
Bei Betrachtung der von O‹ sterreichs Banken vergebenen Kundenzinssa‹tze im Jahr 2005 fa‹llt auf, dass
insbesondere die Zinssa‹tze fu‹r Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen bereits im Vorfeld der Leitzins-
entscheidung der Europa‹ischen Zentralbank deutliche Anstiege verzeichneten. Bei Kreditzinssa‹tzen an
private Haushalte hingegen u‹berwogen die Ru‹ckga‹nge im Jahr 2005. Sie lagen im Dezember 2005
durchwegs unter den Vergleichswerten des Vorjahres. Nahezu alle Kreditzinssa‹tze des Neugescha‹fts
lagen in O‹ sterreich unter den Vergleichswerten des Euroraums, wobei ein Hauptgrund fu‹r die niedri-
geren Zinssa‹tze in O‹ sterreich die Wettbewerbssituation im inla‹ndischen Bankensektor ist. Bei Einlagen-
zinssa‹tzen gab es in O‹ sterreich im Jahr 2005 teilweise sta‹rkere Anstiege als bei Kreditzinssa‹tzen, was zu
einer weiteren Reduktion der Neugescha‹ft-Spanne fu‹hrte.

1 Rahmenbedingungen
bei Leitzinssa‹ tzen
und Zwischenbank-
zinssa‹ tzen

Beim Leitzinssatz der Europa‹ischen
Zentralbank (EZB) gab es in den ers-
ten elf Monaten des Jahres 2005 keine
Vera‹nderungen; im Dezember 2005
erfolgte dann der erste zinspolitische
Schritt der EZB seit Juni 2003 — der
Leitzinssatz wurde um 0,25 Prozent-
punkte auf 2,25% angehoben. Bei
den Zwischenbankzinssa‹tzen gab es
hingegen in der ersten Jahresha‹lfte
noch deutliche Ru‹ckga‹nge; der
Zwo‹lf-Monats-EURIBOR sank zwi-
schen Dezember 2004 und Juni
2005 von 2,3% auf 2,1%, danach er-
folgte eine Aufwa‹rtsbewegung, die in
Vorwegnahme von mo‹glichen Zins-
schritten der EZB relativ stark aus-
fiel — der Zwo‹lf-Monats-EURIBOR
stieg bis Dezember 2005 um 0,68
Prozentpunkte auf 2,78%. Auch der
Drei-Monats-EURIBOR, der fu‹r Kun-
denkonditionen ha‹ufig als Referenz-
zinssatz verwendet wird, zeigte — in
abgeschwa‹chtem Ausma§ — dieselbe
Tendenz. Er sank zwischen Dezember
2004 und Juni 2005 von 2,17% auf
2,11% und stieg in weiterer Folge
bis Dezember 2005 um 0,36 Prozent-
punkte auf 2,47%.

Im Kundengescha‹ft der Banken
spiegelten sich die Entwicklungen
der Geldmarktzinsen nur in einge-
schra‹nktem Ausma§ wider.

2 Entwicklung der Neu-
gescha‹ ft-Zinssa‹ tze fu‹ r
Euro-Kredite

2.1 Einleitung
In der vorliegenden Analyse wird aus
Vereinfachungsgru‹nden jeweils nicht
auf die einzelnen Zinsbindungskate-
gorien, sondern in erster Linie auf
die kapitalgewichteten Durchschnitts-
zinssa‹tze aller Zinsbindungskategorien
eingegangen, da insbesondere in
O‹ sterreich dieses Aggregat in u‹ber-
wiegendem Ausma§ durch eine ein-
zelne Zinsbindungskategorie beein-
flusst wird. Diese eine Kategorie
ist — abgesehen von den Wohnbaukre-
diten — jene mit Zinsbindungsfrist von
bis zu einem Jahr (inklusive variabel
verzinste Kredite), die in O‹ sterreich
einen Anteil zwischen 85,3% und
96% (im Euroraum-Durchschnitt
liegt der Anteil der kurzfristig fix
bzw. variabel verzinsten Kredite ledig-
lich im Gescha‹ft mit nichtfinanziellen
Unternehmen u‹ber 80%) repra‹sen-
tiert.

