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Wirtschaftliche Rahmenbedingungen in Osterreich

Wirschaftsindikatoren Osterreich Euroraum
2005 2006 2005 2006
reales BIP Wachstum 2,0% 3,2% 1,4% 2,6%
Wachstum Bruttoinvestitionen (real) -0,4% 4,3% 2,7% 4,3%
Wachstum Konsum (real) 1,7% 1,8% 1,5% 1,8%
Sparquote 9,1% 9,8% 9,1% 8,5%
Inflationsrate (HVPI) 2,1% 1,7% 2,2% 2,2%
Arbeitslosenrate (Definition Eurostat) 5,2% 4,8% 8,6% 7,9%

Quelle: OeNB, Statistik Austria, EZB, Eurostat, WIFO.

Realwirtschaftliche Rahmenbedingungen:

e Das Wirtschaftswachstum in Osterreich ist hoher als im gesamten Euroraum.

¢ Die Inlandsnachfrage ist im gesamten Euroraum vor allem durch Investitionen und

weniger durch die Konsumnachfrage bestimmt.

e Die 0sterreichischen Unternehmen sind durch die gute konjunkturelle Entwicklung
im Jahr 2006 bereits teilweise an ihre Kapazitétsgrenzen gestoRen, wodurch speziell
Ausrlstungs- und Bauinvestitionen im Jahr 2006 stark wuchsen. Der Héhepunkt
des Investitionszyklus wird laut krzlich publizierter OeNB Prognose im Jahr 2007

erreicht werden.

o Die Betriebsuiberschiisse der Unternehmen steigen weiter.
e Die Sparquote im Euroraum sinkt, wahrend die privaten Haushalte in Osterreich

einen hoheren Anteil an ihrem Einkommen sparen.
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Grafik 1

Geldmarktzinssatze und Renditen Aktienkursentwicklungen
in% p.a. Index Ultimo 1998 = 100
6 450 +

400
N /\_/j
350 +
4 300 N
u’\ r/7 250 + //
3
\ \4 W4 200
2 150 +

100 4

50 +

0 t t t t t t 0 t t t t } }
2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

=—EONIA = Sekundarmarktrendite Bund =—ATX =—DAX
Quelle: EZB, Reuters, OeKB.

Geldmarktzinssatze und Renditen

Stande zu Jahresende Dez.00 Dez.01 Dez.02 Dez.03 Dez.04 Dez.05 Dez.06
EONIA 4,83 3,34 3,09 2,06 2,06 2,28 3,50
Sekundarmarktrendite Bund 5,03 4,32 3,74 3,69 3,10 3,12 3,77

Aktienkursentwicklungen

Stande zu Jahresende Dez.00 Dez.01 Dez.02 Dez.03 Dez.04 Dez.05 Dez.06
ATX 95,76 101,75 102,61 137,87 216,94 327,19 398,25
DAX 128,61 103,15 57,82 79,27 85,08 108,11 131,88

Entwicklungen auf den Finanzmarkten:

e Die funf Zinssatzerhohungen der EZB bis Jahresende 2006 schlagen sich in den
Geldmarktsatzen nieder und wurden von den Banken sowohl bei den Einlagen als
auch bei Krediten weitergegeben. Im Jahr 2007 erhohte die EZB die Leitzinsen in
zwei weiteren Schritten auf 4%.

e Auch die Renditen am Sekunddrmarkt stiegen im Jahr 2006 an, allerdings nicht so
stark wie die Geldmarktsatze, d. h. die Renditenstrukturkurve verflachte sich.

e Die Aktienkurse in Osterreich entwickelten sich besser als im gesamten Euroraum,
die Volatilitdten auf den Aktienméarkten haben sich nach dem Einbruch im Mai 2006
allerdings erhoht.
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Osterreich ist zunehmend Kapitalexporteur

Finanzierungssalden
in % des BIP

Grafik 2
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Quelle: Statistik Austria, OeNB.

