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Die Rolle der Zahlungsbilanzstatistiken
bei Erstellung und Analyse der
Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung
in Osterreich

Die Zahlungsbilanz bildet von der methodischen Seite den Startpunkt fiir die gesamte Berechnung
innerhalb der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung (GFR). Der Saldo aus der Leistungsbilanz
und den Vermogensiibertragungen entspricht im Wesentlichen dem Finanzierungssaldo der gesamten
Volkswirtschaft aus den realwirtschaftlichen Konten und damit definitionsgemdB auch dem Finan-
zierungssaldo aus den Finanzkonten in der GFR. Bei der inhaltlichen Analyse wird beriicksichtigt, dass
sich die Rahmenbedingungen fiir die wahrungspolitische und wirtschaftliche Entscheidungsfindung in
den letzten Jahren wesentlich gedndert haben, nicht zuletzt durch die anhaltende Globalisierung und
die Einflihrung der Wahrungsunion. Diese Entwicklungen haben die Finanzierungskandle verdndert.
Eines der Ergebnisse ist die Verstdrkung der grenziiberschreitenden Kapitalstrme. Die Information
dariiber wird vor allem iiber die Zahlungsbilanzstatistiken erhoben. Zum Jahresultimo 2003 betrugen
die Finanzanlagen im Ausland 344 Mrd EUR, das sind 26% des gesamten Finanzvermogens der
osterreichischen Volkswirtschaft. Der Anteil zum Jahresende 1995 betrug 15%. Die Finanz-
verpflichtungen gegeniiber dem Ausland betrugen zum 31. Dezember 2003 387 Mrd EUR und hatten
einen Anteil von 28% der gesamten Finanzverpflichtungen. Der Auslandsanteil betrug zum Jahresultimo

1995 18%.

1 Einleitung

Die Rahmenbedingungen fiir die wih-
rungspolitische und  wirtschaftliche
Entscheidungsfindung haben sich in
den letzten Jahren wesentlich gedn-
dert, nicht zuletzt durch die anhal-
tende Globalisierung und die Ein-
fihrung der Wahrungsunion. Diese
Entwicklungen haben die Finanzie-
rungskandle verandert. Eines der Er-
gebnisse ist die Verstirkung der grenz-
tiberschreitenden Kapitalstréme.
Dieser Beitrag untersucht diese
Strukturverschiebung anhand der ent-
sprechenden Statistiken, insbesondere
der Zahlungsbilanz und der Inter-
nationalen Vermdgensposition (IVP)
als primadre Statistiken fiir den Aus-
landssektor der Gesamtwirtschaft-
lichen Finanzierungsrechnung (GFR).
Er ist wie folgt unterteilt: Kapi-
tel 2 gibt einen grundsitzlichen Uber-
blick iiber die Verwendung von Zah-
lungsbilanzdaten. Insbesondere wer-
den die Verwendung der Salden aus
der Leistungsbilanz und des Vermo-
genstransfers als Finanzierungssaldo
der gesamten Volkswirtschaft be-
schrieben. Kapitel 3 erlautert im

! Die Autoren danken Eva-Maria Nesvadba, Irmgard

reichen Kommentare und Anmerkungen.

Detail die Hberleitungstabellen von
der funktionellen Gliederung der
Zahlungsbilanzstatistik in die Struk-
turgliederung  der  Finanzierungs-
instrumente in der GFR. In Kapitel 4
wird die Bedeutung der grenziiber-
schreitenden Vermogensbestande fiir
die gesamten Vermogenswerte der
osterreichischen Volkswirtschaft be-
schrieben. Dies gilt vor allem fiir
den Bereich der Wertpapiere und
Aktien bzw. Anteilsrechte. Schluss-
endlich wird in Kapitel 5 die regionale
Gliederung der Auslandsaktiva und
-passiva hinsichtlich ihrer Konzen-
tration untersucht, wobei besonders
die Bedeutung der Wihrungsunion
veranschaulicht wird.

