
Geringerer Leistungsbilanzu‹berschuss im 1. Halbjahr 2004

Die o‹sterreichische Leistungsbilanz auf
Basis von Zahlungsstro‹men ergab fu‹r
den Zeitraum Ja‹nner bis Juni 2004
mit 1,32 Mrd EUR einen geringeren
U‹ berschuss als in den ersten sechs
Monaten 2003 (1,78 Mrd EUR). Aus-
schlaggebend dafu‹r waren ho‹here De-
fizite aus Einkommen sowie aus lau-
fenden Transfers.

Der U‹ berschuss aus Waren- und
Dienstleistungszahlungen war mit
2,73 Mrd EUR um rund 0,5 Mrd
EUR ho‹her als jener der Vergleichs-
periode 2003. Sowohl Exporteinnah-
men als auch Importzahlungen lie§en
dabei Zuwa‹chse erkennen (+7,5%
bzw. +6,8%). Nahezu unvera‹ndert
war der Reiseverkehrssaldo, der einen
U‹ berschuss in Ho‹he von 2,36 Mrd
EUR ergab.

Die Einkommensbilanz, die in der
Vergleichsperiode 2003 noch einen
U‹ berschuss von 0,24 Mrd EUR aufge-
wiesen hatte, zeigte im ersten Halb-
jahr 2004 ein Defizit in Ho‹he von
0,17 Mrd EUR. Insbesondere der
Nettoabfluss aus Wertpapierertra‹gen
in Ho‹he von 0,85 Mrd EUR (nach
0,53 Mrd EUR im Vergleichszeitraum
2003) war fu‹r das Ergebnis bestim-
mend. Nettoeinkommen aus Direkt-
investitionen ergaben Abflu‹sse von
0,10 Mrd EUR, wa‹hrend Einkommen
aus Sonstigem (insbesondere aus
Krediten und Einlagen) sowie Er-
werbseinkommen Zuflu‹sse zeigten.

Die Bilanz der laufenden Transfers
schloss im Berichtszeitraum mit ei-
nem Abgang von 1,25 Mrd EUR
(Ja‹nner bis Juni 2003: 0,64 Mrd
EUR). Der Gro§teil davon entfiel
auf den Bereich o‹ffentliche Transfers,
der durch die Zahlungen an und von
EU-Institutionen bestimmt ist.

Die Kapitalbilanz wies im ersten
Halbjahr 2004 Nettokapitalzuflu‹sse

aus Portfolioinvestitionen und Netto-
kapitalabflu‹sse aus Direktinvestitionen
sowie aus Sonstigen Investitionen und
Finanzderivaten auf.

Grenzu‹berschreitende Unterneh-
mensbeteiligungen lie§en im Zeit-
raum Ja‹nner bis Juni 2004 Ru‹ckga‹nge
erkennen: O‹ sterreichs Direktinvestitio-
nen im Ausland fielen mit 1,38 Mrd
EUR um ein Viertel geringer aus als
im Vergleichszeitraum 2003. Niedri-
ger waren auch ausla‹ndische Direktin-
vestitionen, die in den ersten sechs
Monaten 2004 nur 0,59 Mrd EUR er-
reichten (nach 0,91 Mrd EUR im Ver-
gleichszeitraum 2003).

Wie in den vergangenen Monaten
entwickelten sich die grenzu‹ber-
schreitenden Portfolioinvestitionen auch
im Juni 2004 dynamisch: O‹ sterreichi-
sche Anleger investierten allein in
diesem Monat 3,73 Mrd EUR in aus-
la‹ndische Wertpapiere, wobei rund
ein Fu‹nftel auf Anteilscheine entfiel.
Im ersten Halbjahr 2004 flossen fu‹r
Wertpapierka‹ufe insgesamt 19,82 Mrd
EUR an das Ausland ab. Auch o‹ster-
reichische Wertpapiere fanden stei-
genden Absatz, der sich von Ja‹nner
bis Juni 2004 auf 20,80 Mrd EUR be-
lief (Vergleichszeitraum 2003: 17,21
Mrd EUR).