2004

Finanzieller Sektor

2005

2006

in % des BIP 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Private Haushalte einschlieBlich privater Org. ohne Erwerbszweck | 3,8 31 35 42 4,0 45 4,6
Nichtfinanzielle Unternehmen -5,6 -5,7 25  -29 -3,5 -2,0 -1,3
Finanzieller Sektor 0,8 0,6 -0,1 0,2 1,0 05 10
Staat -1,8 0,0 -0,7  -17 -1,2 -1,7 -1,2
Nettofinanzierungssaldo gegentiber dem Ausland -2,8 -2,0 0,2 -0,3 04 13 3,2

Finanzierungssalden der einzelnen volkswirtschaftlichen Sektoren:

o Seit 2003 verbessert sich der gesamtwirtschaftliche Finanzierungssaldo gegentiber

dem Ausland kontinuierlich.

e Im Jahr 2006 trugen zu dieser Verbesserung nahezu alle Sektoren der

Osterreichischen Volkswirtschaft bei; besonders erwdhnenswert ist aber die
Verbesserung des Finanzierungssaldos der Nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften
(Unternehmen), der sich von —2% des BIP auf -1,3% des BIP verbesserte.

Der Finanzierungsuberschuss des Haushaltssektors betrug im Jahr 2006 rund
4,6% des BIP (11,8 Mrd EUR). Der Haushaltssektor war somit wieder der
bedeutendste Kapitalgeber der Osterreichischen Volkswirtschaft, wenngleich die
Entwicklung des Finanzierungssaldos dieses Sektors weniger dynamisch ist als jene
der Unternehmen.

In der Folge werden die nichtfinanziellen Unternehmen aufgrund ihrer
bedeutenden Rolle in der gesamtwirtschaftlichen Investitionstatigkeit als auch in
ihrer Rolle als Finanzakteure genauer betrachtet.

Unternehmen finanzieren sich zunehmend tber die Borse
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Grafik 3

Finanzierungsdefizit der Unternehmen geht zurtick

Geldvermdogensbildung, Finanzierung und Finanzierungssaldo der Unternehmen
in Mrd EUR
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in Mrd EUR 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Geldvermogenshildung 6,8 44 9,1 9,7 4,7 13,8 16,6
Finanzierung -18,5 -16,6 -14,7 -16,3 -12,9 -18,6 -19,8
Finanzierungssaldo -11,8 -12,2 -5,6 -6,6 -8,2 -4,9 -3,2

Das Finanzierungsdefizit der Unternehmen betrug im Jahr 2006 rund 3,2 Mrd EUR
und verbesserte sich damit seit dem Jahr 2004 kontinuierlich.

Seit Beginn des Konjunkturaufschwungs im Jahr 2002 ist eine tendenzielle
Verbesserung des Finanzierungssaldos der Unternehmen gegeniber den
wirtschaftlich relativ schwachen Vorjahren zu beobachten.

Sowohl die Geldvermdgensbildung (16,6 Mrd EUR) als auch die Finanzierung
(19,8 Mrd EUR) der Unternehmen wuchsen im Jahr 2006 weiterhin an und
erreichten die jeweils hochsten Werte im Beobachtungszeitraum.
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Finanzinvestitionen steigen stark

Investitionen der nichtfinanziellen Unternehmen
in Mrd EUR
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2003

2004 2005 2006

MW Finanzinvestitionen (Geldvermdgensbildung)

in Mrd EUR 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Sachinvestitionen (Bruttoinvestitionen) 33,0 32,9 30,6 33,0 34,4 353 37,4
Finanzinvestitionen (Geldvermdgensbildung) 6,8 4.4 9,1 9,7 4,7 13,8 16,6

Die Investitionen der Unternehmen sind nicht nur in absoluten Betrdgen sondern

auch in Relation zu ihrer Wirtschaftsleistung im Jahr 2006 weiter angestiegen,
wobei die Finanzinvestitionen in den letzten drei Jahren dynamischer waren.

Die Bruttoinvestitionen (Bruttoanlageinvestitionen, Investitionen in Vorréte usw.)

stiegen in Absoluthetrdgen seit 2002 wieder an und wachsen im Gleichschritt mit
der gesamten Wirtschaftsleistung der Unternehmen.

Triebkraft des Investitionsschubs.

Inshesondere die Sachgutererzeugung und die Bauinvestitionen waren die

Ingesamt sind die Investitionen der Unternehmen, neben den Nettoexporten, die

wichtigste Komponente fiir das starke Wirtschaftswachstum Osterreichs.