2.2 Zinssa‹tze fu‹r Unternehmens-
kredite stiegen vor EZB-Leitzins-
entscheidung

Unmittelbar vor der Leitzinserho‹hung
vom Dezember 2005 waren die
deutlichsten Anhebungen der Neuge-
scha‹ft-Zinssa‹tze bei Krediten an nicht-
finanzielle Unternehmen zu beobach-
ten. Dies, obwohl es in den ersten
zwei Quartalen des Jahres 2005 bei
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Unternehmenskrediten keine signifi-
kanten Reduktionen gegeben hatte.
Bei Krediten an nichtfinanzielle Un-
ternehmen mit Volumen bis zu
1 Mio EUR waren nach einem Anstieg
von Dezember 2004 (3,51%) auf
Ja‹nner 2005 (3,61%) bis September
fast kontinuierlich Ru‹ckga‹nge zu ver-
zeichnen. Vom Jahrestiefststand (und
gleichzeitig dem tiefsten seit Erhe-
bung der Zinssatzstatistik im Ja‹nner
2003 verzeichneten Wert), der im
September mit 3,41% erreicht
wurde, stieg der Durchschnittszins-
satz bis Dezember 2005 um 0,26 Pro-
zentpunkte auf 3,67%. Auch bei
Krediten an nichtfinanzielle Unter-
nehmen mit Volumen u‹ber 1 Mio
EUR gab es im Lauf des Jahres 2005
eine Umkehr des davor seit 2003 an-
haltenden Abwa‹rtstrends. Bei Be-
trachtung der Entwicklung fu‹r 2005
darf nicht vergessen werden, dass bei
Gro§krediten an nichtfinanzielle Un-
ternehmen traditionell im Dezember
auch der Umstand, dass Kredite mit
Kunden schlechter Bonita‹t neu ver-
einbart werden, eine Rolle spielt. So-
mit kann nicht der gesamte Zins-
anstieg im Dezember 2005 auf die
Leitzinsanhebung zuru‹ckgefu‹hrt wer-
den. Der starke Ru‹ckgang zwischen

Dezember 2004 und Ja‹nner 2005
(von 3,08% auf 2,84%) la‹sst sich
teilweise auf diesen Effekt zuru‹ck-
fu‹hren, da die Basis von Dezember
2004 dadurch ho‹her war. Zwischen
Ja‹nner 2005 und September 2005
gab es bei Gro§krediten relativ wenig
Bewegung, der Durchschnittszinssatz
schwankte zwischen 2,83% und
2,96%. Vom Tiefststand im Septem-
ber 2005 (2,83%) gab es bis Dezem-
ber 2005 einen Anstieg auf 3,15%
zu verzeichnen. Ein Vergleich mit
den Durchschnittszinssa‹tzen des Euro-
raums zeigte, dass die Zinssa‹tze fu‹r
Unternehmenskredite in O‹ sterreich
nach wie vor am unteren Ende der
Euroraum-Bandbreite und deutlich
unter den Euroraum-Durchschnitts-
werten (4,03% bzw. 3,30%) lagen.
In der Kategorie mit Volumen bis
1 Mio EUR war der Zinssatz in O‹ ster-
reich sogar der niedrigste im Euro-
raum. Auch die Entwicklung der
Zinssa‹tze im Euroraum verlief im
Jahr 2005 a‹hnlich wie in O‹ sterreich,
wobei im Euroraum allerdings die
Kredite mit Volumen u‹ber 1 Mio
EUR eine dynamischere Entwicklung
(nach Ru‹ckga‹ngen von 3,17% auf
2,95% bis August 2005 erfolgte ein
Anstieg auf 3,30% bis Dezember

Tabelle 1

Anteil der variabel und kurzfristig1 fix verzinsten Kredite

am gesamten Neugescha‹ ft
in % p. a.
Stand Ende Dez. 05 O‹ sterreich Euroraum Minimum2 Maximum3

Kredite an private Haushalte
fu‹r Konsumzwecke 85,3 30,5 14,5 86,4
fu‹r Wohnbau 57,1 48,6 13,3 100,0
fu‹r sonstige Zwecke 96,0 68,6 20,4 100,0

Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen
Volumen bis 1 Mio EUR 93,0 85,6 39,9 98,4
Volumen u‹ber 1 Mio EUR 95,9 85,6 77,2 98,5

Insgesamt 91,5 75,3 51,9 96,6

Quelle: EZB, OeNB (EZB-Zinssatzstatistik).
1 Bis 1 Jahr ; Klassifikation nach anfa‹nglicher Zinsbindung.
2 La‹nderwert, der den niedrigsten Anteil im Euroraum repra‹sentiert.
3 La‹nderwert, der den ho‹chsten Anteil im Euroraum repra‹sentiert.
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2005) zeigten als jene mit Volumen
bis 1 Mio EUR. In letzterer Kategorie
lag der Zinssatz im Dezember 2005
mit 4,03% sogar unter dem Ver-
gleichswert vom Dezember 2004
(4,06%).

2.3 Zinssa‹tze fu‹r Kredite an private
Haushalte im Dezember 2005
unter den Vergleichswerten des
Vorjahres

Bei den Krediten an private Haushalte
spiegelte sich der Anstieg der Leit-
zinssa‹tze bislang nicht im selben
Ausma§ wider wie bei den Unterneh-
menskrediten. Betrachtet man die
aggregierten Durchschnittszinssa‹tze,
so lagen im Dezember 2005 sowohl
bei Konsumkrediten als auch bei
Wohnbaukrediten die Zinssa‹tze nach
wie vor recht deutlich (um 0,17
bzw. 0,20 Prozentpunkte) unter den
Vergleichswerten des Jahres 2004.
Bei Konsumkrediten gab es zwischen
Dezember 2004 und Juli 2005 einen
starken Ru‹ckgang von 5,02% auf
4,77%. Der darauf folgende Anstieg
bis Ende 2005 fiel bislang aber sehr
moderat aus (um 0,08 Prozentpunkte

