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Finanzvermdgen und Verpflichtungen der privaten
Haushalte und Unternehmen im dritten Quartal 2004

Die Daten der Gesamtwirtschaft-
lichen Finanzierungsrechnung zeigen
fir das dritte Quartal 2004 wesentlich
geringere Zuwichse in der Geld-
vermégensbildung des privaten Sek-
tors (private Haushalte und nicht-
finanzielle Kapitalgesellschaften) als
im ersten Halbjahr 2004. Der Finan-
zierungsbedarf stieg, dhnlich wie im
zweiten Quartal, auch im dritten
Quartal 2004 weiter an. Nach Finan-
zierungsiiberschiissen, sowohl im ers-
ten als auch im zweiten Quartal
2004, hatte dieser Sektor im aktuel-
len Beobachtungszeitraum per Saldo
cinen Finanzierungsbedarf in Hohe
von 1,5 Mrd EUR. Gleichzeitig stie-
gen im dritten Quartal 2004 sowohl
die Konsumausgaben der privaten
Haushalte als auch die Bruttoinvestiti-
onen der Unternchmen gegeniiber
dem ersten Halbjahr 2004.

Die privaten Haushalte (einschlie(3-
lich privater Organisationen ohne Er-
werbszweck) veranlagten im dritten
Quartal 2004 rund 2,5 Mrd EUR in
Finanzanlagen und verschuldeten sich
gleichzeitig um 2 Mrd EUR. Damit
gingen die zusdtzlichen Finanz-
investitionen gegeniiber dem ersten
Halbjahr 2004 (9,8 Mrd EUR) deut-
lich zurtick, wihrend die Neuver-
schuldung weiterhin starke Zuwiachse
hatte. Ende September 2004 hatten
die Osterreicher ein Geldverméogen
in Hohe von 323 Mrd EUR und Schul-
den von 116,7 Mrd EUR. Die Unter-
nehmen in Osterreich hatten zum sel-
ben Zeitpunkt Verpflichtungen in
Hohe von 311,8 Mrd EUR und
Finanzaktiva in Héhe von knapp
161,7 Mrd EUR. Die Finanzierung
stieg im aktuellen Berichtsquartal
mit 2,3 Mrd EUR weiterhin moderat

an.

Die privaten Haushalte erhohten
ihre Einlagen und Bargeldbestinde
im dritten Quartal 2004 nur um
220 Mio EUR. Das ist der niedrigste
Quartalswert in den letzten dreiein-
halb Jahren. Der Anstieg beim Bargeld
und die fur das dritte Quartal 2004
anteilig kapitalisierten Zinsen fithrten
zu einem Zuwachs. Die nicht gebun-
denen Einlagen, insbesondere jene
der privaten Organisationen ohne Er-
werbszweck, gingen zuriick und kom-
pensierten damit den starken Aufbau
im zweiten Quartal 2004.

Im dritten Quartal 2004 investier-
ten die privaten Haushalte fast die
Hilfte der gesamten Geldkapital-
bildung in Wertpapiere (1,2 Mrd
EUR), womit dieser Teil der Finanz-
allokation die Struktur der finan-
ziellen Investitionen weiterhin nach-
haltig beeinflusste. Die privaten Haus-
halte erwarben im aktuellen Be-
richtsquartal langfristige
Bankemissionen als auch borsenno-

sowohl

tierte Aktien und inlandische Invest-
mentzertifikate. Zum 30. September
2004 besaBen private Haushalte 37%
der in inlandischen Publikumsfonds
emittierten Investmentzertifikate so-
wie rund 13% aller an der Wiener
Borse notierten inlandischen Unter-
nehmen. Zusatzlich zu den Veranla-
gungen erhohte sich im dritten Quar-
tal 2004 der Vermégensbestand durch
buchmiBige Kursgewinne in Hoéhe
von 200 Mio EUR. Seit Jahresanfang
stieg der Marktwert der von privaten
Haushalten im Portefeuille gehaltenen
Wertpapiere aus Kurszuwichsen um
insgesamt 1,9 Mrd EUR (13% der
Erh6hung des Geldvermégens).
Weiterhin zunehmende Bedeutung
in der privaten Finanzvorsorge hatte
der Aufbau von Anspriichen gegen-
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tiber Versicherungen und Pensions-
kassen, die im dritten Quartal 2004
um insgesamt 970 Mio EUR stiegen.
Die Lebensversicherungen erhéhten
sich dabei um 800 Mio EUR und er-
reichten zum 30. September 2004
einen Wert von mehr als 46,3 Mrd
EUR.