2 Verwendung von
Zahlungsbilanzdaten
fiir die GFR

Die institutionellen Rahmenbedin-
gungen fiir die Erstellung der Zah-
lungsbilanzstatistiken und der GFR
sind in  Osterreich folgende: Die
Zahlungsbilanzstatistiken werden von
der Oesterreichischen Nationalbank
(OeNB), basierend auf dem jeweiligen

Wenko, René Dell’mour und Robert Zorzi fiir ihre hilf-
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Devisengesetzz, erstellt. Die Volks-
wirtschaftlichen ~ Gesamtrechnungen
werden auf Basis der EU-Verordnung
Nr. 2223/96 (Europiisches System
Volkswirtschaftlicher Gesamtrech-
nungen 1995) erhoben. In Osterreich
gibt es fiir die Erstellung der Daten
zur  Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung (VGR) eine Arbeitsteilung:
Die Statistik Austria berechnet die
realwirtschaftlichen Konten (mit Aus-
nahme der aus der Zahlungsbilanz
ermittelten Daten) und die OeNB er-
stellt (im Auftrag der Statistik Austria)
die GFR. Sowohl die Zahlungsbilanz-
statistiken als auch die GFR werden
in der OeNB in der Abteilung fiir
Zahlungsbilanzangelegenheiten in der
Hauptabteilung Statistik erstellt.
Abgeschen von diesem operativen
Nahverhéltnis bei der Erstellung der
Statistiken verfolgt die OeNB auch
ein strategisches Ziel in der Verwen-
dung der Zahlungsbilanzstatistiken
fir den Auslandssektor der GFR. Bei
der Erstellung der jeweiligen Aggre-
gate wird darauf geachtet, dass die

Finanzierungssaldo aus realwirtschaftlichen Konten:
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHEN FINANZIERUNGSRECHNUNG
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Daten méglichst konsistent sind. Da-
bei spielt die Zahlungsbilanz eine aus-
gezeichnete Rolle, da sie sowohl

realwirtschaftliche als auch finanzielle

Komponenten abdeckt, die innerhalb

der Statistik zusammengefiihrt wer-

den.

Sie bildet somit den Startpunkt fiir
die gesamte Berechnung innerhalb der
GFR. Der Saldo aus der Leistungs-

bilanz und den Vermf)gensiibertra-

gungen entspricht im Wesentlichen

dem Finanzierungssaldo der gesamten

Volkswirtschaft

den realwirt-

schaftlichen Konten und damit defi-
nitionsgemall auch dem Finanzie-
rungssaldo aus den Finanzkonten in
der GFR. Dartiber hinaus hat die Ver-
wendung der Zahlungsbilanzdaten den
Vorteil, dass sie als Transaktionsdaten
auch in die Verinderung des Netto-

finanzvermégens Osterreichs in der

IVP integriert sind und damit ein

Zusammenhang zwischen Bestands-

gréBen und TransaktionsgréBen in

der Statistik gegeben ist. Die Formeln
fur dieses Konzept lauten:

Investitionen minus Sparen = Leistungsbi]anzsa]do p]us Saldo aus Vermogens-

ﬁbertragungen

Finanzierungssaldo aus den Finanzkonten:

Finanzielle Investitionen minus Finanzierung = Nettokapita]strb’me p]us Statis-

tische Differenz’

Zusammenhang innerhalb der Zahlungsbilanzstatistik:

Leistun(qsbi]anzsa]do p]us Saldo aus Vermb’(qensiibertm(gun(qen = Nettokapita]—

strome plus Statistische Differenz

2" Bis zum Jahr 2003 nach dem Devisengesetz 1946, ab dem Jahr 2004 nach dem Devisengesetz 2004.

3 Aufgrund von empirischen Untersuchungen wird in Osterreich die Statistische Differenz den Finanzstromen

zugeordnet, da sie insbesondere aus Berechnungen von Kapitalstromen der Banken resultiert.
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Grafik 1

Finanzierungssaldo in der VGR und in der Zahlungsbilanz

Kontenfolge in der VGR

Vermodgensanderungskonto fur
die gesamte Vollswirtschaft (5.1)

Vermdgensbildungskonto

Finanzierungssaldo

Finanzierungskonto

!

Finanzielle Vermdgensbestdnde ‘

Nettofinanzvermégen =

Quelle: OeNB.

Zusammensetzung der Konten in der Zahlungsbilanz

Zahlungsbilanzdaten fur den
Auslandssektor (S. 2)

Leistungsbilanz und
Vermogensibertragungen

Finanzierungssaldo

Kapitalbilanz und
Statistische Differenz

!

Internationale Vermdgensposition

Nettovermdgensposition

Ein weiterer Vorteil in der Ver-
wendung  der  Zahlungsbilanzdaten
fir den Auslandssektor in der GFR
ist die Vergleichbarkeit der zugrunde
liegenden statistischen Konzepte. Die
Konzepte in der fiinften Version des
Zahlungsbilanzmanuals des Internatio-
nalen Wihrungsfonds (IWF) decken
sich weitgehend mit jenen des Sys-
tems Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen (SNA 1993), die die Basis
fur das Europiische System Volks-
wirtschaftlicher ~ Gesamtrechnungen

(ESVG 95) sind.