auf 4,85%). Gerade in dieser Katego-
rie liegt der Durchschnittszinssatz
sehr deutlich unter den Vergleichs-
werten des Euroraums (4,83% in
O‹ sterreich gegenu‹ber 6,73% im
Euroraum im Dezember 2005), wobei
auch im Euroraum der Zinssatz im
Dezember 2005 trotz des Leitzinsan-
stiegs noch unter dem Vergleichswert
des Vorjahres (6,89%) lag. Der deut-
liche Zinsvorteil fu‹r O‹ sterreichs Kun-
den zeigte sich auch beim Vergleich
der Effektivzinssa‹tze (O‹ sterreich:
5,78%, Euroraum: 7,44%), wenn-
gleich die Gebu‹hrenkomponente (Dif-
ferenz zwischen dem Effektivzinssatz
und dem annualisierten vereinbarten
Jahreszinssatz) in O‹ sterreich konstant
ho‹her als im Euroraum-Durchschnitt
war (Dezember 2005 in O‹ sterreich
0,93 Prozentpunkte bzw. im Euro-
raum 0,71 Prozentpunkte). Zusa‹tzlich
stiegen die Gebu‹hren in O‹ sterreich im
Lauf des Jahres 2005 auch relativ stark
an (die Differenz zwischen Effektiv-
und Nominalzinssatz stieg von 0,78
auf 0,93 Prozentpunkte), im Euro-
raum hingegen nur von 0,70 auf
0,78 Prozentpunkte.
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Bei den Wohnbaukrediten wurden
die wettbewerbsbedingt starken Ru‹ck-
ga‹nge im Lauf des Jahres 2005 durch
die Anstiege, die durch die Leitzinsan-
hebung bedingt waren, noch nicht
ausgeglichen. Bei Wohnbaukrediten
erreichte der Durchschnittszinssatz
mit 3,44% erst im November 2005
den niedrigsten Wert des Jahres. Im
Dezember war zwar ein sehr starker
Anstieg um 0,19 Prozentpunkte auf
3,63% zu verzeichnen, damit blieb
der Zinssatz aber noch immer deut-
lich unter dem Vergleichswert von
Ende 2004 (3,83%). Bei Wohnbau-
krediten ist vom Volumen gesehen
nicht nur die Kategorie mit Zins-
bindung bis zu 1 Jahr relevant, son-
dern auch jene mit Zinsbindung zwi-
schen 1 und 5 Jahren. In letzterer
Kategorie wurden im Jahr 2005 nied-
rigere Zinssa‹tze als in der Kategorie
Zinsbindung bis 1 Jahr verzeichnet.
Der Hauptgrund dafu‹r waren weiter-
hin Angebote der Bausparkassen, die
auf die starke Konkurrenz durch die
Fremdwa‹hrungskredite mit extrem
gu‹nstigen Zinssa‹tzen fu‹r Zwischen-
finanzierungen (mit Zinssa‹tzen unter
2% fu‹r bis zu 2 Jahre) reagierten.
Bei Zinsbindung von 1 bis 5 Jahren
sank der Zinssatz von 3,15% im
Dezember 2004 auf 2,89% im Juli
2005 und erreichte im Dezember
den nach wie vor extrem niedrigen
Wert von 2,98%. Bei Zinsbindung
bis zu 1 Jahr (in dieser Kategorie ha-
ben die variabel verzinsten Bauspar-
darlehen ein relativ starkes Gewicht)
sank der Zinssatz zwischen Dezember
2004 und November 2005 von 4,17%
auf 3,77%, um dann im Dezember
2005 einen starken Anstieg auf
4,01% zu vollziehen. Bei Wohnbau-
krediten lag der Zinssatz in O‹ sterreich
relativ nahe bei jenem des Euroraums,
wobei seit Februar 2005 der Zinssatz
in O‹ sterreich kontinuierlich unter

dem Euroraum-Durchschnittswert lag
(Dezember 2005: O‹ sterreich 3,63%,
Euroraum 3,74%). Der Effektivzins-
satz fu‹r Wohnbaukredite (inklusive
aller Gebu‹hren) in O‹ sterreich stieg
im Dezember um 0,20 Prozentpunkte
auf 3,97% und lag damit nur noch
sehr knapp unter dem Vergleichswert
fu‹r den Euroraum (3,98%).

Ebenfalls unter dem Vergleichs-
wert des Vorjahres (3,92%) und unter
dem Durchschnittszinssatz des Euro-
raums (4,18%) lag in O‹ sterreich im
Dezember 2005 der Zinssatz fu‹r
Kredite fu‹r sonstige Zwecke (3,68%).
Diese Kategorie ist durch ihre hohe
Einzelgescha‹ftsabha‹ngigkeit und die
damit verbundene Volatilita‹t sehr
schwer analysierbar und wird ins-
besondere sehr stark durch Gescha‹fte
mit den im Haushaltssektor enthalte-
nen Subsektoren ªFreie Berufe und
selbststa‹ndig Erwerbsta‹tige� (z. B.
Einzelunternehmen, Rechtsanwa‹lte,
A‹ rzte etc.) bzw. ªPrivate Organisatio-
nen ohne Erwerbszweck� (z. B. Ver-
eine, Kirche, Parteien etc.) beein-
flusst.

