR sowie
die auslandischen Anteilsrechte um
5,1 Mrd EUR. Da vor allem Direktin-
vestitionen (4,9 Mrd EUR) und Aus-
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landskredite zwischen verbundenen
Unternehmen (1,0 Mrd EUR) hinter
diesen Kapitalflissen steckten, wurde
das Ausland primar fiir strategische
Finanzinvestitionen in der Geldkapi-
talbildung in Anspruch genommen.
Die Geldkapitalbildung bei anderen
inlindischen Unternehmen und dem
Staat waren hingegen negativ.

Auf der Finanzierungsseite hinge-
gen entfielen nur 36% (9 Mrd EUR)
auf den Verpflichtungsaufbau gegen-
tber dem inlindischen Finanzsektor.
Dieser konzentrierte sich auf Kredite
der Banken an nichtfinanzielle Kapi-
talgesellschaften und private Haus-
halte. Hingegen flossen von auslandi-
schen Investoren 18 Mrd EUR (davon
16,1 Mrd EUR iiber den Kapital- und
Beteiligungsmarkt) an inlandische Un-
ternehmen und den Staatssektor. Da-
mit war das Ausland im Jahr 2004
der mit Abstand wichtigste Kapital-
geber fiir die inlandischen nichtfinan-
ziellen Sektoren.

Die inlandischen nichtfinanziellen
Sektoren haben beim inlandischen
Finanzsektor mehr Kapital veranlagt
als nachgefragt. Der inlindische Fi-
nanzsektor investierte den Uberschuss
im Ausland. Dartuber hinaus fiihrten
Banken, Investmentfonds und Versi-
cherungen  weitere Veranlagungen
und Refinanzierungen im Ausland
durch. Insgesamt kam es im Jahr
2004 zu Kapitalabfliissen des Finanz-
sektors an das Ausland in Hohe von
46,3 Mrd EUR und zu Kapital-
zuflissen von 36,1 Mrd EUR. Von
der Geldkapitalbildung des inlandi-
schen Finanzsektors im Ausland ent-
fiel knapp die Halfte auf Investitionen
in langfristige Anleihen (21,8 Mrd
EUR), wiahrend die Finanzierung des

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE FINANZIERUNGSSTROME

inlandischen Finanzsektors im Ausland
mit 23,1 Mrd EUR primir aus der

Hereinnahme von Einlagen stammte.

2.2 Finanztransaktionen der privaten
Haushalte

Das Nettosparen der privaten Haus-

halte erreichte im Jahr 2004 einen

Wert von 12,8 Mrd EUR.? Sowohl

das verfiigbare Nettoeinkommen als

auch der private Konsum stiegen ge-
geniiber 2003 um 3,5% an und er-

reichten 2004 Werte von 143,5 Mrd
EUR bzw. 131,4 Mrd EUR. Somit be-
trug die Sparquote, wie im Jahr 2003,
8,9%. Die Geldvermogensbildung der
privaten Haushalte (inklusive der pri-
vaten Organisationen ohne Erwerbs-
zweck) beschleunigte sich gegeniiber
2003 ebenfalls und erreichte 2004
einen Wert von 17,2 Mrd EUR
(+15%).

Gleichzeitig veranderten die pri-
vaten Investoren ihr Investitionsverhal-
ten allmahlich zugunsten von Wert-
papierinvestitionen.* Im Jahr 2004 be-
trugen die Kaufe 5,9 Mrd EUR, das
sind 35% der gesamten Geldver-
moégensbildung. Die privaten Haus-
halte erwarben sowohl Anleihen in
Hohe von netto 2,5 Mrd EUR (ins-
besondere Wohnbauanleihen, die bis
zu einer Verzinsung von 4% KESt-
befreit sind), als auch inldndische
Investmentzertifikate in Hohe von
2,8 Mrd EUR. In den Jahren 2002
und 2003 hatte der Anteil der Wert-
papierinvestitionen nur 20% der Geld-
vermogensbildung  betragen. Diese
verstarkten Wertpapierkidufe im Jahr
2004 waren begleitet von einem
schwicheren Zuwachs bei Bargeld-
und Einlagenbestinden, der sich auf
5,9 Mrd EUR belief. In diesen Zu-

3 Zum Zeitpunkt dieser Analyse der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsstrome beruhen die Angaben iiber die
realwirtschaftlichen Entwicklungen auf Daten der Statistik Austria, die am 10. Juni 2005 publiziert wurden.