Der Bereich Sonstige Investitionen
wies Nettokapitalexporte in Ho‹he von
0,23 Mrd EUR auf (nach 10,41 Mrd
EUR im Vergleichszeitraum 2003).

Die offiziellen Wa‹hrungsreserven
nahmen transaktionsbedingt um 1,19
Mrd EUR ab.

Die tabellarische Darstellung der
o‹sterreichischen Zahlungsbilanz ist
auf der Webseite der OeNB unter
www.oenb.at im Bereich ªStatistik und
Melderservice� unter Datenangebot/
Au§enwirtschaft/Zahlungsbilanz ver-
fu‹gbar.

Matthias Fuchs
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Investmentfonds per Ende Juni 2004

Ende Juni 2004 verwalteten 26 o‹ster-
reichische Kapitalanlagegesellschaften
mit 1.971 aufgelegten Investment-
fonds einen Vermo‹gensbestand (ver-
waltetesVolumen) von118,6Mrd EUR.

Die Anzahl der Kapitalanlage-
gesellschaften erho‹hte sich im ersten
Halbjahr 2004 um zwei Anbieter und
zwar um die Raiffeisen Immobilien
KAG und die Immo Kapitalanlage AG,
die Immobilienfonds auf Grundlage
des am 1. September 2003 in Kraft ge-
tretenen Immobilien-Investmentfonds-
gesetzes aufgelegt haben.Weiters ergab
sich durch die am 13. Februar 2004 in
Kraft getretene Novelle zum Invest-
mentfondsgesetz, die die Auflage von
Fonds mit derivativen Produkten er-
laubt, eine Erweiterung der Fondskate-
gorien um so genannte Alternative
Fonds (Hedgefonds). Ende Juni 2004
haben 8 Kapitalanlagegesellschaften 17
Fonds in dieser Kategorie angeboten.

Das netto in Investmentfonds in-
vestierte Kapital (exklusive ªFonds in
Fonds��-Veranlagungen) erho‹hte sich
im ersten Halbjahr 2004 um 6,48 Mrd
EUR bzw. 6,7% und u‹bertraf mit
103,6 Mrd EUR erstmals die 100 Mrd
EUR-Grenze. Dieser Anstieg im ers-
tenHalbjahr 2004 resultierte aus einem
Nettomittelzufluss von 4,38Mrd EUR,
Kursgewinnen in Ho‹he von 3,13 Mrd
EURabzu‹glichAusschu‹ttungen imAus-
ma§ von 1,03Mrd EUR.

Verglichen mit dem durchschnitt-
lichen Nettomittelzufluss des Vorjah-
res auf Quartalsbasis wurde im ersten
Halbjahr 2004 wieder etwas sta‹rker in
Investmentfonds investiert. So flossen
sowohl in Publikumsfonds als auch in
Spezialfonds doppelt so viel Mittel
als im Quartalsdurchschnitt des ver-
gangenen Jahres. Auch im Vergleich
zu den Prima‹reinlagen ist im ersten
Halbjahr 2004 wieder eine wesentlich

sta‹rkere Pra‹ferenz zugunsten Invest-
mentfonds zu beobachten.

Der Vermo‹genszuwachs im ersten
Halbjahr 2004 betraf nahezu zur
Ga‹nze Veranlagungen in ausla‹ndische
Titel. Per Ende Juni 2004 waren in
den u‹brigen La‹ndern der Wa‹hrungs-
union (exklusive O‹ sterreich) 48,63
Mrd EUR (47,0%), im Inland 27,81
Mrd EUR (26,8%) und in La‹ndern
der u‹brigen Welt 27,17 Mrd EUR
(26,2%) veranlagt.

Hinsichtlich der Struktur des ver-
anlagten Kapitals dominierten mit ei-
nem Anteil von 69,6% (72,08 Mrd
EUR) die Rentenwerte, gefolgt von
den Aktien und Beteiligungspapieren
mit 17,7% (18,38 Mrd EUR), den
sonstigen Vermo‹gensanlagen mit 7,2%
(7,45 Mrd EUR) und den Investment-
zertifikaten mit 5,4% (5,63 Mrd
EUR). Das Immobilien- und Sach-
anlagevermo‹gen weist noch ein sehr
geringes Volumen von 77 Mio EUR
bei einem Anteil von 0,1% auf.