3 Gru‹ nde fu‹ r die niedrigen
Kreditzinssa‹ tze in
O‹ sterreich

Ein wesentlicher Einflussfaktor fu‹r die
im Vergleich zum Euroraum gu‹nstige-
ren Zinssa‹tze in O‹ sterreich ist die
Wettbewerbssituation im o‹sterreichi-
schen Bankensektor.

Fu‹r die Messung des Einflussfak-
tors ªWettbewerb� werden in erster
Linie Konzentrationsindikatoren (z. B.
Herfindahl-Index, CR5-Index) bzw.
Marktmachtindikatoren (z. B. Panzar-
Rosse H-statistics) verwendet. Bei den
Konzentrationsindikatoren wird da-
von ausgegangen, dass eine ho‹here
Bankenkonzentration zu geringerem
Wettbewerb unter den Banken fu‹hrt.
Sowohl die Ergebnisse des Herfin-
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dahl-Index als auch jene des CR5-In-
dex (Concentration Ratio 5 — Markt-
anteil der fu‹nf gro‹§ten Banken) deu-
ten fu‹r O‹ sterreich mit seiner im Euro-
raum-Vergleich niedrigen Bankenkon-
zentration auf ein ho‹heres Ma§ an
Wettbewerb hin.

Beim Herfindahl-Hirschmann-In-
dex werden die Summen der quad-
rierten Marktanteile aller Kredit-
institute berechnet. Auch hier zeigen
die Werte fu‹r O‹ sterreich eine gerin-
gere Marktkonzentration als fu‹r den
Euroraum-Durchschnitt. Dies zeigt
sich nicht nur beim Herfindahl-Index
fu‹r die Summe der Aktiva, sondern
insbesondere auch fu‹r jene der Kon-
sumkredite, was auf einen ho‹heren
Wettbewerb in diesem Kreditsegment
schlie§en la‹sst.

Beim CR5-Index wird der Markt-
anteil der fu‹nf gro‹§ten Banken er-
rechnet. Gemessen an der Bilanz-
summe betrug dieser Anteil in den
Jahren 2003 und 2004 in O‹ sterreich
44%, wa‹hrend sich fu‹r den Euroraum
ein ungewichteter Durchschnittswert
von 53%1 ergab. Errechnet man den
CR5-Index in O‹ sterreich fu‹r Kredite
an nichtfinanzielle Unternehmen und
private Haushalte, ergeben sich fu‹r
2004 noch niedrigere Werte als fu‹r
die Bilanzsumme, na‹mlich rund 42%
bzw. 37%.

Auch bei der Erkla‹rungsgro‹§e
Marktmacht la‹sst sich fu‹r O‹ sterreich
ableiten, dass das Ausma§ an Wettbe-
werb ein Grund fu‹r die niedrigen
Kreditzinssa‹tze ist. Die so genannte
H-Statistik misst, wie stark sich die
Inputpreise (Zins-, Personalaufwand)
in den Outputpreisen bzw. Ertra‹gen
widerspiegeln. Werte unter 0 sind
dabei ein Zeichen fu‹r ein Monopol,
wa‹hrend 1 perfekten Wettbewerb nahe
legt. Die Ergebnisse von drei Studien,

die La‹ndervergleiche durchfu‹hrten —
Bikker (2004), Claessens und Laeven
(2004) und Carbo et al. (2005) —, be-
sta‹tigen fu‹r O‹ sterreich ein ho‹heres
Ma§ an Wettbewerb. Mit Werten
von 0,70 bis 0,87 liegt der Wert fu‹r
O‹ sterreich in allen Studien u‹ber oder
im Euroraum-Durchschnitt, der zwi-
schen 0,70 und 0,76 betra‹gt.

Auch das in O‹ sterreich nach wie
vor sehr popula‹re Konkurrenzprodukt
ªFremdwa‹hrungskredit� ist ein Grund
fu‹r den ho‹heren Wettbewerb bei
Euro-Krediten und die vergleichs-
weise niedrigeren Zinssa‹tze in O‹ ster-
reich. Der Anteil der Fremd-
wa‹hrungskredite in O‹ sterreich war
im Dezember 2005 mit rund 20%
aller aushaftenden Kredite im Nicht-
banken-Sektor wesentlich ho‹her als
jener im Euroraum (mit rund 4%)
und die niedrigen Neugescha‹ft-Zins-
sa‹tze — insbesondere bei den vom Vo-
lumen bedeutendsten Fremdwa‹h-
rungskrediten, na‹mlich den Krediten
in Schweizer Franken (2,06% im De-
zember 2005 gegenu‹ber einem Ver-
gleichswert von 3,36% bei Euro-
Krediten) — u‹ben auch Druck auf die
Euro-Zinskonditionen aus. Dieser
Umstand kann insbesondere bei
Wohnbaukrediten in ju‹ngster Zeit
beobachtet werden, wo Bausparkas-
sen, die keine Fremdwa‹hrungskredite
vergeben, vermehrt sehr gu‹nstige
Kreditzinssa‹tze anboten.