3 Uberleitung der
Zahlungsbilanzdaten
in Daten der GFR

Die Gliederung der

Transaktionen und der Forderungen

und Verbindlichkeiten in der GFR

basiert in erster Linie auf der Liquidi-
tait und den rechtlichen Merkmalen

finanziellen

der Forderungen. Eine Ausnahme bil-
det die nachrichtlich gezeigte Position
fir Direktinvestitionen. Im Gegensatz
dazu erfolgt die Gliederung in den
Zahlungsbilanzstatistiken nach einem
funktionellen Aufbau und innerhalb
dessen nach einzelnen Finanzierungs-
instrumenten. Die Zahlungsbilanz-

daten werden daher in Detailaggre-

gate zerlegt, damit eine Uberleitung

in die Struktur der GFR moglich ist.

Diese doppelte Klassifikation einzel-

ner Finanzierungsstrome und -be-

stande erlaubt andererseits, bei der

Beurteilung der grenziiberschreiten-

den Kapitalstré')me eine so genannte

»Zweifach-Analyse“  vorzunehmen.

Dartiber hinaus werden die Daten

aus den Zahlungsbilanzstatistiken fiir

cine regionale Gliederung der Aus-
landstransaktionen herangezogen.

Grafik 2 illustriert die Uberlei-
tung der Struktur von der Primar-
statistik in die GFR.

Dabei wurde folgenden Bereichen
spezielle Aufmerksamkeit gewidmet:
1. Die Trennung der Direktinvesti-

tionsstrome und -bestinde, so-

wohl nach der Bilanzseite (Finanz-
aktiva und -passiva) als auch nach
dem Konzept der Richtung der

Direktinvestitionen (Direktinves-

titionen Osterreichs im Ausland

bzw. umgekehrt).

2. Die Vertfiigbarkeit von festverzins-
lichen Wertpapieren, Aktien und
Investmentzertifikaten auf Einzel-
wertpapierbasis.
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Grafik 2

Uberleitung der Struktur der Zahlungsbilanzstatistiken in die Struktur der GFR

Zahlungsbilanzstatistiken

Direktinvestitionen | Portfolioinvestitionen Finanz- | Sonstige Investitionen Reserve Assets
derivate
Eigen- Sonsti- | Anteils- | Kapital- | Geld- Handels- | Kredite | Bargeld | Sonstige | Wah- Sonder- | Reserve- | Bargeld | Wert- Sonstige
kapital') | ges rechte markt- markt- kredite und Ein- | Forde- rungs- ziehungs-| position | und papiere | Forde-
Kapital papiere | papiere lagen rungen/ | gold rechte gegen- Einlagen rungen
Verbind- Uber
lichkeiten dem
IWF

Auslandssektor in der
Gesamtwirtschaftlichen
Finanzierungsrechnung

Wahrungsgold und Sonder
ziehungsrechte X X

Bargeld und Einlagen X X X

Wertpapiere ohne Anteils-
rechte

Kurzfristige Wertpapiere X X

X

Langfristige Wertpapiere X
Finanzderivate X X
Kredite
Kurzfristige Kredite X
Langfristige Kredite X X
Anteilsrechte
Aktien und Beteiligungen X X X
Investmentzertifikate X X

Versicherungstechnische
Riickstellungen

Sonstige Forderungen/ Ver-
bindlichkeiten

Handelskredite X
Sonstiges X X

Quelle: OeNB.
") EinschlieBlich reinvestierter Gewinne.

Die Erhebung und Berechnung au 4 Grenziiberschreitende

Einzelwertpapierbasis wurde zunichst Kapitalstrome
fir die Zahlungsbilanzstatistiken an- in der osterreichischen
gewendet und in weiterer Folge auch Volkswirtschaft