Unternehmen finanzieren sich zunehmend tber die Borse
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Grafik 5

Unternehmen investieren in andere Unternehmen

Geldvermdogensbildung der nichtfinanzellen Unternehmen
in Mrd EUR
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Quelle: OeNB.
in Mrd EUR 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Portfolioinvestitionen (verzinsliche Wertpapiere, Investmentzertifikate) 2,8 11 10 29 -11 30 30
kurzfristige Veranlagungen (Einlagen) 0,2 0,2 0,8 35 3,3 2,9 3,3
Kredite und sonstige Finanzanlagen 2,7 16 08 04 15 21 32
Anteilsrechte 1,0 14 65 3,0 1,0 57 71
Geldvermégensbildung 6,8 4.4 91 9,7 47 138 16,6

e Die Geldvermdgensbildung der Unternehmen betrug im Jahr 2006 rund
16,6 Mrd EUR und stieg damit erneut an.

e Die Unternehmen investierten im Jahr 2006 rund 3,3 Mrd EUR in kurzfristige
Veranlagungen (vor allem Einlagen). Das Niveau der Investitionen in Einlagen war
damit seit dem Jahr 2003 in etwa konstant.

e In Anteilsrechte wurden im Jahr 2006 rund 7,1 Mrd EUR investiert. Investitionen
in Anteilsrechte bzw. Portfolioinvestitionen (verzinsliche Wertpapiere und
Investmentzertifikate) bilden im Zeitverlauf das dynamischste Segment in der
Geldvermdgenshildung der Unternehmen.

e Generell ist zu beobachten, dass eine (berdurchschnittlich  hohe
Geldvermdgenshildung  meist auch mit einem hohen Finanzierungsbedarf
verbunden ist. Dies ist darauf zurlckzufihren, dass Beteiligungskaufe von
Unternehmen (Mergers and Acquisitions) oft mittels Emission von Eigenkapital
bzw. mit sonstigen Schuldaufnahmen finanziert werden.
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Grafik 6

Gute Gewinnsituation steigert Innenfinanzierung

Finanzierung der nichtfinanziellen Unternehmen
in Mrd EUR
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in Mrd EUR 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Innenfinanzierung (einschlieflich Abschreibungen) 22,2 20,3 248 26,8 275 30,7 34,4
AuBenfinanzierung durch Kredite, Wertpapiere, Anteilsrechte 18,5 16,6 14,7 16,3 12,9 18,6 19,8

Die Entwicklung der Finanzierungsmdglichkeiten sowohl (ber die Innen- als auch
Uber die AuRenfinanzierung trug, neben der dynamischen Entwicklung in der
Geldvermdgensbhildung, zur tendenziellen Verbesserung des Finanzierungssaldos
der Unternehmen bei.

Diese tendenzielle Verbesserung ist einerseits mit der sich bessernden
Gewinnsituation der Unternehmen ab dem Jahr 2002 und der daraus resultierenden
Maglichkeit, Investitionen (ber die Innenfinanzierung abzudecken, verbunden.
Die Betriebstiberschiisse ~ erhdhten sich 2006 um 11% (2005: 6%)
Vor allem die Sachgiitererzeugung — das zeigen die Bilanzdaten und aktuelle
Schatzungen® — konnte ihre Ertragsentwicklung (Indikator: Cash Flow/ Umsatz —
Relation) auf 10,9% steigern (2005: 10,3%)

Andererseits ging aber im Zeitverlauf auch das Wachstum der Aul3enfinanzierung in
Absolutbetrégen als auch in Relation zur Wirtschaftsleistung der Unternehmen
vorerst im Beobachtungszeitraum zuriick und zog erst ab dem Jahr 2005 wieder an.
Auch im gesamten Euroraum finanzieren sich Unternehmen mehr tiber den eigenen
Cash-Flow als durch Fremdmittel.

Die AuBenfinanzierung entwickelte sich im Jahr 2006 im Euroraum dynamischer als
in Osterreich.