Das freundliche Bo‹rsenklima im
ersten Halbjahr 2004 bescherte den
Anlegern in Investmentzertifikaten
Kursgewinne. Von Anfang Ja‹nner bis
Ende Juni 2004 ergab sich eine kapital-
gewichtete durchschnittliche Gesamt-
performance aller o‹sterreichischen In-
vestmentfonds (Publikumsfonds und
Spezialfonds) von 2,7%. Dabei ver-
zeichneten Aktienfonds eine positive
Performance von 7,1% und Misch-
fonds ein Plus von 2,9%. Rentenfonds
wiesen einen Kursgewinn von 1,5%
auf. Immobilienfonds waren mit
1,07% im Plus und Geldmarktfonds
(im Sinne der EZB-Verordnung 2001/
13) zeigten von Jahresbeginn bis Ende
Juni 2004 eine positive Performance
von 1,2%. Nur die Fondskategorie
Alternative Investments wies eine
negative Performance von 0,9% auf.

Christian Probst
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Fremdwa‹hrungsausleihungen an inla‹ndische Nichtbanken

Fremdwa‹hrungsausleihungen erfreuen
sich in O‹ sterreich gro§er Beliebtheit.
Bereits Mitte der Neunzigerjahre kam
die o‹sterreichische Bevo‹lkerung auf
den Geschmack von Fremdwa‹hrungs-
finanzierungen. Seither hielt dieser
Trend unvermindert an und erreichte
schlie§lich im Juni 2004 mit 47,3 Mrd
EUR — oder 20% aller von o‹ster-
reichischen Banken an Inla‹nder verge-
benen Ausleihungen — seinen Ho‹he-
punkt. Allein im ersten Halbjahr
2004 stieg das Volumen der aushaften-
den Fremdwa‹hrungsausleihungen um
5%1 (+3,4 Mrd EUR) an.

In O‹ sterreich kommt dem
Schweizer Franken (CHF) und dem
japanischen Yen (JPY) als Ausleihungs-
wa‹hrung eine herausragende Bedeu-
tung zu, wobei die Beliebtheit der
beiden Wa‹hrungen in Abha‹ngigkeit
von Wechselkurs und Zinssatz u‹ber
die Zeit stark variierte. So war im Juni
2004 der Lo‹wenanteil von 86% (40,6
Mrd EUR) in CHF denominiert und
nur 7% (3,4 Mrd EUR) lauteten auf
JPY. Dies war jedoch nicht immer
so. Noch vor zwei Jahren war der
JPY mit einem Anteil von 42%
(18,5 Mrd EUR) deutlich sta‹rker
gefragt als heute, wenn auch die
Dominanz des CHF mit einem Anteil
von 52% (22,5 Mrd EUR) schon
damals gegeben war. Im Jahresver-
lauf 2003 ging die Nachfrage nach
Fremdwa‹hrungsausleihungen generell
etwas zuru‹ck, das aushaftende Volu-
men erreichte schlie§lich zur Jahres-
mitte mit 42,5 Mrd EUR einen
markanten Tiefstand. Gleichzeitig
bu‹§ten vor allem die JPY-Ausleihun-
gen an Attraktivita‹t ein und wurden
zum u‹berwiegenden Teil in CHF
konvertiert — im Wesentlichen auf-

grund des attraktiveren ªEinstiegs-
szenarios�� fu‹r CHF-Ausleihungen hin-
sichtlich Wechselkurs und Zinssatz.
Im Dezember 2003 belief sich der
JPY-Anteil auf nur mehr 12% (5,3
Mrd EUR), der Anteil der CHF-Aus-
leihungen war hingegen auf 82%
(35,8 Mrd EUR) nach oben
geschnellt. Im ersten Halbjahr 2004
kam es neuerlich zu versta‹rkten
CHF-Kreditaufnahmen und zu weite-
ren Reduzierungen der JPY-Aus-
leihungen. Die CHF-Ausleihungen
erreichten im Juni 2004 mit 40,6
Mrd EUR ihren bisherigen Ho‹he-
punkt. Hingegen hielt bei den JPY-
Ausleihungen der ru‹ckla‹ufige Trend
— wenn auch etwas abgeschwa‹chter
als im Vorjahr — an, das aushaftende
Volumen schrumpfte mit 3,4 Mrd
EUR auf das Niveau von 1999. Ins-
gesamt war im Juni 2004 ein Aus-
leihungsvolumen von 47,3 Mrd EUR
in Fremdwa‹hrungen denominiert.

