Vermaogensbildung und Finanzierung des
privaten Sektors bis zum ersten Quartal

2014

1 Zuwichse bei Einlagen und
Investmentzertifikaten
bestimmen die
Geldvermogensbildung der
Haushalte

Das verfiigbare Einkommen der Haus-
halte’ (inklusive privater Organisationen
ohne Erwerbszweck) betrug zwischen
dem zweiten Quartal 2013 und dem
ersten Quartal 2014 (kumulierte Be-
trachtung der letzten vier Quartale)
183,7 Mrd EUR. Dies bedeutet einen
nominellen Anstieg im Jahresabstand
von 1,5 % und damit einen Wert unter
der Inflationsrate. Die Ersparnisbildung
belief sich bis zum ersten Quartal 2014
auf Jahresbasis auf 11,3 Mrd EUR und
ergab damit fiir diesen Beobachtungs-
zeitraum eine Sparquote von 6,1 %.* Die
OeNB prognostiziert in ihrer jiingsten
Analyse vom Juni 2014 ein Jahreswachs-
tum des verfiigbaren Einkommens von
2,6 % (auf nomineller Basis) bzw. 0,7 %
(auf realer Basis) fur das Jahr 2014. Die
Sparquote wird mit einem Wert von
6,4 % fiir das Jahr 2014 prognostiziert.

Die Geldvermdgensbildung der Haus-
halte betrug in den letzten vier Quar-
talen kumuliert 7,8 Mrd EUR (4,2 %
des verfiigbaren Einkommens), das Geld-
vermégen stieg damit transaktions-
bedingt um 1,5%. Zum Vergleich be-
trugen die realwirtschaftlichen Inves-
titionen im gleichen Beobachtungszeit-
raum 6,3 Mrd EUR (bzw. 3,4% des

verfiigbaren Einkommens).

" Redaktionsschluss: 4. Juli 2014.

Haushalte veranlagten vor allem in
Investmentzertifikate mit einem Netto-
investitionsvolumen von 2,6 Mrd EUR,
gefolgt von einer Erhohung der Bank-
einlagen um 2,2 Mrd EUR bzw. des
Bargeldbestands um 1,2 Mrd EUR. In
einer dhnlichen GréBenordnung stiegen
auch die Anspriiche aus Lebensver-
sicherungen (1,1 Mrd EUR) bzw. aus
kapitalgedeckten Pensionsanspriichen
gegeniiber Pensionskassen (0,9 Mrd
EUR).

Weiterhin verkauft wurden von
Haushalten hingegen inlandische Bank-
anleihen (in den letzten vier Quartalen
um 1,3 Mrd EUR, insbesondere durch
den Verkauf im zweiten Quartal 2013
und ersten Quartal 2014) bzw. ver-
zinsliche Wertpapiere auslandischer
Emittenten um rund 1,0 Mrd EUR.
Der Nettoabsatz inlandischen
Unternechmensanleihen an Haushalte
kam, nicht zuletzt aufgrund des gerin-
gen Neuemissionsvolumens, de facto
zum Erliegen. Er betrug in den letzten
vier Quartalen 0,1 Mrd EUR. Weiter-
hin kein Interesse hatten Haushalte auch
an borsennotierten Aktien, sie ver-
kauften in den letzten vier Quartalen
inlandische Unternehmensaktien und
seit dem vierten Quartal 2013 auch
Aktien auslandischer Emittenten.
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Somit vertrauten Haushalte in ihrem
Finanzverhalten weiterhin gemanagten
Finanzprodukten (bestehend aus direkt
erworbenen Investmentzertifikaten so-
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wie aus der Erhohung der Lebens-
versicherungs- und kapitalgedeckten
Pensionsanspriiche, die zu einem wesent-
lichen Teil Investmentzertifikate als
Deckungsstock hatten), die mit einem
Nettokaufvolumen von 4,5 Mrd EUR die
gesamte Geldvermdgensbildung domi-
nierten.