fir ~ Wertpapiertransaktionen zwi-  Dieses Kapitel beinhaltet quantitative
schen inlindischen Sektoren einge- Informationen iiber die grenziiber-
fihrt. Die Berechnung von Wertpa- schreitenden Vermégenswerte und
pieren auf Basis von Einzelwertpapier-  deren Anteil am gesamten finanziellen
daten ist ein Eckpfeiler der Erstellung  Kapitalstock in Osterreich. Die Er-
der GFR. Diese Variante gewinnt gebnisse unterstreichen die Wichtig-
durch den Umstand an Bedeutung, keit des Auslandssektors fiir eine
dass zum Jahresultimo 2003 Forde- offene Volkswirtschaft wie Osterreich.
rungen aus Wertpapieren rund 40% Zum 31. Dezember 1995 betru-
der gesamten Finanzaktiva aller in- gen die grenziiberschreitenden Kapi-
landischen Sektoren der osterreichi- talwerte 115 Mrd EUR, dieser Wert
schen Volkswirtschaft ausmachten. entspricht rund 15% des gesamten
Finanzvermégens in Osterreich. Zur
gleichen Zeit beliefen sich die Ver-
pflichtungen gegeniiber dem Ausland
auf 143 Mrd EUR (18%).
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In den folgenden Jahren veran-
derte sich das Finanzierungsverhalten
in Osterreich, was zu einem Anstieg
der grenziiberschreitenden Finanz-
aktivititen fihrte. Ein wesentlicher
Grund ist in der Einfithrung der Wih-
rungsunion zu sehen. Die Vermogens-
werte im Ausland stiegen bis zum
31. Dezember 1999 auf 228 Mrd
EUR, das sind bereits 21% der gesam-
ten Finanzaktiva in Osterreich. Die
Verpflichtungsstinde gegeniiber dem
Ausland erreichten zum selben Zeit-
punkt einen Wert von 264 Mrd EUR
(24%). Dies bedeutet, dass sich die
grenziiberschreitenden Finanzvermo-

gen zwischen 1995 und 1999 fast ver-

doppelt hatten, wihrend der gesamte
finanzielle Kapitalstock nur um 40%
anstieg. Seit der Einfiihrung der
Wihrungsunion erhohten sich die
grenziiberschreitenden Kapitalstocke
weiterhin kontinuierlich schneller als
das gesamte Finanzvermégen in
Osterreich. Im Durchschnitt der letz-
ten neun Jahre wuchs der Auslands-
anteil sowohl auf der Aktivseite als
auch auf der Passivseite um rund 1%
pro Jahr. Zum Jahresultimo 2003 be-
trugen die Finanzanlagen im Ausland
344 Mrd EUR und die Finanzver-
pflichtungen gegeniiber dem Ausland
387 Mrd EUR.*

Grafik 3

Geldvermaégen und Verpflichtungen Osterreichs

in % des BIP
400

300

200

o

—200
1995 1996 1997 1998 1999

Sonstige Auslandsverpflichtungen
mm \Wertpapierbesitz von Ausldndern?)
B Sonstige Auslandsvermégen
= Wertpapierbesitz ausldndischer Emittentent)
== Sonstiges Inlandsvermdgen
== |nlandsvermdgen aus Wertpapieren')

Quelle: OeNB.

. l I
—100
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") Festverzinsliche Wertpapiere, Anteilsrechte und Investmentzertifiate.

4 Es ist allerdings zu beachten, dass die unterschiedliche Zusammensetzung — insbesondere der Wiihrungen — des

Finanzvermégens im Inland bzw. im Ausland und der finanziellen Verpflichtungen gegeniiber In- und Auslin-

dern, zu unterschiedlichen Verinderungen der Marktbewertungen fiihrte, die die Relation des Auslandsanteils am

Geldvermogen und an den Verpflichtungen der osterreichischen Volkswirtschaft verzerrte.
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Die Internationalisierungsquote als
zusatzlicher Indikator fiir die Offen-
heit einer Volkswirtschaft reflektiert
die grenziiberschreitenden Finanz-
vermégen in Bezug auf das Bruttoin-
landsprodukt (BIP). Die Finanzaktiva
gegeniiber dem Ausland beliefen sich
zum 31. Dezember 2003 auf mehr
als 150% des BIP; 1995 betrug diese
Quote weniger als 70%. Grafik 3
illustriert den wachsenden Anteil der
grenziiberschreitenden ~ Vermogens-
werte in den Jahren von 1995 bis
2003.