Die privaten Haushalte verschul-
deten sich im dritten Quartal 2004
zusatzlich um 2 Mrd EUR, davon ent-
fielen 1,4 Mrd EUR auf Wohnbaukre-
dite. Seit Jahresanfang erhohte sich die
Neuverschuldung um 5,6 Mrd EUR.
Das bedeutet einen Anstieg der Schul-
den um 5,1% gegeniiber dem Ver-
pflichtungsstand  zum  Jahresultimo
2003. Die Wachstumsrate der Finan-
zierung lag damit in den ersten drei
Quartalen 2004 um einen Prozent-
punkt iiber jener der Geldvermdogens-
bildung. Auf den Schuldenstand in
Hohe von 116,7 Mrd EUR wirkten
die Bewertungsinderungen der auf
Fremdwahrung lautenden Kredite
démpfend. Der Riickgang des japani-
schen Yen und des Schweizer Franken
gegeniiber dem Euro bewirkten eine
buchmiBige Entlastung um 520 Mio
EUR (das sind 2% des zum 30. Sep-
tember 2004 aushaftenden Volumens
an Fremdwihrungskrediten).

Der positive Finanzierungssaldo
der privaten Haushalte erreichte im
dritten Quartal 2004 durch das
schwache Wachstum der Geldkapital-
bildung und die anhaltende Verschul-
dung einen Wert von 490 Mio EUR.
Im ersten Halbjahr 2004 betrug der
Finanzierungsiiberschuss 6,2 Mrd
EUR. In den ersten drei Quartalen
2003 hatte der positive Saldo 6 Mrd
EUR betragen.

Die  nichtfinanziellen — Kapital-
gesellschaften (Unternchmen) finan-
zierten sich im dritten Quartal 2004
um 2,3 Mrd EUR. Im Gegensatz zur
Struktur der AuBenfinanzierung im
ersten Halbjahr 2004 verschuldeten
sich die Unternehmen fast ausschlie3-
lich in Form von inlandischen Bank-
krediten, die im aktuellen Berichts-
quartal um 1,4 Mrd EUR stiegen.
Weder Emissionen von festverzins-
lichen Wertpapieren noch Aktien-
platzierungen spielten im dritten
Quartal 2004 eine Rolle.

Die Verpflichtungsposition der
nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften
betrug zum 30. September 2004
311,8 Mrd EUR. Sie erhohte sich —
bedingt durch Neuverschuldung und
Preiseffekte — gegeniiber dem Jahres-
ultimo 2003 um 12,6 Mrd EUR
(+4,2%). Das Verhiltnis der Schulden
aus Krediten, Wertpapieren und sons-
tigen Verpflichtungen in Relation
zur Eigenkapitalfinanzierung betrug
163% und ist kontinuierlich ricklau-
fig. Die Eigenkapitalquote stieg
gleichzeitig auf 38%. Die Nettover-
moégensposition  der  Unternchmen
war zum 30. September 2004 mit
150 Mrd EUR negativ.

Aufgrund der sehr geringen Geld-
vermdgensbildung  der  nichtfinan-
ziellen Kapitalgesellschaften in Hohe
von 280 Mio EUR im dritten Quartal
2004 betrug das Finanzierungsdefizit
des Unternehmenssektors 2 Mrd EUR
und erreichte damit in den ersten
neun Monaten einen Wert von

3,4 Mrd EUR (2003: —1,8 Mrd EUR).