Da der Ru‹ckgang der Kredit-
zinssa‹tze in O‹ sterreich im Lauf der
letzten drei Jahre sta‹rker ausfiel als je-
ner der Einlagenzinssa‹tze, sank die
Zinsspanne, die O‹ sterreichs Banken
im Neugescha‹ft mit Kunden im Euro-
raum erwirtschafteten, kontinuier-
lich. Wichtige Faktoren waren in die-
ser Situation erho‹hten Wettbewerbs in
O‹ sterreich die Beitra‹ge, die osteuro-

1 Der gewichtete Durchschnittswert fu‹r den Euroraum lag bei 40,5%.
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pa‹ische Tochterbanken zum Betriebs-
ergebnis der inla‹ndischen Banken ab-
lieferten.

Eine weitere mo‹gliche Erkla‹rung
fu‹r niedrigere Kreditzinssa‹tze ist ein
geringeres durchschnittliches Ausfall-
risiko, da dies zu niedrigeren Risiko-
zuschla‹gen bei den einzelnen Krediten
fu‹hrt. Das Kreditrisiko la‹sst sich an-
hand von einigen Indikatoren messen
bzw. von diesen ableiten. So misst
der (von Moody�s abgeleitete) Indika-
tor ªdistance to default� das Verha‹ltnis
zwischen Aktiva und Passiva, wobei
ein Ru‹ckgang der Aktiva gegenu‹ber
den Passiva als Hinweis auf steigendes
Kreditrisiko gesehen wird. Die
durchschnittlichen ªloan-loss provisi-
ons� sind insofern als Ma§ fu‹r Kredit-
risiko verwendbar, als ein ho‹heres Vo-
lumen an Ru‹ckstellungen fu‹r Kredit-
ausfa‹lle ein ho‹heres Kreditrisiko sig-
nalisiert. Indirekt messen la‹sst sich
Kreditrisiko mittels des Indikators
ªaverage loan-to-value ratio�, der das
Verha‹ltnis zwischen der Ho‹he von Hy-
pothekarkrediten zu den dafu‹r hinter-
legten Sicherheiten ausdru‹ckt, wobei
ein geringes Ausma§ an Sicherheiten
auf ein ho‹heres Kreditrisiko schlie§en
la‹sst. Ebenso la‹sst sich aus einer
ho‹heren durchschnittlichen Verschul-
dung der Haushalte, gemessen am
Bruttoinlandsprodukt, ein ho‹heres
durchschnittliches Kreditrisiko fu‹r
Banken ableiten. Obwohl ein La‹nder-
vergleich bei einigen Indikatoren auf-
grund verschiedener Rechnungsle-
gungsvorschriften nur eingeschra‹nkt
mo‹glich ist, weist die Analyse der
Werte der verschiedenen La‹nder des
Euroraums fu‹r die Mehrzahl der Indi-
katoren darauf hin, dass das Kredit-
risiko in O‹ sterreich knapp unter
dem Euroraum-Durchschnitt liegt,
was ein weiterer Grund fu‹r niedrigere
Zinssa‹tze sein du‹rfte.

4 Kredite in Schweizer
Franken weiter popula‹ r

Im Fremdwa‹hrungsbereich konnten
im Lauf des Jahres 2005 lediglich bei
Krediten in Schweizer Franken
(CHF) signifikante Neugescha‹ft-Volu-
mina verzeichnet werden. Im Be-
richtsmonat Dezember 2005 wurden
78% der in den vier erhobenen
Fremdwa‹hrungen (US-Dollar, Pfund
Sterling, Schweizer Franken bzw.
japanischen Yen) neu abgeschlossenen
Kredite in CHF vereinbart. Der Neu-
gescha‹ft-Zinssatz fu‹r CHF-Kredite
sank zu Beginn des Jahres von 1,89%
auf 1,81%, stieg aber von Ja‹nner bis
Dezember nahezu kontinuierlich auf
2,06%. Der Zinsvorteil gegenu‹ber
dem Euro-Kredit sank damit im Jahr
2005 weiter. Dies gilt sowohl, wenn
man den Durchschnittszinssatz fu‹r
CHF-Kredite mit einem Durch-
schnittszinssatz aller neu vereinbarten
Euro-Kredite vergleicht, als auch,
wenn man fu‹r den Vergleich den Zins-
satz fu‹r neu vergebene Euro-Wohn-
baukredite (der ha‹ufigste Verwen-
dungszweck bei Fremdwa‹hrungs-
krediten ist der Wohnbau) heranzieht.
Aufgrund der beiden ju‹ngsten Leit-
zinsanhebungen der Schweizerischen
Nationalbank im Dezember 2005
und Ma‹rz 2006 (um je 0,25 Prozent-
punkte) ist zumindest mit keiner
Umkehr dieses Trends zu rechnen.
Gemessen am Neugescha‹ft-Volumen
lagen die Kredite in US-Dollar
(USD) — obwohl der Durchschnitts-
zinssatz fu‹r Letztere im Lauf des Jah-
res 2005 fast parallel zu den acht Leit-
zinsanhebungen der US-Notenbank
(um insgesamt 2 Prozentpunkte) von
3,50% im Dezember 2004 auf den
bisherigen Ho‹chststand von 5,41%
stieg — an zweiter Stelle. Die Kredite
in japanischen Yen (JPY) spielten im
Jahr 2005 trotz des nach wie vor kon-
kurrenzlos niedrigen Zinssatzes von
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1,11% im Neugescha‹ft kaum mehr
eine Rolle.