Zur Verdeutlichung der Beweg-
griinde, die hinter dem Anstieg der
grenziiberschreitenden ~ Vermogens-
werte stehen — wie sie aus den Zah-
lungsbilanzstatistiken abzulesen sind
— wurden die Finanzaktivititen der
einzelnen volkswirtschaftlichen Sek-
toren untersucht:

Fiir den Sektor private Haushalte
(einschlieBlich privater Organisatio-
nen ohne Erwerbszweck) zeigen die
Daten der GFR, dass wahrend der
gesamten Beobachtungsperiode von
1995 bis 2003 die Finanzaktiva und
-passiva mehrheitlich gegeniiber dem
inlandischen Finanzsektor® bestanden
haben. Das starkste Gewicht hatten
dabei die Bargeld- und Einlagenbe-
stinde. Zunehmende Bedeutung er-
langten die Vermogenswerte aus dem
Besitz von inlandischen Investment-
zertifikaten sowie die Anspriiche ge-
geniiber  Versicherungen und Pen-
sionskassen. Auf der Passivseite der
privaten Haushalte dominierten die
Konsum- und Wohnbaukredite des
inlandischen Bankensektors. Die Aus-
landsaktiva und -passiva fielen hin-
gegen gering aus.

DIE ROLLE DER ZAHLUNGSBILANZSTATISTIKEN

BEI ERSTELLUNG UND ANALYSE DER

GESAMTWIRTSCHAFTLICHEN FINANZIERUNGSRECHNUNG

Die Auslandsaktiva der nicht-
finanziellen Kapitalgesellschaften (Un-
ternchmen) stiegen starker als das
gesamte Finanzvermogen. Damit ist
eine Strukturinderung, wie sie fiir
die gesamte Volkswirtschaft festzu-
stellen ist, erkennbar. Der Auslands-
anteil betrug zum 31. Dezember 1995
22% und erreichte zum Jahresultimo
2003 einen Wert von 39%. Die trei-
bende Kraft hinter dieser Entwicklung
war das starke Engagement der inlin-
dischen Unternehmen in Direktinves-
titionsaktivititen, die insbesondere in
osteuropdischen Landern stattfanden.
Auf der Passivseite stiegen die Aus-
landsverbindlichkeiten von 17% der
Gesamtpassiva zum Jahresende 1995
auf 27% zum 31.Dezember 2003.
Die Direktinvestitionsstrome nach
Osterreich  verursachten ihrerseits
aktivseitige Beteiligungskaufe. Inter-

nationale Konzerne®

griindeten ihre
regionalen Hauptsitze in Osterreich,
um von hier aus grenziiberschreitende
Akquisitionen durchzufiihren. Zusitz-
lich stiegen neben den Eigenkapital-
aktivititen auch die grenziiberschrei-
tenden Kapitalstréme in Form von
Cash Pooling und Krediten, die zwi-
schen Konzerneinheiten abgewickelt
wurden und die die Nachfrage nach
Bankkrediten reduzierten. Die Daten
zu den Direktinvestitionsaktivititen
werden im Tabellenanhang dargestellt.

Zusitzlich stieg der Auslandsanteil
der Verpflichtungen durch die Emis-
sion von Fremdwéhrungsanleihen.
Einzelne groBere Unternchmen, wie
die ASFINAG, bedienten sich vor al-
lem des Schweizer Kapitalmarktes
fir ihre Auslandsemissionen.

° OeNB, Banken, sonstige Finanzinstitute, wie Investmentfondsgesellschaften und Finanzholdings, Versicherungen

und Pensionskassen.

¢ Zurzeit gibt es in Osterreich rund 300 regionale Hauptquartiere internationaler Konzerne, wie z. B. Coca Cola,

IBM und Siemens.

IN OSTERREICH
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In den vergangenen Jahren war
allerdings fiir den Staatsscktor die
grofite Verschiebung von den Inlands-
verpflichtungen zu den Auslandsschul-
den festzustellen. Die Verpflichtungen
gegeniiber dem Ausland hatten zum
31. Dezember 1995 einen Marktwert
von 36 Mrd EUR, das entspricht
cinem Anteil von 30% an der ge-
samten, nicht konsolidierten Staats-
schuld.” Zum Jahresende 2003 betrug
die Auslandsverschuldung aus der
Emission von Wertpapieren 107 Mrd
EUR und damit 62% der Staatsschuld
zu Marktwerten. Im selben Zeitraum
fiel der Anteil der Forderungen des
inlandischen Finanzsektors von 63%
(1995) auf 28% (2003), wodurch der
Anstieg der Auslandsverpflichtungen
nahezu kompensiert wurde.