KURZBERICHTE

STATISTIKEN Q1/0§

ONB



KURZBERICHTE

Daniel Nageler

Entwicklung der dsterreichischen Bausparkassen im dritten

Quartal 2004

Bausparkassen sind  Kreditinstitute
gemidl § 1 Abs. 1 Z.12 BWG, die be-
rechtigt sind, das Bauspargeschaft zu
betreiben. In Osterreich teilen sich
nach der Fusion der Bausparkasse
Wiistenrot mit der LBA Landes Bau-
sparkasse im dritten Quartal 2004
derzeit nur noch vier Bausparkassen
(Bausparkasse Wiistenrot, Bauspar-
kasse der Sparkassen, Raiffeisen Bau-
sparkasse und ABV Bausparkasse)
den Markt. Bausparen wurde als kom-
binierte Spar- und Finanzierungsform
zur Schaffung von Wohnraum im 18.
Jahrhundert in England konzipiert.
Beim Bausparen wird iiber einen Zeit-
raum von sechs Jahren Kapital ange-
spart und damit gleichzeitig auch ein
Anspruch auf ein Bauspardarlehen er-
worben. Da das Bausparen mit einer
staatlichen Priamie (Bausparpramie)
geférdert wird, ist die Sparform in
Osterreich sehr attraktiv und beliebt.
Die Bausparpramie kann erhalten,
wer in Osterreich unbeschrinkt steu-
erpflichtig ist (d. h. seinen ordent-
lichen Wohnsitz in Osterreich hat).
Die Hohe der Bausparprimie richtet
sich im Wesentlichen nach der Sekun-
darmarktrendite und kann zwischen
3% und 8% der getitigten Einlagen
betragen. Die vergebenen Bauspardar-
lehen sind zweckgewidmet, das heil3t,
sie diirfen ausschlieBlich fur woh-
nungswirtschaftliche Maflnahmen in
Osterreich verwendet werden.

Die Anzahl der abgeschlossenen
Bausparvertrdge setzt sich aus jenen
im Anspar- und den Vertrigen im
Ausleihestadium (exkl. Zwischendar-
lehen und Gelddarlehen) zusammen
und belief sich im dritten Quartal
2004 auf 5,626.146 Stiick. Im Ver-
gleich zum dritten Quartal 2003 er-
gab sich somit eine Steigerung von

0,7%. Im Vergleich zum Vorquartal
nahm die Anzahl der Bausparvertrige
nur leicht (um 0,3%) zu.

Gegeniiber dem Vorquartal gab es
bei der Anzahl der Neuabschliisse einen
Anstieg von rund 4,9%. Im Berichts-
quartal wurden 184.575 Neuab-
schliisse und somit um 8.695 Stiick
mehr als im Vorquartal getitigt, im
Jahresvergleich sank die Anzahl der
Neuabschliisse von Bausparvertragen
jedoch um 13,2%.

Die Gesamtvertragssumme (die sich
aus dem FEigenmittelanteil (der ge-
planten Sparleistung) und dem Dar-
lehensanspruch zusammensetzt) der
Bausparvertrige stieg im Vergleich
zum dritten Quartal 2003 um 2,2%
auf 109,8 Mrd EUR. Im Vergleich
des Berichtsquartals mit dem zweiten
Quartal 2004 war eine geringfiigige
Steigerung um 0,5% (oder 511 Mio
EUR) festzustellen, was nach wie
vor auf die groBe Beliebtheit des Bau-
sparens als Sparform in Osterreich
hinweist.

Die Anzahl der Baugeldzuteilungen
(Bausparvertrage, die die Ansparphase
vollendet haben und damit eine Op-
tion auf ein Bauspardarlehen erhiel-
ten) verzeichnete im Vergleich zum
Vorjahr einen starken Riickgang von
—26,0%, wihrend sich gegeniiber
dem zweiten Quartal 2004 ein Zu-
wachs von 4,3% (auf 4.969 Stiick)
verzeichnen lieB. Eine Baugeldzutei-
lung bedeutet noch nicht automatisch,
dass man sofort einen Kredit be-
kommt. Um ein Bauspardarlehen zu
bekommen, gibt es so genannte Min-
destwartezeiten, deren Liange von
der Liquiditit der Bausparkasse ab-
hingt. Betrachtet man das Volumen
der Baugeldzuteilung, so zeigte sich
ein dhnliches Bild. Im Jahresvergleich
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gab es cinen deutlichen Riickgang um
16,9%, im Vergleich zum Vorquartal
hingegen einen Anstieg um 1,0% auf
rund 0,5 Mrd EUR.