* Dazu zihlen in diesem Zusammenhang festverzinsliche Wertpapiere, borsennotierte Aktien und Investmentzerti-

fikate.

IM JAHR 2004
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wichsen sind auch die kapitalisierten
Zinsen in Hohe von 1,8 Mrd EUR
fir Spareinlagen (Stand zum 31. De-
zember 2004: 130,5 Mrd EUR) ent-
halten. In den beiden vorangegange-
nen Jahren hatten diese Bestandserhé-
hungen jeweils einen Anteil von 55%
der gesamten finanziellen Investitio-
nen erreicht. Diese Normalisierung
in der Portefeuilleallokation der pri-
vaten Haushalte war im gesamten
Euroraum feststellbar. Die Osterrei-
cher waren auch im Jahr 2004 sehr
daran interessiert, ihre private Vor-
sorge in Form von Lebensversiche-
rungen und Pensionsanspriichen aus-
zuweiten. Die Anspriiche gegeniiber
Versicherungen und Pensionskassen
stiegen im Jahr 2004 um 4,8 Mrd
EUR (30% der gesamten Geld-
vermogensbildung), wovon 3,6 Mrd
EUR auf Lebensversicherungen ent-
fielen. Das Vermégen der offentlich
geférderten Zukunftsvorsorge, die seit
Anfang 2003 besteht, erreichte Ende
2004 einen Wert von 530 Mio EUR,
davon 426 Mio EUR in Form von
Lebensversicherungen. Die Primien-
leistungen in Héhe von 367 Mio
EUR machten 2,1% der Geldkapital-
bildung der privaten Haushalte aus.

Zum 31. Dezember 2004 er-
reichte das  Geldvermégen — der
Osterreicher einen Marktwert von
329,7 Mrd EUR (230% des vertfiig-
baren Nettoeinkommens); das ist ein
Anstieg gegeniiber dem Ultimo 2003
um 6,7%. Das Geldvermégen stieg
nicht nur aufgrund der finanziellen In-
vestitionen, sondern auch durch die
Kursgewinne der handelbaren Wert-

papiere, die fiir 22% des Geldver-
moégens der privaten Haushalte zum
Jahresultimo 2004 standen. Der
Marktwert erhohte sich insbesondere
durch den Preisanstieg der inlandi-
schen Aktien und Investmentzertifi-
kate um 3,5 Mrd EUR.

Der Haushaltssektor erhohte aber
auch seine Verschuldung. Im Jahr
2004 betrug die Nettomittelaufnahme
7,7 Mrd EUR und damit um 40%
mehr als im Jahr 2003. Auf Konsum-
kredite entfielen 1,25 Mrd EUR
(Konsumkredite wurden im Jahr
2003 per saldo in Hohe von 1 Mrd
EUR getilgt) und auf Wohnbaukredite
5 Mrd EUR (+13% Zuwachs im Ver-
gleich zur Kreditaufnahme im Jahr
2003). Knapp die Halfte der Neuver-
schuldung wurde in Fremdwéhrungen
aufgenommen, wobei der Schweizer
Franken das Bild dominierte. Dieser
hohe Anteil der Kapitalaufnahme in
Fremdwahrungen, der schon seit eini-
gen Jahren feststellbar ist, schligt sich
auch im Verpflichtungsstand nieder.
Zum Jahresultimo 2004 betrug der
Anteil 23,5%, funf Jahre davor war
die Fremdwihrungsfinanzierung bei
17,3% gelegen. Der private Haus-
haltssektor hatte zum 31. Dezember
2004 Schulden in Hohe von
119,3 Mrd EUR. Das entspricht
83% des verfiigbaren Nettoeinkom-
mens der Osterreicher.