Daten aus den auf Einzelwert-
papieren  basierenden  Erhebungen
tiber Wertpapiertransaktionen in der
Zahlungsbilanz und Informationen der
Bundesfinanzierungsagentur sowie der
als Clearingstelle agierenden Oester-
Kontrollbank  (OeKB)
unterstiitzten die Analyse der grenz-
iiberschreitenden Finanzstrome des
Staatsscktors. Im Jahr 1989 wurde
ein Tenderverfahren® implementiert,
um Anleihen des Zentralstaats (Bund)
zu emittieren. In der letzten Dekade,

reichischen

besonders beeinflusst durch die Ein-
fihrung der Wahrungsunion, stieg
die Anzahl der auslandischen Tender-
banken auf 24 (2003) und dominierte
damit die Nachfrageseite im Tender-
verfahren. Als Konsequenz wurde
cin steigender Anteil der Neuemissio-
nen an auslindische Investoren ver-
kauft, der auch auf dem Sekundar-

markt im Auslandsbesitz blieb.

Spiegelbildlich zu den gednderten
Finanzierungsgewohnheiten der Un-
ternehmen und des Staats veranderte
sich auch die Zusammensetzung der
Aktivseite des inlandischen Finanz-
sektors zwischen 1995 und 2003.

Zum einen erhohten die inlandi-
schen Banken ihre Auslandsaktivitaten
und kompensierten damit die geringer
werdende Inlandsnachfrage nach Kre-
dit- und Wertpapierfinanzierungen.
Zum anderen absorbierten die Invest-
mentfonds und die Versicherungen
Anteil der Geld-
vermégensbildung der privaten Haus-
halte und veranlagten die Finanzmittel,
insbesondere nach der Einfiihrung der
Wihrungsunion, in Finanztitel, die
von Emittenten aus dem FEuroraum
angeboten wurden. Zusitzlich fithrte
die strategische Ausrichtung der Ge-
schaftsaktivititen der Banken und der
Versicherungen auf dem osteuropii-
schen Markt durch Beteiligungskaufe

einen hohen

zu einem Anstieg des grenziiberschrei-
tenden Finanzvermogens.

Die grenziiberschreitenden Akti-
vitaten lassen sich in der Zahlungsbi-
lanz nachvollzichen. Gleichzeitig zei-
gen die Daten in der GFR den gestie-
genen Anteil sehr deutlich: Zum
31. Dezember 1995 betrug der Aus-
landsanteil an den gesamten Aktiva
des Finanzsektors 21% und stieg bis
zum Jahresultimo 2003 auf 34% an.
Aus dem Blickwinkel der auslindi-
schen Schuldner bedeutet dies, dass
zwischen 1995 und 2003 ein relativ
konstanter und mit vier Fiinftel ein
schr hoher Anteil der Verpflichtungen
gegeniiber dem inlindischen Finanz-
sektor bestand.

7 Im Rahmen der budgetiiren Notifikation wird die konsolidierte Staatsschuld zu Nominalwerten ermittelt. Bei der

Konsolidierung werden die Forderungen innerhalb des Staatssektors saldiert.
% Details zu dem Tenderverfahren fiir Bundesanleihen sind im Bericht ,, The Austrian Financial Market 2003, der
gemeinsam von der OeKB und der OeNB herausgegeben wurde, publiziert.
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Grafik 4

Verpflichtungen gegeniiber dem Finanzsektor

in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.

79%
30%

Grafik 4 zeigt im Zeitvergleich die
unterschiedliche Gewichtung der Ver-
pflichtungen der einzelnen volkswirt-
schaftlichen Sektoren im Inland und
die des Auslands gegeniiber dem
inlandischen Finanzsektor.

Ein Vergleich der Entwicklungen
der grenziiberschreitenden Finanz-
aktivitaten mit jenen der anderen Lan-
der der Wihrungsunion zeigt ein sehr
dhnliches Muster fiir den gesamten
Euroraum. Die Daten der GFR fiir
die einzelnen Linder’ zeigen  einen
starken Anstieg des Auslandsvermo-
gens und der Auslandsverpflichtungen.
Die zunehmende internationale Diver-
sifikation wurde iber die gesamte Peri-
ode von 1995 bis 2002 beobachtet,
wobei die Einfithrung der Wahrungs-

union in allen Lindern zu hoheren
Wachstumsraten fithrte. Zum 31. De-
zember 1995 betrug der Anteil der
grenziiberschreitenden  Finanzaktivi-
taten am gesamten Verrné')gens— und
Verpflichtungsstand 14% (Osterreich:
15% aktivseitig und 18% passivseitig).
Der Anteil der auslandischen Forde-
rungen bzw. Verpflichtungen stieg bis
zum Jahresende 2002 um weitere 8%
an. Ein Zuwachs in dieser Hohe ist
auch fiir Osterreich festzustellen.
Grafik 5 illustriert die Entwicklung
der grenziiberschreitenden Finanzakti-
vititen im Vergleich zur Vermogensent-
wicklung im Inland. Dabei wurde eine
Unterscheidung nach den wesentlichen
Finanzierungsformen vorgenommen.