Der Uberschuss der Bauspareinlagen
gegeniiber den aushaftenden Darlehen
stieg seit dem ersten Quartal 2002 in
ununterbrochener Reihenfolge und
belief sich im dritten Quartal 2004
auf 3,9 Mrd EUR (nach 3,8 Mrd
EUR im zweiten Quartal 2004). Die-
ser Riickgang lasst sich teilweise durch
den auf der Finanzierungsseite ver-
starkten Wettbewerb der Banken,
durch die Konkurrenz der Fremd-
wahrungskredite sowie durch nicht
schnell genug angepasste Konditionen

(gemal § 7 Bausparkassengesetz haben
Bausparkassen bei Anderung der All-
gemeinen Geschiftsbedingungen An-
zeige- bzw. Genehmigungspflicht ge-
geniiber der Finanzmarktaufsicht) er-
klaren.

Die Finanzierungsleistung, die den
Gesamtbetrag der Auszahlungen der
Bausparkassen wiahrend der Meldepe-
riode aufgrund von zugeteilten Ver-
tragssummen und Zwischendarlehen
reprasentiert, erhéhte sich gegeniiber
dem zweiten Quartal 2004 um 8,9%
auf 670 Mio EUR. Aber auch im Ver-
gleich zum dritten Quartal 2003 er-
hohte sich die Finanzierungsleistung

um 28,6%.

Renaissance grenziiberschreitender Wertpapierkdufe
Zahlungsbilanz in den ersten drei Quartalen 2004

Grenziiberschreitende Wertpapierin-
vestitionen lagen in den ersten drei
Quartalen 2004 um rund zwei Drittel
tiber den Vergleichswerten des Jahres
2003. Inlindische Wertpapierinvesto-
ren bevorzugten vor allem liquide
Geldmarktpapiere. Die Leistungsbi-
lanz war — wie im Vergleichszeitraum
2003 — nahezu ausgeglichen.
Nachdem die grenziiberschreiten-
den Wertpapierveranlagungen im Jahr
2003 weiter riicklaufig waren, zeich-
net sich fir das Jahr 2004 eine Erho-
lung ab: Osterreichische Wertpapier-
kiufe im Ausland erreichten nach ak-
tuellen Berechnungen auf Transakti-
onsbasis fir die ersten drei Quartale
2004 netto 25,8 Mrd EUR; dies ent-
spricht einem Zuwachs gegeniiber
der Vergleichsperiode 2003 um
10,3 Mrd EUR. Zwei Drittel dieser
Steigerung entfielen auf Geldmarkt-
papiere, worin sich die weiterhin hohe
Priferenz der Investoren fiir ver-
gleichsweise liquide Anlagen wider-

spiegelt. Etwas hoher war auch die
Nachfrage nach langfristigen Renten-
werten in Hohe von netto 17,3 Mrd
EUR  (Vergleichszeitraum 2003
14,6 Mrd EUR) sowie nach Anteils-
scheinen mit netto 2,4 Mrd EUR
(2003: 1,6 Mrd EUR).