Fremdwa‹hrungsausleihungen wer-
den im Wesentlichen von privaten
Haushalten und nichtfinanziellen Un-
ternehmen nachgefragt. Alle anderen
volkswirtschaftlichen Sektoren — wie
Staat, Finanzintermedia‹re und private
Organisationen ohne Erwerbszweck —
spielen hinsichtlich der Fremdwa‹h-
rungsfinanzierung lediglich eine un-
tergeordnete Rolle. Ende Juni 2004
wurden 55% (26,1 Mrd EUR) der
Fremdwa‹hrungsausleihungen an pri-
vate Haushalte vergeben, wobei 61%
zur Schaffung und Erhaltung von
Wohnraum aufgenommen wurden
(23% flossen in die Finanzierung von
Dienstleistungen und Konsum-
gu‹tern). Die nichtfinanziellen Unter-
nehmen hatten einen Anteil von 36%,
was einemVolumen von17,2 Mrd EUR

1 Wachstumsrate ist um Wechselkurseffekte bereinigt.

Karin Dlaska
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entsprach. Die meisten Fremdwa‹h-
rungsausleihungen wurden in der
Gro‹§enordnung von 100.000 bis
500.000 EUR vergeben.

Betrachtet nach den Fremdwa‹h-
rungsanteilen am aushaftenden Ge-
samtvolumen lagen Ende Juni 2004
die Banken Vorarlbergs mit 46% deut-
lich an der Spitze, gefolgt von Tirol
mit 37%. Hingegen lagen aus Sicht
des Marktanteils die Wiener Banken
mit 43% und einem aushaftenden Vo-
lumen von 19,3 Mrd EUR deutlich in

Fu‹hrung — gefolgt von Tirol mit 13%
(6,1 Mrd EUR) und Vorarlberg mit
10% (4,7 Mrd EUR).

Im europa‹ischen Vergleich liegt
O‹ sterreich bei Fremdwa‹hrungsaus-
leihungen im Spitzenfeld. Der o‹ster-
reichische Anteil an CHF-Ausleihun-
gen im Euroraum belief sich auf
41%, jener fu‹r JPY-Ausleihungen lag
bei 19%. Hingegen ist der Anteil
O‹ sterreichs an in allen Wa‹hrungen
aushaftenden Ausleihungen mit 3%
relativ gering.

Geldvermo‹gensbildung und Finanzierung
des privaten Sektors im ersten Quartal 20041

Der finanzielle Vermo‹gensaufbau
(Geldvermo‹gensbildung) der privaten
Haushalte2 betrug im ersten Quartal
2004 5,4 Mrd EUR. O‹ sterreichische
Privatpersonen veranlagten 2 Mrd
EUR mehr als im vierten Quartal
2003. Die Jahreswachstumsrate3 der
Geldvermo‹gensbildung erreichte da-
mit einen Wert von 5,1%, nach 4,8%
im vierten Quartal 2003. Der Vermo‹-
gensaufbau und der Bewertungsanstieg
(im Ausma§ von rund 2,1 Mrd EUR)
erho‹hten auch das Geldvermo‹gen er-
heblich.DerMarktwertder finanziellen
Vermo‹genswerte betrug zum 31. Ma‹rz
2004 311,3 Mrd EUR; das entspricht
einem Zuwachs um rund 2,5% gegen-
u‹ber dem Jahresultimo 2003.

Das sta‹rkere Sparen fand im
Umfeld relativ schwach wachsender
Arbeitnehmerentgelte und Konsum-

ausgaben statt. Der anhaltend hohe
Sparwille der privaten Haushalte
spiegelt sich auch in den Indikatoren
zum Konsumentenvertrauen in den
ersten drei Monaten des Jahres 2004
wider.