5 Geringfu‹ gige Anstiege
bei Kreditzinssa‹ tzen fu‹ r
Gesamtbestand

Aufgrund des in O‹ sterreich im Ver-
gleich zum Euroraum extrem hohen
Anteils variabel verzinster Kredite
am gesamten aushaftenden Kredit-
volumen ist zu erwarten, dass bei stei-
genden Leitzinssa‹tzen O‹ sterreichs
Kunden sehr rasch ho‹here Zinssa‹tze
in ihren Kreditkonditionen finden
werden. Da die erste Leitzinsa‹nde-
rung seit Juni 2003 allerdings erst
im letzten Monat des Jahres 2005
stattgefunden hat, la‹sst sich diese Er-
wartung allerdings nur bedingt aus
den vorliegenden Zahlen herauslesen.
Bei den Kreditzinssa‹tzen u‹ber das aus-
haftende Gesamtvolumen setzte sich
der Aufwa‹rtstrend bislang nur bei
Gescha‹ften mit kurzer Laufzeit (bis
1 Jahr) in erwa‹hnenswertem Ausma§
fort. Lediglich bei Wohnbaukrediten
und Krediten an nichtfinanzielle Un-
ternehmen, jeweils mit Laufzeiten
bis 1 Jahr, lagen die Durchschnitts-
zinssa‹tze im Dezember 2005 gering-
fu‹gig (um 0,01 bzw. 0,02 Prozent-

punkte) u‹ber den Vergleichswerten
vom Dezember 2004. In allen anderen
Kategorien waren die Ru‹ckga‹nge, die
es im Lauf des Jahres gab, sta‹rker als
die Anstiege im Dezember 2005. Auf-
fallend waren insbesondere die star-
ken Ru‹ckga‹nge bei den Zinssa‹tzen
fu‹r Wohnbaukredite mit Laufzeiten
von 1 bis 5 Jahren, die — wie beim
Neugescha‹ft erwa‹hnt — durch die
gu‹nstigen Zwischenfinanzierungen
von Bausparkassen verursacht wur-
den. In dieser Kategorie sank der
Zinssatz von 3,45% im Dezember
2004 kontinuierlich bis auf 2,94%
im Dezember 2005. Aber auch in
der volumenma‹§ig bedeutendsten
Kategorie ªLaufzeit u‹ber 5 Jahre� gab
es im Jahr 2005 keinerlei Zins-
satzanstiege zu verzeichnen und der
Zinssatz lag mit 4,26% um 0,26 Pro-
zentpunkte unter dem Vergleichswert
des Vorjahres. Auch bei Krediten an
private Haushalte fu‹r Konsum- bzw.
sonstige Zwecke und bei Unterneh-
menskrediten mit Laufzeiten u‹ber
5 Jahre wurden die Jahrestiefststa‹nde
erst im November 2005 verzeichnet
und die Anstiege im Dezember (0,01
bzw. 0,03 Prozentpunkte) fielen sehr
gering aus. Der Umstand, dass die
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Zinsanhebungen im langfristigen Be-
reich noch nicht nachvollzogen wur-
den, zeigt, dass der Markt nur mit
langsamen weiteren Zinserho‹hungen
rechnet.

Bei den U‹ berziehungskrediten von
privaten Haushalten standen im De-
zember 2005 — wie nahezu im gesam-
ten Jahr — Ru‹ckga‹nge im Vorder-
grund, der Vergleichswert des Vorjah-
res wurde mit 6,55% um 0,30 Pro-
zentpunkte unterschritten. Bei den
U‹ berziehungskrediten an nichtfinan-
zielle Unternehmen (die die wichti-
gen Kontokorrentkredite an gro§e
Unternehmen enthalten) gab es hinge-
gen im Dezember 2005 einen starken
Anstieg um 0,14 Prozentpunkte auf
4,17% zu verzeichnen. Gegenu‹ber
dem Vergleichswert des Vorjahres lag
auch dieser Wert noch um 0,13 Pro-
zentpunkte niedriger.

Auch bei den Kreditzinssa‹tzen
u‹ber das aushaftende Gesamtvolumen
zeigten die Daten fu‹r O‹ sterreich in
nahezu allen Laufzeitkategorien teil-
weise deutlich niedrigere Durch-
schnittswerte wie fu‹r den gesamten
Euroraum. Die einzige Kreditkate-
gorie, in der O‹ sterreich leicht u‹ber
dem Euroraum (um 0,10 Prozent-
punkte) lag, waren die kurzfristigen
Wohnbaukredite (mit Laufzeiten bis
1 Jahr). In immerhin vier Kategorien
betrug der Zinsvorteil in O‹ sterreich
mehr als 1 Prozentpunkt.