Die Nettovermogensposition der
privaten  Haushalte betrug zum
31. Dezember 2004 210,4 Mrd EUR
bzw. 147% des verfiigharen Einkom-

mens. >

> Die Nettovermogensposition deutscher Haushalte betrug zum Jahresultimo 2004 171% des verfiigharen Netto-

einkommens.
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Einkommen, Sparen und Mittelverwendung der privaten Haushalte')

in Mio EUR

Mittelaufkommen

Verflgbares Einkommen

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche
Konsumausgaben

Sparen

Nachrichtlich: Sparquote?)
Nettovermégenstransfers
Reinvermdgensanderung

Finanzierung

Mittelaufkommen, insgesamt

Mittelverwendung
Bruttoinvestitionen®)
Abschreibungen
Sachvermdégensbildung, insgesamt

Bargeld und Einlagen

Wertpapiere ohne Anteilsrechte

Anteilsrechte (Aktien, Beteiligungen, Investmentzertifikate)
Versicherungstechnische Riickstellungen

Sonstige Forderungen

Geldvermdgensbildung, insgesamt

Mittelverwendung, insgesamt

Nachrichtlich: Bewertungsdnderungen

aus dem Besitz von handelbaren Wertpapieren’)

aus der Verschuldung in Fremdwdhrungskrediten

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE FINANZIERUNGSSTROME

Tabelle 3

2000 ‘2001 ‘2002 ‘2003 ‘2004

130.064 | 132.582 | 134443 | 138.558 | 143.469
457 529 357 830 639
119.505 | 122.964 | 124257 | 126.920 | 131.354
11.016 | 10147 | 10543 | 12468 | 12754
84 7,6 78 89 89
2.004 1.600 1.524 1299 1.038
13020 | 11.746 | 12067 | 13767 | 13.792
6.641 5.058 5.922 5481 7.689
19.661 | 16.804 | 17.988 | 19.247 | 21.480

11391 | 11369 | 10762 | 11425 | 11.611
6.455 6.733 6.885 7.052 7.270
4.936 4.636 3877 4.373 4.342

2717 4.314 7.602 8.166 5910
1.829 =37 1.607 1449 2485
5768 4.037 1166 1.950 3.847
4.072 3.398 2949 3.300 4.786
189 0 22 62 139
14576 | 11422 | 13346 | 14928 | 17.166
19.512 | 16.058 | 17.223 | 19.301 | 21.508

—767 | —=2769 | —3822 2.484 3.528
69 —429 —608 | —1.688 191
Quelle: Statistik Austria, OeNB.

") EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

?) Nettosparen in Prozent des verfligbaren Einkommens und der
Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche.

’) EinschlieBlich Nettozugang an nicht produzierten, nichtfinanziellen
Vermdgensgtitern.

*) Festverzinsliche Wertpapiere, bérsennotierte Aktien und Investment-
zertifikate.

2.3 Finanztransaktionen der nicht-
finanziellen Kapitalgesellschaften

Die Sachvermégensbildung der nicht-
finanziellen Kapitalgesellschaften be-
trug, wie im Jahr 2003, 12,8 Mrd
EUR, wihrend die Finanzveranlagun-
gen der Unternchmen von 9,4 Mrd
EUR im Jahr 2003 auf 5,5 Mrd EUR
im Jahr 2004 reduziert wurden. Der
Finanzierungsbedarf aus der Sach-
und Geldvermogensbildung der Un-

ternehmen, der nicht durch die Er-
sparnisbildung bzw. Abschreibungen
gedeckt werden konnte,® betrug im
Jahr 2004 13,1 Mrd EUR (2003:
16,3 Mrd EUR). Die Unternchmen
nahmen das erforderliche Kapital
einerseits durch Kredite in Hohe von
4,9 Mrd EUR, davon 3,6 Mrd EUR
bei inlandischen Banken, auf. Ande-
rerseits emittierten die Unternehmen
— insbesondere die Autobahnen- und