Die Veranderung der Renditen und
der Aktienkurse fithrte in den letzten
vier Quartalen kumuliert zu einem
buchmaBigen Anstieg der Marktwerte
der im Besitz von Haushalten befind-
lichen handelbaren Wertpapiere um
1,9 Mrd EUR, die sich damit um 1,6 %
erhohten. Der aktuelle Marktwert zum
31. Marz 2014 betrug 121, 2 Mrd EUR,
rund 22% des gesamten Finanzver-
moégens (543 Mrd EUR).

Die Kreditaufnahmen der privaten
Haushalte betrugen in den letzten
vier Quartalen 1,9 Mrd EUR (davon
1,7 Mrd EUR bei inldndischen Banken),
wodurch das  transaktionsbedingte
Wachstum der Verschuldung 1,2 % aus-
machte. Damit betrug die Kreditfinan-
zierung 14 % der gesamten Mittelher-
kunft (als Summe aus Kreditfinanzie-
rung, Sparen und Nettokapitaltransfers).

Getragen wird die Kreditfinanzie-
rung nach wie vor durch Wohnbau-
kredite, die in den letzten vier Quartalen
um 2,6 Mrd EUR wuchsen, wahrend
sowohl Konsum- als auch sonstige
Kredite von Haushalten in der GroB3en-
ordnung von 0,7 Mrd EUR per Saldo
getilgt wurden. Die gesamte Ver-
schuldung der Haushalte betrug zum
31. Marz 2014 168 Mrd EUR.

In Relation zum verfiigbaren Ein-
kommen betrug das Geldvermogen
296 %, wahrend die Verschuldung Ende
Marz 2014 92% ausmachte. In den letzten
vier Jahren stieg das Geldvermdgen
damit im Verhéltnis zum verfiigbaren

Einkommen relativ konstant, wihrend
die Verschuldung in Relation zum ver-
fiigbaren Einkommen zuriickging.

2 Wachsende Bedeutung von
Anteilspapieren als
Finanzierungsform fiir nicht-
finanzielle Unternehmen

Das Geldvermogen nichtfinanzieller
osterreichischer Unternechmen behielt
den positiv wachsenden Trend der letzten
Jahre bei und erreichte im ersten
Quartal 2014 mit 508 Mrd EUR einen
neuen Rekordwert. Verglichen mit dem
Vergleichsquartal 2013 bedeutet dies ein
Wachstum von 1,3% (dies entspricht
6,7 Mrd EUR). Intersektorale Finanz-
verkniipfungen des nichtfinanziellen
Unternchmenssektors sowie steigende
Forderungspositionen gegeniiber dem
Ausland machen dabei mit 5,6 Mrd EUR
den Lowenanteil aus. Die Gesamt-
verbindlichkeiten des nichtfinanziellen
Unternehmenssektors im ersten Quar-
tal 2014 beliefen sich auf 770 Mrd
EUR, ohne die grenziiberschreitenden
Aktivitaten von inlandischen Zweck-
gesellschaften® machten die Verbind-
lichkeiten 698 Mrd EUR aus.
Inlandische nichtfinanzielle Unter-
nchmen investierten im ersten Quartal
2014 1,4 Mrd EUR. Auf kumulierter
Jahresbasis® (8,8 Mrd EUR) bedeutet
dies einen Riickgang von 3,6 Mrd EUR,
verglichen mit dem ersten Quartal des
Vorjahres (12,4 Mrd EUR).
Nichtfinanzielle Unternehmen ver-
ringerten auf kumulierter Jahresbasis
ihre Einlagenbestinde sowie ihre Inves-
titionstétigkeiten in Wertpapieren in
Summe um 2,6 Mrd EUR. Dem-
gegeniiber stieg die Rolle nichtfinan-
zieller Unternchmen als Kreditgeber
gegeniiber auslindischen Unternehmen
(3,2 Mrd EUR) sowie deren Investitionen

* Diese Unternehmen werden mit Umstellung auf das ESVG 2010 in den Finanzsektor reklassifiziert.