6 Entwicklung der Neu-
gescha‹ ft-Zinssa‹ tze
fu‹ r Einlagen

6.1 Einlagenzinssa‹tze an private
Haushalte im Dezember 2005
ho‹her als im Vorjahr

Betrachtet man die Entwicklung der
Einlagenzinssa‹tze an private Haushalte
im Jahr 2005, so zeigten sich, a‹hnlich
wie bei den Kreditzinssa‹tzen, in den
ersten drei Quartalen 2005 vorwie-

gend Ru‹ckga‹nge. Allerdings fielen
die Anstiege im vierten Quartal im
Einlagenbereich teilweise sta‹rker aus
als im Kreditbereich, sodass in der
Mehrzahl der Kategorien die Zinssa‹tze
im Dezember 2005 u‹ber den Ver-
gleichswerten des Vorjahres lagen.
Bei den Spareinlagen waren die sta‹rk-
sten Anstiege in der Laufzeitkategorie
1 bis 2 Jahre zu beobachten. Nachdem
hier der Durchschnittszinssatz von
Dezember 2004 bis August 2005 von
2,23% auf 1,96% gesunken war, er-
folgte von diesem Tiefststand ein sehr
deutlicher Anstieg um 0,28 Prozent-
punkte auf 2,24% im Dezember
2005. In der Kategorie der kurzfristi-
gen Spareinlagen mit Laufzeiten bis
1 Jahr war der Anstieg vom Tiefst-
stand im August 2005 (1,96%) auf
den Dezemberwert (2,19%) etwas
geringer. Da der Ru‹ckgang vom Ver-
gleichswert des Vorjahres (2,03%)
aber bis August relativ gering war, be-
trug die Jahresvera‹nderung vom De-
zember 2005 immerhin 0,16 Prozent-
punkte. Die geringsten Auswirkungen
der Leitzinserho‹hung auf den Durch-
schnittszinssatz lie§en sich bei Spar-
einlagen mit Laufzeiten von u‹ber
2 Jahren beobachten. Hier sank der
Zinssatz von Dezember 2004 (2,84%)
immerhin um 0,30 Prozentpunkte
auf den Tiefststand von 2,54% im
September 2005. Der darauf folgende
Anstieg bis Dezember 2005 betrug
nur 0,11 Prozentpunkte, womit der
Zinssatz im Dezember 2005 mit
2,65% immerhin noch um 0,19 Pro-
zentpunkte unter dem Vergleichswert
des Vorjahres lag.

Bei einem Vergleich mit den Wer-
ten des Euroraums mu‹ssen fu‹r O‹ ster-
reich die einzelnen Laufzeitkategorien
der ªEinlagen von privaten Haushal-
ten� herangezogen werden, die neben
den Spareinlagen auch noch Termin-
einlagen umfassen. In diesen Katego-
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rien entwickelte sich der Durch-
schnittszinssatz im Dezember 2005
aufgrund von zahlreichen hoch ver-
zinsten Neuabschlu‹ssen mit ªPrivate
Organisationen ohne Erwerbszweck�
und auch mit ªFreie Berufe und selbst-
sta‹ndig Erwerbsta‹tige� weitaus dyna-
mischer als bei den Spareinlagen
(+0,17 Prozentpunkte bis 1 Jahr Lauf-
zeit und +0,22 Prozentpunkte bei
1 bis 2 Jahren Laufzeit). Im Vergleich
lagen sa‹mtliche Zinssa‹tze in O‹ ster-
reich im Berichtsmonat Dezember
2005 u‹ber den Euroraum-Durch-
schnitten, wobei nach wie vor der
Zinssatz fu‹r Einlagen von privaten
Haushalten mit Laufzeiten von u‹ber
2 Jahren mit 2,67% am deutlichs-
ten u‹ber dem im Euroraum im
Durchschnitt verzeichneten Zinssatz
(2,21%) lag. Bei Laufzeiten bis 1 Jahr
stand einem Zinssatz von 2,19% in
O‹ sterreich ein Durchschnittswert
von 2,15% im Euroraum gegenu‹ber,
bei Laufzeiten von 1 bis 2 Jahren
einem durchschnittlichen Wert von
2,37% in O‹ sterreich ein Zinssatz
von 2,24% im Euroraum. Die Ent-
wicklung der Einlagenzinssa‹tze im
Euroraum-Durchschnitt verlief sehr
a‹hnlich wie in O‹ sterreich. Auch im
Euroraum lagen die Zinssa‹tze von
Einlagen mit Laufzeiten bis 1 Jahr
bzw. von 1 bis 2 Jahren im Dezember
2005 bereits u‹ber den Vergleichs-
werten des Vorjahres (um 0,19 bzw.
0,06 Prozentpunkte), bei Laufzeiten
von u‹ber 2 Jahren hingegen noch
(um 0,11 Prozentpunkte) darunter.