¢ Im Jahr 2004 machte die Innenfinanzierungsquote (Reinvermigensinderung und Abschreibungen im Verhiltnis
zu Bruttoinvestitionen) 8§0% aus. Wiihrend die Innenfinanzierung in Prozent des BIP im Mittelfeld der Linder
der Wihrungsunion liegt, iibersteigt die Investitionsquote (Bruttoinvestitionen in Prozent des BIP) den Wert der

meisten anderen Mitgliedslinder der Wihrungsunion; die Innenfinanzierungsquote in Deutschland betrug im

Jahr 2004 106%.

IM JAHR 2004
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SchnellstraBen-Finanzierungs-AG
(ASFINAG), die Schieneninfrastruk-
tur-Dienstleistungs-Gesellschaft mbH
(SCHIG) und die OMV AG — Anlei-
hen in Hohe von netto 3,0 Mrd
EUR (davon 2,2 Mrd EUR im vierten
Quartal 2004), wovon 2,5 Mrd EUR
ins Ausland abgesetzt wurden. Auf
dem Aktienmarkt wurden vor allem
Anteile der Osterreichischen Indust-
rieholding AG (OIAG) an der Tele-
kom Austria AG verkauft (1,1 Mrd
EUR) sowie weiteres Kapital der
OMV AG (660 Mio EUR) und von
Wienerberger (234 Mio EUR) plat-
ziert. Sowohl die Anteile der Telekom
Austria AG, als auch jene aus diesen
Kapitalerhéhungen, gingen vorwie-
gend an auslindische Investoren. Die
Eigenkapitalfinanzierungen betrugen
im Jahr 2004 insgesamt 4,7 Mrd
EUR, das ist mehr als ein Drittel des
gesamten Finanzierungsbedarfs. Von
auslandischen Investoren wurden ins-
gesamt Anteilsrechte um 5,9 Mrd
EUR erworben. Davon entfielen rund
40% auf strategische Auslandskaufe in
Form von Direktinvestitionen. Hin-
gegen reduzierten inlandische In-
vestoren ihre Unternehmensaktien
und -beteiligungen. Der Unternch-
menssektor selbst verkaufte per saldo
Finanzforderungen an den eigenen
Sektor um rund 3,6 Mrd EUR. Dieser
Riickgang war vor allem auf die Ver-
kaufe der Anteile der Telekom Austria
AG als auch der Brau Union Oster-
reich AG und der Osterreichischen
Brau-Beteiligungs-Aktiengesellschaft
(BBAG) zurtickzufiihren.

Die finanziellen Investitionen des
Unternchmenssektors im Jahr 2004
in Hohe von 5,5 Mrd EUR umfassten
vor allem die Erhohung der Einlagen
bei in- und auslandischen Banken,
wobei der Wert mit 3,4 Mrd EUR
jenem des Jahres 2003 entsprach.

Rﬁckgénge waren hingegen durch

Verkiufe von inlandischen Beteiligun-
gen (—3,6 Mrd EUR) und von inlin-
dischen Anleihen (—600 Mio EUR)
festzustellen. Hingegen investierten
inlandische Unternehmen vermehrt
in strategische Beteiligungen im Aus-
land (2004: 4,9 Mrd EUR; 2003:
3,0 Mrd EUR).

Der Saldo aus den Vermégensver-
anlagungen und dem Finanzierungs-
bedarf war im Jahr 2004 mit
7,6 Mrd EUR negativ und weitete
sich gegeniiber dem Jahr 2003 um
0,7 Mrd EUR aus.