! Bilanzdatenauswertungen fiir 2005 der OeNB / Kreditabteilung, Schatzung fir 2006 WIFO.
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Grafik 7

Unternehmen finanzieren sich zunehmend Uber Borse

Aulenfinanzierung der nichtfinanziellen Unternehmen
in Mrd EUR
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in Mrd EUR 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Bankkredite 9,8 50 -19 3,0 38 45 57
Kredite von Staat und Ausland 73 6,3 81 28 11 21 0,3
Wertpapieremissionen 21 0,6 -0,4 43 2.9 43 2,6
Eigenkapitalfinanzierung 1,6 49 7.8 3,6 46 7.2 10,4
Handelskredite und sonstige Verpflichtungen -2,3 -0,2 11 2,7 0,6 0,6 0,7
Finanzierung 18,5 16,6 14,7 16,3 12,9 18,6 19,8

e Die AuRenfinanzierung der Unternehmen betrug im Jahr 2006 rund
19,8 Mrd EUR.

e Mehr als die Hélfte des gesamten Finanzierungsbedarfs der Unternehmen wurde im
Jahr 2006 uber die Eigenkapitalfinanzierung abgedeckt. Sie belief sich netto auf
10,4 Mrd EUR. Davon entfielen 9,7 Mrd EUR auf Nettoemissionen aus
Borsenplatzierungen. Privat Equity und Venture Capital spielten mit einem
Investitionsvolumen von 158 Mio EUR? (1,5% der gesamten Kapitalaufbringung in
Anteilsrechten) in der Osterreichischen Unternehmensfinanzierung noch keine
bedeutende Rolle.

o Bankkredite wurden trotz der Erhéhung der Zinsen im Neugeschaft im Jahr 2006
netto in Hohe von rund 5,7 Mrd EUR aufgenommen.

e Die Kreditaufnahmen wurden vor allem flir Anlageinvestitionen, aber auch fir
Fusionen und Ubernahmen verwendet.

2 Quelle: AVCO, Der dsterreichische PE/VC Markt 2006.

Unternehmen finanzieren sich zunehmend tber die Borse
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Anleiheemissionen spielen im Unternehmenssektor erst seit dem Jahr 2003 eine
nennenswerte Rolle. Dies ist auf die Einschrdnkung der sogenannten
,Rechtstragerfinanzierung® durch die Osterreichische Bundesfinanzierungsagentur
zuriickzuftihren, wodurch staatsnahe Unternehmen ab dem Jahr 2003 gezwungen
waren sich selbst Gber den Kapitalmarkt zu finanzieren.

Diese Einschrankung der ,Rechtstragerfinanzierung”, bei der die osterreichische
Bundesfinanzierungsagentur  Anleihen emittierte und die damit lukrierten
Finanzmittel in Form von Krediten an staatsnahe Unternehmen weitergab, ist auch
zum Grofteil fur den Rickgang der Sonstigen Kredite (hellgrauer Balken) ab dem
Jahr 2003 verantwortlich. Diesheziiglich war eine Substitution in der
Finanzierungsstruktur zwischen Sonstigen Krediten und Anleiheemissionen zu
beobachten.

Die Finanzierungskosten stiegen 2006 vor allem bei Bankkrediten durch die
Anhebung der Zinsen im Neugeschaft um mehr als 100 Basispunkte (d.h. die
Zinsschritte der EZB wurden weitergegeben), wie aus der Grafik ersichtlich ist:

Grafik 7a

Zunahme der Bankkredite trotz steigender Zinsen im Jahr 2006
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Quelle: OeNB, EZB.
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Grafik 8
Finanzierungsstréme 2006
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' ) einschiieBlich sonstiger Finanzanlagen

Die Investitionen in Anteilsrechte (7,1 Mrd EUR) und die Finanzierung durch
Anteilsrechte (10,4 Mrd EUR) dominierten die Finanzierungsstrome der
Unternehmen. Sie erfolgten sowohl zwischen den inldndischen Unternehmen als
auch ins bzw. aus dem Ausland.

In Finanzanlagen des Finanzsektors, inshesondere Bankeinlagen, wurden
4,8 Mrd EUR investiert. Gleichzeitig erfolgten Finanzierungen in Hohe von
7,3 Mrd EUR durch den Finanzsektor, vor allem durch Kredite, aber auch durch
Wertpapierkéufe.