Genauso stark zugenommen hat
im Berichtszeitraum auch der Netto-
absatz osterreichischer Wertpapiere
an das Ausland: Nach 16,3 Mrd
EUR im Vergleichszeitraum 2003 ver-
anlagten  auslindische  Investoren
26,7 Mrd EUR in inlandische Titel.
Dominant waren dabei langfristige
Rentenwerte, auf die mehr als vier
Fiinftel des Volumens entfielen. Leb-
haft verlief die Nachfrage nach 6ster-
reichischen Aktien und Investment-
zertifikaten, die im Ausmal} von rund
3,0 Mrd EUR abgesetzt wurden (Ver-
gleichszeitraum 2003: 1,7 Mrd EUR).
Der Grofiteil dieser Anteilsscheine
wurde an institutionelle Investoren
verkauft.
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Die  gedampfte  Entwicklung
grenziiberschreitender  Direktinvesti-
tionen in den ersten drei Quartalen
2004 hat zwei Ursachen: Einerseits
zeigten sich die Bruttoneuveranlagun-
gen etwas schwicher, andererseits
waren die Desinvestitionen (Auf-
16sung  bestehender  Beteiligungen)
merkbar hoher als in der Vergleichs-
periode 2003. Per Saldo lagen 6ster-
reichische ~ Unternehmensbeteiligun-
gen im Ausland mit 2,6 Mrd EUR
um rund 40% unter dem Volumen
der ersten drei Quartale 2003. Aus-
landische Direktinvestitionen, die sich
netto ebenfalls auf 2,6 Mrd EUR be-
liefen, reduzierten sich sogar fast um
die Halfte.

Aus Sonstigen Investitionen, die ins-
besondere das grenziiberschreitende

Kredit- und Einlagengeschift beinhal-

Die 6sterreichische Leistungsbilanz
zeigte von Janner bis September 2004
im Jahresvergleich unverdndert einen
nahezu ausgeglichenen Saldo; auch
der geringe Abgang im Vergleichszeit-
raum 2003 in Hohe von 0,7 Mrd EUR
lag innerhalb jener Bandbreite, die
tiblicherweise als ,ausgeglichen be-
zeichnet wird. Osterreichs Uber-
schuss aus dem grenziiberschreiten-
den Austausch von Giitern und
Dienstleistungen  belief  sich  auf
3,6 Mrd EUR (Vergleichszeitraum
2003: 2,5 Mrd EUR).

Der Abgang in der Einkommensbi-
lanz nahm netto von 1,2 auf 1,4 Mrd
EUR zu. Daflir waren ausschlieBlich
erhéhte  Ertragsabflisse aus dem
grenziiberschreitenden  Kredit- und
Einlagengeschaft mafBgeblich.

Die Teilbilanz der Laufenden Trans-

ten, sind in den ersten drei Quartalen fers, die auch Transaktionen mit EU-

2004 netto 0,6 Mrd EUR abgeflossen
(Vergleichszeitraum 2003: 2,9 Mrd
EUR). Der geringere Nettokapitalex-
port geht auf einen Substitutionseffekt
zurick; die offentliche Hand inves-
tierte nicht nur in Einlagen, sondern
verstarkt auch in Geldmarktpapiere.

Die offiziellen Wahrungsreserven
nahmen  transaktionsbedingt — um

1,2 Mrd EUR ab.

Institutionen beinhaltet, ergab ein
Defizit in Hohe von 2,2 Mrd EUR
(Vergleichszeitraum 2003: 1,8 Mrd
EUR).

Die tabellarische Darstellung der
osterreichischen  Zahlungsbilanz st
auf der Homepage der OeNB unter
SStatistik und Melderservice/Daten-
angebot/ AuBenwirtschaft/Zahlungs-
bilanz* verfiigbar.

Entwicklung der Investmentfonds in den ersten

drei Quartalen 2004

Ende September 2004 verwalteten
27  osterreichische  Kapitalanlage-
gesellschaften mit 1.984 aufgelegten
Investmentfonds einen Vermdégensbe-
stand (verwaltetes Volumen) von
121,7 Mrd EUR.

Die Anzahl der Kapitalanlage-
gesellschaften erhohte sich von Janner
bis Ende September 2004 um 3 An-
bieter, die
Grundlage des am 1.

Immobilienfonds auf
September

2003 in Kraft getretenen Immobi-
lien-Investmentfondsgesetzes  aufge-
legt haben.

Das netto in Investmentfonds in-
vestierte Kapital (exklusive ,Fonds
in Fonds®“-Veranlagungen) erhohte sich
von Anfang Janner bis Ende Septem-
ber 2004 um 8,81 Mrd EUR bzw.
9,1% und betrug per Ende September
105,9 Mrd EUR. Dieser Anstieg re-
sultierte aus einem Nettomittelzufluss
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von 5,62 Mrd EUR sowie Kursgewin-
nen in Hohe von 4,53 Mrd EUR ab-
ziiglich Ausschiittungen im Ausmal
von 1,34 Mrd EUR.