Die  Finanzverpflichtungen er-
reichten zum Jahresende 2004 einen
Wert von 315,2 Mrd EUR (134%
des BIP) und stiegen damit gegen-
iber dem Jahresultimo 2003 um
5,8% an, wovon drei Viertel auf den
Finanzierungsbedarf in Ho6he von
13,1 Mrd EUR zuriickzufiihren sind.
Zusitzlich fihrte die Neubewertung
der Aktien der Unternehmen zu einer
Erhohung des Marktwerts der ausge-
gebenen Anteilsrechte um 12 Mrd
EUR. Hingegen wurden Finanz-
kredite der Republik Osterreich aus
der Rechtstrigerfinanzierung gegen-
iiber staatsnahen Unternehmen zu-
riickgenommen, wodurch sich der
Schuldenstand um 6,1 Mrd EUR ver-
ringerte. Von den gesamten Verpflich-
tungen entfielen 155,9 Mrd EUR auf
Kredite. Die inlandischen Banken hat-
ten Unternehmenskredite in Hohe
von 121,5 Mrd EUR in ihren Bilanz-
en. Auf den Staat und auf das Ausland
entfielen 12,9 Mrd EUR bzw. 20 Mrd
EUR. Bei den Auslandskrediten gin-
gen fast 30% auf konzerninterne
Kredite zuriick. Der Marktwert des
von Unternehmen platzierten Anlei-
hevolumens betrug zum Jahresende
2004 23,9 Mrd EUR, die wichtigste
Investorengruppe  waren  auslandi-
sche Anleger mit einem Besitz von
17 Mrd EUR. Von Unternehmen
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emittierte Aktien sowie Beteiligungen
an inlandischen Firmen erreichten
zum 31. Dezember 2004 einen Wert
von insgesamt 125,4 Mrd EUR. Diese
Eigenkapitalfinanzierung fiel ~damit
hoher aus als die ausstehenden inlind-
ischen  Bankkredite. Die Eigen-
kapitalquote erreichte zum 31. De-
zember 2004 fast 40%.” Der Markt-
wert der borsennotierten Aktien be-
trug, nicht zuletzt durch den starken
Anstieg der Aktienkurse im Jahr
2004, zum Jahresultimo 2004 39,1
Mrd EUR (16,6% des BIP). Auslandi-
sche Investoren hatten zum Jahres-
ultimo 2004 inlandische Unterneh-
mensanteile in Hohe von 52 Mrd
EUR in ihrem Besitz, davon entfielen
38 Mrd EUR auf Direktinvestitionen.

Die  Nettoverpflichtungsposition
erreichte am 31. Dezember 2004
einen Marktwert von 149,3 Mrd
EUR (64% des BIP).

GESAMTWIRTSCHAFTLICHE FINANZIERUNGSSTROME

2.4 Finanztransaktionen des

Staatssektors
Wie beim Unternehmenssektor tber-
stieg im Jahr 2004 auch beim Sektor
Staat der Finanzierungsbedarf die
eigene Geldvermogensbildung,  Ge-
méil den Daten der GFR betrug der
negative Finanzierungssaldo 2,6 Mrd
EUR (1,1% des BIP).

Die Mittelaufnahme im Jahr 2004
in Hohe von 4 Mrd EUR erfolgte zu
85% tiber Geldmarktpapiere und An-
leihen. Dieser Trend der hohen Wert-
papierfinanzierung ist auch fiir die
vergangenen vier Jahre festzustellen.
Dabei erfolgte der Absatz der Papiere
primar durch Emissionen bzw. Auf-
stockungen, die an auslandische Inves-
toren verkauft wurden, wahrend der
inlandische Finanzsektor kontinuier-
lich seine Bestinde an Staatsanleihen
reduzierte.

Diese Entwicklung driickt sich
auch in der Glaubigerstruktur der
Staatsschuld aus, die zum Jahresende
2004 einen Marktwert von 178 Mrd
EUR (76% des BIP) hatte.®

Der Auslandsanteil stieg zum Jah-
resultimo 2004 auf rund 65%, wah-
rend die Forderungen des Banken-
sektors nur noch 14% ausmachten.

