Geringes Wachstum des Geldvermdgens
der Haushalte im Umfeld moderater

Einkommenszuwachse

Geldvermdgensbildung und Finanzierung der Haushalte bis
zum dritten Quartal 2014 laut Gesamtwirtschaftlicher

Finanzierungsrechnung

1 Geldvermoégenszuwachs durch
Neuveranlagungen bis
September 2014 nur 1,4%

Das Geldvermégen der privaten Haus-

halte betrug Ende September 2014

567 Mrd EUR und entspricht damit

dem rund Dreifachen des netto verfiig-

baren Einkommens der letzten vier

Quartale. Gegentiber der Jahresmitte

kam es somit zu keiner Veranderung.

Dies lag daran, dass Haushalte per saldo
im dritten Quartal 2014 keine Neuin-
vestitionen vornahmen und Kursver-
luste aus dem Aktienbesitz mit Kurs-
gewinnen aus dem Besitz von Invest-
mentzertifikaten nahezu kompensiert
wurden.

Es setzte sich im Wesentlichen aus
Einlagen (38%), handelbaren Wert-
papieren’ (19 %), Beteiligungen’ (16 %)
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2 Verzinsliche Wertpapiere, borsennotierte Aktien und Investmentzertg'ﬁ]zate.

3 Einschlieflich der ,imputierten” Beteiligungen an Privatstiftungen.
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sowie Lebensversicherungsanspriichen
(13%) zusammen. Der verbleibende
Anteil entfiel auf Bargeldbestande,
kapitalgedeckte Pensionsanspriiche, An-
spriiche gegentiber betrieblichen Vor-
sorgekassen sowie sonstige Forderun-
gen einschlieflich der offenen Ansprii-
che aus Nicht-Lebensversicherungsleis-
tungen.

In den letzten vier Quartalen
schwichte sich das, durch Nettoneu-
investitionen hervorgerufene, Jahres-
wachstum des Geldvermégens — auf
1,4% (7,8 Mrd EUR) ab und entsprach
damit dem Jahreswachstum des Jahres
2013. Inflationsbereinigt sank das Geld-
vermdgen zwischen dritten Quartal
2013 und dritten Quartal 2014 trans-
aktionsbedingt um einen halben Pro-
zentpunkt, die nominelle Nettoveran-
derung des Geldvermogens in Hohe
von 2,6 % reduzierte sich inflationsbe-
reinigt auf marginale 0,7 %.

Die Zusammensetzung der Geld-
vermogensbildung wurde durch den
Zuwachs an Einlagen und Investment-
zertifikaten und dem Nettoverkauf von
verzinslichen Wertpapieren determi-
niert. Die Erhohung der Lebensversi-
cherungsanspriiche und der kapitalge-
deckten Pensionsanspriiche gegeniiber
Arbeitergebern und Pensionskassen lie-
ferten hingegen ecinen konstanten Bei-
trag zum Geldvermégensaufbau. Dabei
kam es insgesamt einerseits zu einer
Umschichtung innerhalb der Einlagen
zugunsten sofort verfligharer Einlagen
und andererseits — nicht zuletzt bedingt
durch die anhaltenden Tilgungen von
Bankanleihen zu einem verstarkten In-
teresse an Investmentfonds, insbeson-
dere fur Zertifikate von Renten- und
Immobilienfonds gemischten
Fonds.

sowie

Die Geldvermégensbildung im drit-
ten Quartal 2014 folgt im Wesentli-
chen dem Muster der vorangegangenen
Quartale und war insbesondere von
zwei gegenlaufigen Entwicklungen ge-
pragt. Haushalte
— reduzierten auf der einen Seite

sowohl Einlagen® in Hoéhe von

1,4 Mrd EUR als auch langfristige,

verzinsliche Wertpapiere (insbe-

sondere inlandische Bankanleihen
aufgrund der laufenden Nettotil-
gungen) in Hohe von 1,4 Mrd EUR
— auf der anderen Seite erhohten sich
ihre Bestande aus Investmentzerti-
fikaten und sonstigen Beteiligungen
transaktionsbedingt (jeweils rund

1 Mrd EUR) ebenso wie die An-

spriiche aus Lebensversicherungen

und an kapitalgedeckte Pensions-
systeme (der Arbeitgeber, der Pen-
sionskassen und der betrieblichen