7 Mrd EUR flossen ins Ausland bzw. 6 Mrd EUR aus dem Ausland, vor allem in
Form von Kreditgewdhrungen und dem Erwerb von Anteilsrechten.
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Unternehmensverpflichtungen Ultimo 2006: Grafik 9

388 Mrd EUR
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34,5%
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Quelle: OeNB. 7,3%
1) EinschlieBlich Kredite von sonstigen Finanzinstituten sowie Vertragsversicherungen.
Ultimo 2006 Ultimo 2005
in Mrd EUR in % in Mrd EUR in %
Inl. Bankkredite 134,1 34,5% 130,3 36,8%
Kredite vom Staat 10,4 2, 7% 9,9 2,8%
Auslandskredite 28,9 7.4% 25,1 7,1%
Anleihen 28,5 7,3% 26,6 7,5%
borsennotierte Aktien 82,5 21,2% 61,4 17,4%
sonstige Anteilsrechte 89,2 23,0% 88,5 25,0%
sonstige Finanzpassiva 14,9 3,8% 11,8 3,3%
Summe 388,3 100,0% 353,6 100,0%

e Die gesamten Verpflichtungen betrugen 2006 rund 388 Mrd EUR. Das entspricht
rund dem 1,5fachen des Osterreichischen BIP. Abzlglich des Finanzvermdgens
hatten die Unternehmen netto Verpflichtungen in Hohe von 184 Mrd EUR
(72% des BIP). Diese Relation zum BIP lag - wie aus dem soeben erschienen
Bericht der EZB® iiber die Unternehmensfinanzierung ablesbar - deutlich unter dem
Durchschnitt aller L&nder des Euroraums (detailliertere Informationen zum
Vergleich Osterreichs mit dem Euroraum werden im letzten Abschnitt vorgestellt).

o Inlandische Bankkredite machten mit rund 134 Mrd EUR den gréfiten Anteil
(34,5%) des Gesamtbestandes an Verbindlichkeiten der Unternehmen aus.
Besonders kreditintensive Branchen® sind Sachgiitererzeugung, Handel sowie
Beherbergungsstétten (einschlie8lich Gaststatten).

3 Corporate Finance in the Euro Area; Structural Issues Report May 2007.
* Bilanzdatenauswertung fiir 2005 (Bankverschuldensquote, Medianwert Giber alle Unternehmen in der jeweiligen
Branche) der OeNB / Kreditabteilung.
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e Die gestiegene Bedeutung von borsenotierten Aktien in der Verpflichtungsstruktur
der Unternehmen ist neben grol3en Aktienemissionen in den letzten Jahren auch auf
die Kurssteigerungen von im ATX abgebildeten Aktien zurlickzufiihren.

e Anleiheemissionen und borsennotierte  Aktien erreichten fast 29% der
Verpflichtungen und dieser Anteil verdoppelte sich seit 1995.

Unternehmen finanzieren sich zunehmend tber die Borse
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Grafik 10
Unternehmensanleihen 2006:

28 Mrd EUR bzw. 7,3% der Gesamtverbindlichkeiten

Anleiheemissionen der
Unternehmen

Quelle: OeNB.

e Ende 2006 notierten von 218 Emittenten 427  Osterreichische
Unternehmensanleihen im Gegenwert von 28,5 Mrd EUR am Sekundarmarkt. Das
entspricht rund 7,3% der Gesamtverpflichtungen aller Unternehmen.

e Nur 14% aller Anleihen erreichen ein Emissionsvolumen von mehr als
100 Mio EUR. Sie decken jedoch knapp 70% des gesamten emittierten
Anleihevolumens der Unternehmen ab.

e Auf die fiinf groRten Emittenten (ASFINAG, OBB, BIG, OMV, EVN) entfallt etwas
mehr als die Hélfte des gesamten Umlaufvolumens.

e Bei Unternehmensanleihen dominieren Langléufer (mit einer Ursprungslaufzeit von
mehr als 5 Jahren). Sie decken 77% des Gesamtvolumens ab. 22% der Emissionen
haben eine Laufzeit von 1-5 Jahren, wéhrend nur 1% der Anleihen
Geldmarktcharakter — also eine Laufzeit von bis zu einem Jahr — hat.

e Im Gegensatz zu den Bankkrediten sind die meisten Schuldverschreibungen - mit
einem Anteil von knapp 80% - fix verzinst, wodurch die Finanzierungskosten aus
der Kombination von langer Laufzeit und Fixverzinsung weniger volatil sind als bei
Bankkrediten.
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Grafik 11
Borsenkapitalisierung des Unternehmenssektors 2006:

82 Mrd EUR bzw. 21,2% der Gesamtverpflichtungen

bérsenotierte Aktien

Quelle: OeNB, Wr. Borse AG.

e Die im In- und Ausland notierenden Aktien von &sterreichischen Unternehmen
(ohne Banken und Versicherungen) erreichten Ende 2006 einen Marktwert von
82 Mrd EUR und représentierten etwa ein Fiinftel der Gesamtverpflichtungen aller
Unternehmen.

e Die Aktien von rund einem Viertel aller AGs (das sind 112 inlandische
Unternehmen ohne Banken und Versicherungen) notierten an einer Borse.

e Die funf groRten Unternehmen (OMV, Verbund, Telekom, VOEST, Immoeast)
bildeten zusammen mehr als die Halfte der gesamten Marktkapitalisierung des
Unternehmenssektors.

e 65% der gesamten Borsenkapitalisierung der am Prime Market notierten
Unternehmensaktien sind mehrheitlich in Streubesitz®. Private Haushalte besitzen
rund ein Drittel dieser im Streubesitz befindlichen Aktien.

e Besonders stark nachgefragt wurden von Privathaushalten insbesondere die
inlandischen Immobilienaktien (Borsenwert 15,2 Mrd EUR), von denen sie 28%
zum Jahresultimo 2006 in ihrem Besitz hatten.

> Quelle: Wr. Bérse AG.

Unternehmen finanzieren sich zunehmend (iber die Borse
Pressegesprach am 21.06.2007 — Seite 15



Grafik 12
Auslandsanteil an Finanzierung seit 2000 verdoppelt

Gléaubigerstruktur der Unternehmensverpflichtungen
in Mrd EUR
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W Banken Unternehmen sonstige Finanzinstitute M Staat Haushalte H Ausland
Quelle: OeNB.
in Mrd EUR 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006
Unternehmen 26,0 24,3 27,3 29,7 30,2 39,4 42,7
Banken 1339 138,3 134,6 137,6 1411 147,9 155,5
sonstige Finanzinstitute 8,0 8,4 10,6 11,5 13,0 15,2 15,9
Staat 18,7 21,3 24,7 26,4 235 24,8 26,1
Haushalte 11,0 10,6 11,2 12,8 14,6 18,1 234
Ausland 58,9 66,4 71,0 78,2 93,2 108,2 1248

e Seit dem EU Beitritt bzw. vor allem seit dem Beginn der Wirtschafts- und
Wihrungsunion (WWU) stieg die Bedeutung des Auslandes als Glaubiger
osterreichischer Unternehmensverpflichtungen kontinuierlich.

e Per Ultimo 2006 waren rund 125 Mrd EUR (32% der Gesamtverpflichtungen) in
Hand auslandischer Glaubiger. Dies entspricht einer Verdoppelung seit dem Jahr
2000, wo rund 60 Mrd EUR in Hand auslandischer Glaubiger waren.

e Inldndische Banken sind Ende 2006, trotz der gestiegenen Bedeutung des
Auslandes, nach wie vor die bedeutendsten Glaubiger der &sterreichischen
Unternehmen. Rund 155 Mrd EUR (40%) waren in Besitz dieses Sektors.

e Die gestiegene Bedeutung des Auslandes als Gldubiger 0Osterreichischer
Unternehmen ist hauptséchlich auf den Anstieg von Anteilsrechten in Besitz von
Auslandern zuriickzufiinren. Rund 41% der gesamten emittierten Anteilsrechte
sind in Besitz von Auslandern wahrend dies im Jahr 2000 noch 35% waren.

e Erwdhnenswert ist auch die Erhéhung von Auslandskrediten. Rund 17% der
gesamten Kreditverpflichtungen der Unternehmen werden von auslandischen
Glaubigern (zum Teil von Unternehmen aus dem eigenen Konzern) gewahrt.

e Der Anteil von Anleihen in Besitz von Auslandern ist im Zeitverlauf relativ
konstant.
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Grafik 13
Eigenkapitalquote Osterreichischer Unternehmen steigt seit 2001...
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Quelle: OeNB.

Eigenkapital in % der gesamten Verpflichtungen

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

299 31,3 34,0 35,0 35,0 33,6 339 35,2 354 39,0 424 44,2

e Der Marktwert borsennotierter Unternehmen sowie die sonstigen Anteilsrechte
ergaben zum Jahresultimo 2006 einen Wert von 172 Mrd EUR und damit 44% der
gesamten Verpflichtungen in Hohe von 388 Mrd EUR.