® Die jeweils letzten vier Quartale zu einem Jahreswert summiert.
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in Anteilspapiere (8,1 Mrd EUR). Der
Lowenanteil der Investitionen im ersten
Quartal 2014 ging mit 6,9 Mrd EUR
an das Ausland. Die Finanzierung des
heimischen Unternehmenssektors belief
sich im ersten Quartal 2014 auf 1,7 Mrd
EUR. Auf kumulierter Jahresbasis ent-
spricht dies einem Finanzierungsvolumen
von 11,2 Mrd EUR fiir das erste Quartal
2014. Verglichen mit dem kumulierten
Vorjahreswert (11,8 Mrd EUR) bedeutet
dies einen minimalen Riickgang um
5,1%. Wihrend sich inlindische nicht-
finanzielle Unternehmen (auf Jahresbasis
betrachtet) bis zum ersten Quartal 2013
noch groBteils tiber die Emission von ver-
zinslichen Wertpapieren (6,3 Mrd EUR),
die Aufnahme von Krediten (1,7 Mrd
EUR) und die Finanzierung iiber An-
teilspapiere (3,6 Mrd EUR) das nétige
Kapital beschafften, anderte sich die
Finanzierungsstruktur auf Basis des
kumulierten Jahreswertes bis zum ersten
Quartal 2014 deutlich. Mit einem
Lowenanteil von 9,1 Mrd EUR finan-
zierten sich nichtfinanzielle Unter-
nehmen hauptsichlich tber Anteils-
papiere. Die Finanzierung iiber verzins-
liche Wertpapiere (1,7 Mrd EUR) wurde,
ahnlich wie bei der innersektoralen
Finanzierung des inlandischen Unter-
nehmenssektors, kraftig  gedrosselt.
Handelskredite (1,6 Mrd EUR) wurden
jedoch auf kumulierter Jahresbasis im
ersten Quartal 2014 wieder starker als
Finanzierungsform genutzt als im Ver-
gleichsquartal des Vorjahres, in dem
Handelskredite noch mit 0,5 Mrd EUR
getilgt wurden.

3 Umstieg auf das Europadische
System Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnungen ESVG 2010
im September 2014

Mit dem zweiten Berichtsquartal 2014
werden die Daten auf das Europiische
System Volkswirtschaftlicher Gesamt-
rechnungen ESVG 2010 umgestellt.
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Dies bedeutet eine wesentliche Ande-
rung in der Zuordnung der volkswirt-
schaftlichen Sektoren.

Fir Privatstiftungen bedeutet dies,
dass das gesamte Vermégen vom Sektor
»Private Organisationen ohne Erwerbs-
zweck® in den neuen ESVG-2010-
Finanzsektor ,Firmeneigene Finanzie-
rungseinrichtungen und Kapitalgeber®
verschoben wird. Imputierte Anteils-
rechte an diesen Privatstiftungen werden
entsprechend der Struktur der Begiins-
tigten an den Privatstiftungen vor allem
den Sektoren ,Haushalte“, aber auch
»Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften®
und  gemeinniitzigen Einrichtungen
innerhalb des Sektors ,Private Organi-
sationen ohne Erwerbszweck® zugeteilt.
Unternehmenshaushalte (Einzelunter-
nehmen) mit mehr als 50 Beschaftigten
werden mit der Umstellung in den
Sektor ,Nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften” reklassifiziert.

Inlindische ~ Zweckgesellschaften
(SPEs) sowie nichtfinanzielle Holding-
gesellschaften werden nicht mehr dem
Sektor ,Nichtfinanzielle Kapitalgesell-
schaften” zugeordnet, sondern ebenfalls
in den neuen ESVG-2010-Finanzsektor
yFirmeneigene  Finanzierungseinrich-
tungen und Kapitalgeber reklassifi-
ziert. Dariiber hinaus werden teilweise
offentlich kontrollierte Einheiten in
den Staatssektor umklassifiziert.

Diese MaBBnahmen fithren zu bedeu-
tenden Niveau- und Strukturbriichen
im gesamten Finanzvermégen und den
Verbindlichkeiten des privaten Sektors
ab dem Berichtsjahr 1995. Detaillierte
Informationen zu diesen Verschiebungen
werden mit den neuen Zeitreihen im
Internet unter http://www.oenb.at/
Statistik /Standardisierte-Tabellen/
Gesamtwirtschaftliche-Finanzierungs-
rechnung html publiziert und in der
Publikationsreihe Statistiken — Daten
& Analysen, Ausgabe Q4/2014, kom-

mentiert.
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