7 Im Vergleich zu den anderen Lindern des Euroraums (ohne Angaben fiir Griechenland, Irland und Luxemburg)

hat Osterreich eine der geringsten Eigenkapitalquoten.

¥ Die konsolidierte Finanzschuld des Staatssektors gemify budgetirer Notifikation betrug zum Jahresultimo 2004

150,9 Mrd EUR.

IM JAHR 2004
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHE FINANZIERUNGSSTROME
IM JAHR 2004

Tabelle 4

Finanzierungsstrome zwischen den einzelnen volkswirtschaftlichen Sektoren

in Mio EUR

Geldvermogensbildung/Geldvermégen

Transaktionen Bestand

2000 | 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 | 2004 [1999 | 2004
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Gesamtwirtschaft (Inland) SA —2.031 —1.042 3.957 4.280 —1.154 85.501 98.291
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften S —2.692 —1.642 2998 —533 —3.613 32.694 34277
Finanzielle Kapitalgesellschaften SA2 293 972 1.065 4.832 2.648 51.608 63.055
Staat SA3 368 —372 —107 —19 —189 1199 959
Private Haushalte") S14+515 0 0 0 0 0 0 0
Ausland S2 8.787 5413 5.095 5.148 6.647 35572 67.641
Insgesamt 6.756 4.371 9.051 9.428 5.493 | 121.073 165.931
Private Haushalte
Gesamtwirtschaft (Inland) SA 11.517 8.927 13.643 14.402 16182 | 252701 314.283
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften S 1427 149 574 759 259 9.614 14.573
Finanzielle Kapitalgesellschaften SA12 9.294 9.042 13238 13.945 16342 | 241778 298718
Staat SA3 796 —264 —170 —302 —418 1.308 993
Private Haushalte") S.14+S15 0 0 0 0 0 0 0
Ausland S2 3.059 2495 —297 526 984 9.554 15401
Insgesamt 14.576 11.422 13.346 14.928 17.166 | 262.255 329.684
Staat
Gesamtwirtschaft (Inland) SA 4.859 5298 4.944 2.670 964 58.962 69.969
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften S 2.705 2,611 4123 2322 2213 10.777 20.189
Finanzielle Kapitalgesellschaften SA2 360 4.787 464 —762 —802 16.149 21.420
Staat SA3 1.875 1.050 2158 821 —1.185 9.872 14.605
Private Haushalte") S14+515 —80 —3.150 —1.801 289 737 22164 13.756
Ausland S2 1466 533 703 —1.183 439 1.847 3513
Insgesamt 6.325 5.831 5.646 1.487 1.403 60.809 73.483
Finanzielle Kapitalgesellschaften
Gesamtwirtschaft (Inland) SA 24.447 28979 7.270 22106 43592 | 459.838 582293
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften S 10.797 6.976 499 5.077 5.185 130.981 152.689
Finanzielle Kapitalgesellschaften SA2 12.066 19.751 5251 18.043 34.601 189.648  280.540
Staat SA3 —4.980 —5.880 —5.571 —6.220 —3.084 70.146 45391
Private Haushalte") S14+5.15 6.564 8132 7.091 5.206 6.890 69.063  103.673
Ausland S2 35.682 19.635 15.937 30.822 46389 | 184536  320.085
Insgesamt 60.130 48.614 23.207 52.928 89.981 | 644.374 902.378
Ausland
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften S 6.184 8.766 6917 8.666 9.042 48914 93.468
Finanzielle Kapitalgesellschaften SA2 36.528 12,672 3.052 17.203 36067 | 148237 234557
Staat SA3 11.975 11.180 10437 10490 8.876 66992 116071
Private Haushalte") S14+515 157 76 632 =14 62 240 1.841
Gesamtwirtschaft (Inland) S.1 54.844 32.694 21.038 36.345 54.047 | 264.383 445.936

Quelle: OeNB.

") EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
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