? Daten sind fiir alle Linder der Wihrungsunion mit Ausnahme von Griechenland, Irland und Luxemburg verfiig-

bar.

IN OSTERREICH
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Grafik 5

Geldvermogen und Verpflichtungen der Lander im Euroraum

in % des BIP
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Quelle: Eurostat (New Cronos — Datenabfrage November 2004).
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") Festverzinsliche Wertpapiere, Anteilsrechte und Investmentzertifiate.

5 Regionale Verteilung des
grenziiberschreitenden
Finanzvermogens

Die Globalisierung der Wirtschaft
fihrte auch zu einer Internationa-
lisierung der Kapitalstréme. Im Fall
Osterreichs bedeutet diese Inter-
nationalisierung allerdings mehr eine
europdische Integration (bezogen auf
die seit Mai 2004 auf 25 Liander erwei-
terte Europdische Union). Daten zur
IVP, die eine regionale Gliederung
der Forderungs- und Verpflichtungs-
stainde gegeniiber dem Ausland bein-
halten, zeigen eine starke Konzen-
tration der Finanzverflechtungen mit
Europa. Der Anteil der Auslandsforde-
rungen gegeniiber den bisherigen EU-
15-Staaten und den zentral- und ost-
europdischen Landern machte zum

Stichtag 31. Dezember 2002 70% der
gesamten Auslandsforderungen aus,
vor allem aus der Veranlagung in Wert-
papieren einschlieBlich Beteiligungen
sowie den Einlagen und Krediten von
inlandischen Banken. 45% entfielen
auf Forderungen gegeniiber anderen
Lindern der Wihrungsunion, wih-
rend von den gesamten Auslandsver-
pflichtungen 57% auf den Besitz von
Glaubigern im Euroraum'® entfielen.

Dies bedeutet in einer Gesamt-
betrachtung, dass zum 31. Dezember
2002 86% vom gesamten Finanz-
vermogen der Osterreichischen Volks-
wirtschaft innerhalb des Euroraums
(einschlieBlich Osterreichs) veranlagt
waren. Auf der Verpflichtungsseite
betrug der Anteil 88%.

10 Die regionale Verteilung der Verpflichtungen aus Portfolioinvestitionen (d. s. Wertpapiere, die nicht als Direkt-

investitionen klassifiziert wurden) wurde auf Basis des so genannten ,,Coordinated Portfolio Investment Survey”

des IWF und interner Schdtzungen vorgenommen.

54

ONB

STATISTIKEN Q1/0§



DIE ROLLE DER ZAHLUNGSBILANZSTATISTIKEN

BEI ERSTELLUNG UND ANALYSE DER
GESAMTWIRTSCHAFTLICHEN FINANZIERUNGSRECHNUNG
IN OSTERREICH

Grafik 6
Regionale Verteilung der Auslandsaktiva und Auslandspassiva
Osterreichs im Jahr 2002

in Mrd EUR
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Quelle: IWF, OeNB.
') EinschlieBlich regional nicht zuordenbarer Verpflichtungen.
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Anhang

Tabelle 1

Vermaogens- und Verpflichtungsstinde der 6sterreichischen Volkswirtschaft

in Mrd EUR
1995 ‘ 1996 ‘ 1997 ‘ 1998 ‘ 1999 ‘ 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘

Finanzaktiva
gegliedert nach Finanzierungsinstrumenten

Bargeld und Einlagen 280 289 286 308 330 337 364 346 365

davon:

im Ausland 43 44 41 38 45 4 56 42 42

im Ausland in 9% 154 152 144 124 137 130 154 122 11,6
Kredite (einschlieBlich Handelskredite) 245 256 267 278 304 338 358 366 377

davon:

im Ausland 33 35 40 48 59 75 81 84 90

im Ausland in % 137 13,6 151 171 19,5 222 22,7 229 24,0
Wertpapiere ohne Anteilsrechte 124 138 152 159 179 196 205 231 244

davon:

im Ausland 24 30 39 50 73 90 102 123 133

im Ausland in % 189 22,0 254 31,3 41,0 45,8 49,6 531 54,7
Anteilsrechte (Portfoliobesitz Aktien, Beteiligungen) 9 105 133 160 210 240 244 253 278

davon:

im Ausland 11 13 23 31 48 71 68 67 78

im Ausland in % 12,3 121 17,3 19.3 229 29,6 279 26,5 28,0
Sonstige Vermégenswerte') 43 | 47 | 52 | 56 | 62 | 65 | 69 | 74 | 81 |
Geldvermégen insgesamt?) 783 836 891 961 1084 | 1176 | 1240 | 1271 1.344

davon:

im Ausland 115 125 147 169 228 280 307 316 344

im Ausland in 9% 14,6 15,0 16,5 17,6 21,0 238 248 249 256

Finanzpassiva
gegliedert nach Finanzierungsinstrumenten

Bargeld und Einlagen 283 298 303 333 366 384 403 382 401

davon:

vom Ausland 46 52 58 64 81 N 95 78 79

vom Ausland in % 164 17,6 192 19,1 222 23,7 235 204 19,7
Kredite (einschlieBlich Handelskredite) 224 234 239 243 263 290 306 321 327

davon:

vom Ausland 12 13 12 13 19 27 29 38 40

vom Ausland in % 55 55 50 53 71 9.2 94 12,0 124
Wertpapiere ohne Anteilsrechte 161 171 186 198 229 259 281 300 311

davon:

vom Ausland 61 63 73 89 124 153 178 192 201

vom Ausland in 9% 37,6 368 39,0 44,8 539 591 632 639 64,5
Anteilsrechte (Portfoliobesitz Aktien, Beteiligungen) 100 116 140 165 198 221 228 239 263

davon:

vom Ausland 20 23 30 36 36 52 52 54 63

vom Ausland in % 199 20,2 215 21,6 183 234 229 224 238
Sonstige Vermégenswerte') 43| 47| s 57| es|  e7|  m|  78| 85|
Verpflichtungen insgesamt 811 866 920 996 | 1120| 1222| 1289 | 1320| 1.387

davon:

vom Ausland 143 154 176 204 264 326 356 366 387

vom Ausland in % 17,6 17,8 191 20,5 236 26,6 27,6 27,7 279

Quelle: OeNB; Erstellungszeitpunkt: September 2004.

") Versicherungstechnische Riickstellungen (nur im Inland) und sonstige Forderungen/Verbindlichkeiten ohne Handels-
kredite.

?) Ausgenommen Wdhrungsgold und Sonderziehungsrechte.
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Tabelle 2

Direktinvestitionsbestande im Geldvermogen und in den Verpflichtungen der

nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften
in Mrd EUR
1995 ‘ 1996 ‘ 1997 ‘ 1998 ‘ 1999 ‘ 2000 ‘ 2001 ‘ 2002 ‘ 2003 ‘

Finanzaktiva
gegliedert nach Finanzierungsinstrumenten

Geldvermogen insgesamt 79 85 99 101 121 130 133 143 154
davon:
im Ausland 17 17 24 24 36 46 52 57 61
aus Direktinvestitionen 8 8 10 12 18 2 29 36 37
hievon:
Kredite (einschlieBlich Handelskredite)') 7 7 8 8 13 18 20 20 20
davon:
im Ausland 7 7 8 8 13 18 20 20 20
aus Direktinvestitionen 2 2 2 2 4 4 5 7 7
Anteilsrechte (Portfoliobesitz Aktien, Beteiligungen) 29 32 4 42 53 54 55 63 67
davon:
im Ausland 6 6 11 12 17 23 26 31 33
aus Direktinvestitionen 6 6 9 " 15 20 24 29 30

Finanzpassiva
gegliedert nach Finanzierungsinstrumenten

Verpflichtungen insgesamt 159 169 193 209 233 255 268 279 299
davon:
im Ausland 27 27 34 39 49 59 66 71 80
aus Direktinvestitionen 12 15 16 19 23 29 34 38 40
hievon:
Kredite (einschlieBlich Handelskredite) 101 107 113 121 131 149 158 160 165
davon:
im Ausland 8 8 7 7 10 16 18 21 23
aus Direktinvestitionen 1 3 2 2 3 3 5 6 6
Anteilsrechte (Portfoliobesitz Aktien, Beteiligungen) 48 53 65 73 81 86 90 98 108
davon:
im Ausland 13 15 18 22 24 30 35 37 42
aus Direktinvestitionen 11 12 14 17 20 25 29 32 34

Quelle: OeNB; Erstellungszeitpunkt: September 2004.

') Kredite an andere inléindische nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften und private Haushalte sind aus erhebungs-
technischen Griinden nicht enthalten.
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