Wurde in den beiden ersten Quar-
talen 2004 mit jeweils rund 2,2 Mrd
EUR relativ kriftig investiert, so hat
sich die Investitionsbereitschaft mit
1,25 Mrd EUR im dritten Quartal
nahezu halbiert. Verglichen mit dem
Nettomittelzufluss der ersten drei
Quartale 2003 wurde 2004 jedoch
wieder etwas starker in Investment-
fonds veranlagt. So floss in Publikums-
fonds und Spezialfonds mehr als dop-
pelt so viel Kapital als im Vergleichs-
zeitraum 2003. Auch im Vergleich
zu den Primareinlagen ist von Janner
bis September 2004 ecine wesentlich
starkere Priferenz zugunsten Invest-
mentfonds zu beobachten.

Der Verrnégenszuwachs von An-
fang Janner bis Ende September
2004 wurde tiberwiegend von Veran-
lagungen in auslindische Rentenwerte
getragen. So erhohte sich das Volu-
men der auslindischen Rentenwerte
um 6,79 Mrd EUR (13,9%), wahrend
die inlindischen Rentenwerte um
0,10 Mrd EUR (0,5%) abnahmen.
Bei der Veranlagungskategorie Aktien
und andere Beteiligungspapiere hat
die gute Performance des 6sterreichi-
schen Aktienmarktes dazu beigetra-
gen, dass die inlindischen Werte eine
Zunahme von 39,2% (389 Mio EUR)
verzeichnen konnten. Die auslindi-
schen Aktien und andere Beteiligungs-
papiere erhéhten sich hingegen mit
4,5% (713 Mio EUR) prozentuell we-
sentlich schwicher. Die 7 Kapital-
anlagegesellschaften mit ihren neu
aufgelegten 18 Investmentfonds der
neuen Fondskategorie ,Alternative
Fonds“ konnten bereits ein Volumen
von 455 Mio EUR fiir sich verbuchen.

Ende September 2004 wurden in
den iibrigen Lindern der Wihrungs-
union (exkl. Osterreich) 50,22 Mrd
EUR (47,4%), in Landern der tbri-
gen Welt 27,93 Mrd EUR (26,4%)
und im Inland 27,79 Mrd EUR
(26,2%) veranlagt. Das Verhiltnis In-
lands- zu Auslandsveranlagungen be-
trug per September 2004 26,2% zu
73,8% (Dezember 2003: 28,2% zu
71,8%).

Hinsichtlich der Struktur des ver-
anlagten Kapitals dominierten zum
Ultimo September 2004 die Renten-
werte mit einem Anteil von 70,9%
(75,1 Mrd EUR), gefolgt von den
Aktien und anderen Beteiligungs-
papieren mit 16,8% (17,8 Mrd
EUR), den sonstigen Vermégensan-
lagen mit 6,8% (7,2 Mrd EUR) und
den Investmentzertifikaten mit 5,4%
(5,8 Mrd EUR). Immobilienfonds
zeigten per Ende September 2004
zwar bereits ein  Volumen von
371 Mio EUR, jedoch wurden bisher
nur etwas mehr als ein Viertel des
Kapitals in Immobilien- und Sachanla-
gen veranlagt. Der Anteil am Gesamt-
volumen betrug Ende September erst
0,1%.

Von Anfang Janner bis Ende Sep-
tember 2004 betrug die kapital-
gewichtete durchschnittliche Perfor-
mance aller osterreichischen Invest-
mentfonds  (Publikumsfonds  und
Spezialfonds) +3,9%. Dabei verzeich-
neten Aktienfonds eine positive Per-
formance von 5,0% und Rentenfonds
einen Kursgewinn von 3,8%. Immo-
bilienfonds zeigten eine positive Per-
formance von 1,7%. Nur die Alter-
nativen Fonds (Hedge Fonds) waren
insgesamt mit 2,1% im Minus.
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