6.2 Starke Anstiege bei Zinssa‹tzen fu‹ r
Einlagen von Unternehmen

Bei Neugescha‹ft-Zinssa‹tzen fu‹r Einla-
gen von nichtfinanziellen Unterneh-
men war das Volumen fast ausschlie§-
lich auf die Laufzeitkategorie bis 1 Jahr
beschra‹nkt. In dieser Kategorie gab es
zu Beginn des Jahres 2005 nur einen

geringfu‹gigen Ru‹ckgang von 2,08%
auf 1,97% im April 2005. Bis Okto-
ber gab es kaum Vera‹nderungen, da-
nach aber im November und ins-
besondere im Dezember 2005 einen
starken Anstieg auf 2,37%. Damit
wurde in dieser Kategorie der ho‹chste
Zinssatz seit April 2003 verzeichnet —
und somit im Gegensatz zu den Ein-
lagen von privaten Haushalten bereits
wieder das Zinsniveau vor der letzten
Zinssenkung der EZB im Juni 2003
erreicht. Der Einlagenzinssatz in der
Kategorie bis 1 Jahr war auch der
zweitho‹chste im Euroraum und lag
deutlich u‹ber dem Wa‹hrungsunion-
Durchschnitt (2,25%).

7 Spanne Neugescha‹ ft
U‹ ber alle Neugescha‹ft-Zinssa‹tze be-
trachtet sank die Spanne zwischen
Euro-Krediten und Euro-Einlagen
von 1,25% im Dezember 2004 auf
1,03% im Dezember 2005. Dieser
Wert war der niedrigste im Euroraum
und lag sehr deutlich unter der
Spanne, die im Durchschnitt im Euro-
raum erreicht wurde (1,52 Prozent-
punkte). Allerdings wurde der nied-
rige Wert der Neugescha‹ft-Zins-
spanne insbesondere durch den extre-
men Anstieg bei Einlagenzinssa‹tzen
von nichtfinanziellen Unternehmen
verursacht, was sich zeigt, wenn
man die Neugescha‹ft-Spannen bei
Gescha‹ften mit privaten Haushalten
und nichtfinanziellen Unternehmen
getrennt betrachtet. Die Spanne zwi-
schen neu vergebenen Krediten und
Einlagen an private Haushalte lag im
Dezember 2005 bei 1,67 Prozent-
punkten (verglichen mit 2,01 Pro-
zentpunkten im Dezember 2004),
jene im Gescha‹ft mit nichtfinanziellen
Unternehmen bei 0,82 Prozentpunk-
ten (gegenu‹ber 1,08 Prozentpunkten
im Dezember 2004). Die beiden
Spannen za‹hlten ebenfalls zu den nied-
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rigsten im Euroraum und lagen jeweils
deutlich unter den Durchschnitts-
werten des Euroraums (2,17 bzw.
1,24 Prozentpunkte).

8 Einlagenzinssa‹ tze fu‹ r
Bestand in O‹ sterreich
niedriger als im Euro-
raum

Bei den Zinssa‹tzen u‹ber das aushaf-
tende Gesamtvolumen aller Einlagen
gab es im Lauf des Jahres 2005 relativ
geringe Vera‹nderungen. In den Kate-
gorien mit Laufzeiten von u‹ber 2 Jah-
ren setzte sich sowohl bei Einlagen
von privaten Haushalten als auch von
nichtfinanziellen Unternehmen der
Ru‹ckgang von Dezember 2004 fast
ungebrochen bis Dezember 2005 fort
und die entsprechenden Durch-
schnittszinssa‹tze lagen im Dezember
2005 mit 3,01% bzw. 3,86% um
0,22 bzw. 0,13 Prozentpunkte unter
den Vergleichswerten des Vorjahres.
Bei Laufzeiten bis zu 2 Jahren hinge-

gen waren die Anstiege gegen Ende
des Jahres 2005 stark genug, dass im
Dezember 2005 (um 0,02 bzw. 0,17
Prozentpunkte) ho‹here Zinssa‹tze als
im Dezember 2004 verzeichnet wer-
den konnten. Bei den ta‹glich fa‹lligen
Einlagen von privaten Haushalten er-
reichte der Zinssatz, angeregt von
den volumenma‹§ig deutlich wachsen-
den Einlagen bei Direktbanken, im
Dezember 2005 erstmals seit Ma‹rz
2003 wieder die 1-Prozent-Marke.
Im Euroraum-Vergleich lagen bei Ein-
lagen von privaten Haushalten im De-
zember lediglich die Zinssa‹tze fu‹r ta‹g-
lich fa‹llige Einlagen u‹ber jenen des
Euroraums (1% in O‹ sterreich gegen-
u‹ber 0,71% im Euroraum-Durch-
schnitt), bei Einlagen mit Bindungs-
fristen lagen die Zinssa‹tze fu‹r O‹ ster-
reich allerdings unter jenen des Euro-
raums (1,74% gegenu‹ber 2,01% bei
Laufzeiten bis zu 2 Jahren bzw.
3,01% gegenu‹ber 3,15% bei Laufzei-
ten von u‹ber 2 Jahren).
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