Kollektivversicherungen), die um

rund 0,4 Mrd EUR anstiegen. Dar-

uber hinaus erhohten die Haushalte

transaktionsbedingt auch ihren Bar-

geld- und Aktienbestand um jeweils

rund 100 Mio EUR und die Abfer-

tigungsanspriiche gegeniiber den

betrieblichen Vorsorgekassen.
Diese Entwicklung in den letzten vier
Quartalen fand vor dem Hintergrund
eines moderaten Einkommenszuwach-
ses statt, der keine starke Expansion
der Ersparnisbildung erlaubte. Im Jah-
resabstand erhohte sich das netto ver-
fiigbare Einkommen des Haushaltssek-
tors’ in den letzten vier Quartalen
um 3,2 %, inflationsbereinigt allerdings
nur um 1,3%. Die geringe nominelle
Steigerung der Ersparnisbildung im
Jahresabstand fihrte dazu, dass die
Sparquote bei 7,4% stagnierte (2013:
7,3 %).

4 Einschlieflich Einlagen bei sonstigen nicht monetdren Finanzinstituten, die aufgrund der Regelung im ESVG

2010 als Kredite zu zeigen sind.

> Einschlieflich der Einkommensteile, die auf private Organisationen ohne Erwerbszweck entfallen.

OESTERREICHISCHE NATIONALBANK



2 Belebung der Wohnbau-
finanzierung seit April 2014

Sowohl im zweiten als auch im dritten
Quartal 2014 kam es zu moderaten
Ausweitungen der Kreditfinanzierung
durch private Haushalte (0,7 Mrd EUR
bzw. 1 Mrd EUR). Diese Entwicklung
wurde vorwiegend durch die Auswei-
tung der langfristigen Wohnbaukredite
bestimmt, wihrend Konsumkredite
weiterhin netto zuriickgingen und die
sonstigen Kredite stagnierten. Das trans-
aktionsbedingte Jahreswachstum der aus-
haftenden Kredite (einschlieBlich sons-
tiger kreditbezogener Verbindlichkeiten)
betrug in den letzten vier Berichtsquar-
talen 0,9 % (1,5 Mrd EUR). Die gesam-
ten Verbindlichkeiten erreichten Ende
September 2014 ecinen Aushaftungs-
stand von rund 166 Mrd EUR (88 %
des nettoverfiigbaren Einkommens der
letzten vier Quartale). Rund 68 % ent-
fielen auf Wohnbaukredite bzw. 16%
auf Fremdwahrungskredite®. Die Haus-
halte hatten zu diesem Zeitpunkt somit
cin Nettogeldvermogen in Héhe von
rund 400 Mrd EUR.

3 Vorlaufiges Jahresergebnis 2014

In ihrer Dezember-Prognose 2014
ging die Oesterreichische Nationalbank
(OeNB) von einer Steigerung des netto
verfligharen Einkommens des Haus-
haltssektors im Jahr 2014 um 1,7%
(preisbereinigt um 0,1 %) gegeniiber
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2013 aus, und von einem leichten Ruck-
gang der Sparquote von 7,3% (2013)
auf 6,8 % (2014).”

Die transaktionsbedingte Verande-
rung des Geldvermégens korreliert
positiv mit dem Wachstum des verfiig-
baren Einkommens. Bei einer prognos-
tizierten Erhohung des netto verfiig-
baren Einkommens um 1,7 % bedeutet
dies, dass das Geldvermégen trans-
aktionsbedingt im Jahr 2014 in der
GroBenordnung zwischen 1,4% und
1,6 % wachsen diirfte.®

Die Einlagen der Haushalte bei in-
landischen Banken erhohten sich zwi-
schen September und November 2014
um weitere 3 Mrd EUR?, nicht zuletzt
aufgrund des Weltspartageffekts und
der anhaltenden Tendenz zu Verkaufen
von Bankanleihen. Diese machten laut
Wertpapierdepotstatistik im Oktober
und November 2014 rund 0,6 Mrd EUR
aus. Wie schon in den letzten Quarta-
len zu beobachten war, interessierten
sich Haushalte auch im Schlussquartal
2014 fur Investmentzertifikate. Der
Nettoerwerb im Oktober und Novem-
ber 2014 betrug 0,8 Mrd EUR. Insge-
samt kam es tiber alle Wertpapierkate-
gorien in diesen beiden Monaten zu
Nettoverkaufen von 0,2 Mrd EUR'",
Die bei Redaktionsschluss vorhandenen
Daten zu den ersten drei Quartalen,
den Monatsdaten zu Einlagen bei Ban-
ken und handelbaren Wertpapieren so-

® Von den insgesamt aushaftenden Fremdwdhrungskrediten entfielen Ende September 2014 95% auf Kredite in
Schweizer Franken. Der Umrechnungskurs zum EUR betrug zu diesem Stichtag bei 1,2063 CHF; zu Redaktions-
schluss (nach der Aufgabe der Wechselkursbindung durch die Schweizer Nationalbank lag der Kurs bei 1,012

CHEF).