¢ Die Eigenkapitalquote wurde in den letzten Jahren sowohl durch die Hereinnahme
strategischer Investoren als auch durch Borsenplatzierungen erhéht. Dariiber hinaus
spiegelt sich die gute Gewinnsituation der borsennotierten Unternehmen in
steigenden Aktienkursen wider, wodurch die Eigenkapitalquote auch preisbedingt
in den letzten Jahren anstieg.
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...aber weiterhin unter dem europaischen Durchschnitt
Eigenkapitalquote 2005

in %

Grafik 14
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Quelle: Eurostat. AQ}Q,
Euroraum bzw. EU15 ohne Luxemburg.
Eigenkapitalquote 2005 in %
Slowakische Rep. Osterreich  Deutschland Italien Niederlande Polen Spanien Euroraum
24,6 42,4 474 49,3 50,7 51,2 52,0 54,3
Vereinigtes Konigreich Ungarn Schweden Finnland Belgien Frankreich  D&nemark EU15
54,9 55,3 58,3 58,8 59,4 62,4 67,1 54,9
Strukturinformationen zur Finanzposition der Unternehmen
Osterreich Euroraum
1995 2005 1995 2005
Eigenkapitalquote 29,9% 42,4% | 42,0% 54,3%
Anteil Kredite an den Gesamtverpflichtungen 61,3% 46,7% | 35,7% 29,1%
Anteil Anleihen an den Gesamtverpflichtungen 4,9% 7,5% 3,6% 3,6%
Relation von Schulden aus Krediten und Anleihen zum Eigenkapital 221,5% 128,0% | 93,7% 60,3%
Nettoverpflichtungen in Prozent des BIP 42,6% 67,5% | 60,9% 90,4%

Quelle: OeNB, Eurostat.

e Die Eigenkapitalquote der Unternehmen ist in Osterreich im Léndervergleich - wie
im schon erwdhnten Bericht der EZB ableshar - noch immer relativ niedrig. Der
Abstand zum Durchschnittswert im Euroraum betrug fast 12 Prozentpunkte und
blieb damit seit 1995 konstant.
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e Die unterdurchschnittliche Eigenkapitalquote in Osterreich steht in engem
Zusammenhang mit dem im Lé&ndervergleich noch immer hochsten Kreditanteil an
den gesamten Verpflichtungen (47% im Jahr 2005). Der Durchschnitt des
Euroraums lag Ende 2005 bei 29%.

e Auch der Anteil an Anleihen an den Gesamtverpflichtungen lag in Osterreich mit
rund 8% im européischen Spitzenfeld und war doppelt so hoch wie der
Durchschnitt im Euroraum, der bei rund 4% lag.

e Die Relation Schulden aus Krediten und Wertpapieren zum Eigenkapital betrug
zum Jahresultimo 2005 128% (2006: 118%). Hier zeigt sich, dass diese Relation in
Osterreich deutlich héher ist als in allen anderen Landern des Euroraums.
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ZUSAMMENFASSUNG:

o Seit Beginn des Konjunkturaufschwungs im Jahr 2002 ist eine
tendenzielle Verbesserung des Finanzierungssaldos der Unternehmen
zu beobachten.

« Osterreichs Unternehmen investierten im Jahr 2006 verstarkt in andere
Unternehmen sowohl im Inland als auch im Ausland.

« Osterreichs Unternehmen finden zusehends Gefallen an der
Eigenkapitalfinanzierung; im Jahr 2006 wurde mehr als die Hélfte des
gesamten Finanzierungsbedarfs Uber die Eigenkapitalfinanzierung
abgedeckt.

» Betrachtet man die Struktur der Unternehmensverpflichtungen im
internationalen Vergleich, so ist die Finanzierung der Osterreichischen
Unternehmen nach wie vor kreditlastig, wenngleich die
Eigenkapitalfinanzierung an Bedeutung gewinnt. Im Gbrigen
Euroraum ist die Kapitalmarktorientierung noch immer starker
ausgepragt.

Unternehmen finanzieren sich zunehmend tber die Borse
Pressegesprach am 21.06.2007 — Seite 20