7 Sowohl das Institut fiir Hohere Studien (IHS) als auch das Wirtschaftsforschungsinstitut (WIFO) erwarten laut
ihrer Dezemberprognose ebenfalls einen leichten Riickgang der Sparquote.

8

letzten drei Jahren.

Auf Basis der Untersuchung anhand der Daten fiir die letzten zwanzig Jahre und der stabilen Korrelation in den

? Dabei setzten private Haushalte weiterhin verstarkt auf tdglich fallige Einlagen, wahrend gebundene Einlagen

zuriickgingen.

10 Der negative Uberhang resultiert vor allem aus den Ver]ziilgfen von verzinslichen Wertpapieren, da nicht nur

Bankanleihen sondern auch verzinsliche Wertpapiere von inldndischen Unternehmen sowie von auslidndischen

Emittenten in der Gréfenordnung von rund 400 Mio EUR verkauft wurden.
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wie die ermittelten Daten zu den An-
spriichen aus Lebensversicherungen,
kapitalgedeckten Pensionsanspriichen
und den Anspriichen gegeniiber Vor-
sorgekassen sowie die geschatzte Ver-
dnderung des Bargeldbestands im vier-
ten Quartal 2014 ergeben hochgerech-
net ebenfalls eine transaktionsbedingte
nominelle Veranderung des Geldver-
mogens in der GroBenordnung von
1,4% bis 1,5%. Inflationsbereinigt er-

gibt sich damit keine Veranderung
gegentiber dem Jahresultimo 2013.

Die Daten aus den ersten drei
Quartalen sowie die Verdnderung der
Kredite bei inlandischen Banken in den
Monaten Oktober und November 2014
ergeben hochgerechnet fiir das Gesamt-
jahr 2014 ein Jahreswachstum der Ver-
schuldung der Haushalte in der GroBen-
ordnung von rund 1 Prozentpunkt.

Tabelle 1
Geldvermoégen und Verbindlichkeiten der Haushalte
Q313 Q314 Q413 bis Q3 14
Bestande Bestdnde Trans- Jahres-
aktionen wachstums-
rate
kapital-
gewichtet
in Mrd EUR | Anteilin% | inMrd EUR | in%
Bargeld 19,5 20,2 3,6 08 01
Téaglich fallige Einlagen 78,1 84,6 149 6,6 12
Sonstige Einlagen 1334 1276 22,5 58 =110
Kurzfristige Kredite 00 08 0,1 08 0,2
Langfristige Kredite 0,0 0,5 01 0,5 01
Handelskredite 0,0 0,0 -0,0 -0,0
Kurzfristige verzinsliche Wertpapiere 11 11 02 -0,0 -0,0
Langfristige verzinsliche Wertpapiere 43,0 40,8 72 =30 -0,5
Borsennotierte Aktien 17,7 184 32 02 0,0
Nicht bérsennotierte Aktien 32 30 0,5 00 00
Investmentzertifikate 41,8 46,5 82 30 0,5
Sonstige Anteilsrechte 87,0 89,7 15,8 13 0,2
Lebensversicherungsanspriiche 70,2 722 12,7 10 0,2
Nicht-Lebensversicherungsanspriiche 115 11,9 2,1 04 01
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche 34,6 371 6,5 09 0,2
Sonstige Forderungen und Finanzderivate 113 12,2 2,2 1,0 0,2
Geldvermégen (Finanzvermogen) 5523 566,6 100 7.8 1,4
Wohnbaukredite, kurzfristig 25 24 14 -0 -0/1
Konsumkredite, kurzfristig 57 54 33 03 0,2
Sonstige Kredite, kurzfristig 54 52 32 -0,2 01
Wohnbaukredite, langfristig 109,9 11,2 67,0 2,6 1,6
Konsumkredite, langfristig 16,3 154 93 -06 04
Sonstige Kredite, langfristig 24,8 257 15,5 01 01
Handelskredite 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Sonstige Verbindlichkeiten und Finanzderivate 09 038 0,5 -00 -0,0
Verpflichtungen 1657 166,0 100 15 09

Quelle: OeNB.
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