Die Geldvermo‹gensbildung im
ersten Quartal 2004 floss zur Ha‹lfte
in Wertpapiere. Das Investitionsvolu-
men von 2,8 Mrd EUR entspricht
dem Wert der gesamten Wertpapier-
veranlagungen im Jahr 2003.

Private Anleger veranlagten im
ersten Quartal 2004 versta‹rkt in lang-
fristige Wohnbauanleihen der inla‹n-
dischen Banken, die steuerlich be-
gu‹nstigt sind. Dieser Erwerb erkla‹rt
fast vollsta‹ndig den gesamten Zu-
wachs an langfristigen Wertpapieren
in Ho‹he von rund 1,2 Mrd EUR (vier-
tes Quartal 2003: 1,0 Mrd EUR).

1 Redaktionsschluss fu‹r alle Daten aus der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung ist der 30. Juni 2004.
2 In der Analyse werden die privaten Organisationen ohne Erwerbszweck (z.B. Gewerkschaften, politische Parteien,

Kirchen und private Stiftungen) auf Basis einer Konvention in den EU-Staaten derzeit zu dem aggregierten
Sektor ªPrivate Haushalte einschlie§lich Privater Organisationen ohne Erwerbszweck� geza‹hlt. Aussagen zu
Finanzdaten der privaten Haushalte beziehen daher immer auch die Ergebnisse fu‹r die privaten Organisationen
ohne Erwerbszweck mit ein.

3 Die Jahreswachstumsrate im ersten Quartal 2004 wird definiert als der Zuwachs der letzten vier Quartale in
Relation zum Vermo‹gensbestand am Ende des ersten Quartals 2003.

Michael Andreasch
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Weiterhin belebt war auch die
Nachfrage der privaten Haushalte
nach bo‹rsennotierten Aktien, wobei
schwerpunktma‹§ig in ausla‹ndische
Unternehmen veranlagt wurde. Die
Neuinvestitionen betrugen im ersten
Quartal 2004 300 Mio EUR, das sind
rund 75% der Aktienveranlagungen
im Jahr 2003.

O‹ sterreicher erwarben im ersten
Quartal 2004 mit 1,2 Mrd EUR ein
doppelt so hohes Volumen an Invest-
mentzertifikaten wie im vierten
Quartal 2003. Die Nachfrage kon-
zentrierte sich auf Rentenfonds und
gemischte Fonds. Dieser Anstieg be-
einflusste auch zu einem wesentlichen
Teil die Erho‹hung der in Pub-
likumsfonds platzierten Investment-
zertifikate inla‹ndischer Fonds. Zum
Ultimo Ma‹rz 2004 hatten die von pri-
vaten Haushalten gehaltenen Invest-
mentzertifikate einen Marktwert von
30,5 Mrd EUR und machten damit
rund 37% des aushaftenden Volumens
dieser Publikumsfonds aus.

Neben den Wertpapiertransaktio-
nen erho‹hten die privaten Haushalte
auch ihre Anspru‹che gegenu‹ber Versi-
cherungen und Pensionskassen; der
Trend zur versta‹rkten privaten Pen-
sionsvorsorge setzte sich damit fort.
Im ersten Quartal 2004 wuchsen die
Anspru‹che gegenu‹ber Versicherungen
um rund 1,9 Mrd EUR, wovon rund
zwei Drittel auf Lebensversicherun-
gen entfielen. Zusa‹tzlich stiegen die
Pensionskassenanspru‹che um knapp
200 Mio EUR.

In der Geldvermo‹gensbildung
du‹rfte es auch zu Portfolioumschich-
tungen gekommen sein. Die privaten
Haushalte erho‹hten im ersten Quartal
2004 ihre Einlagenbesta‹nde geringer
als in vorangegangenen Quartalen
und reduzierten gleichzeitig ihre Bar-
geldbesta‹nde. Im aktuellen Quartal
entfielen nur mehr rund 13% des

Vermo‹gensaufbaus (2002 und 2003:
je 60%) auf diese liquiden Finanz-
anlagen. Dieser Ru‹ckgang spiegelt
sich auch in der Entwicklung des
o‹sterreichischen Beitrags zur Geld-
menge M2 im Euroraum wider.

Wa‹hrend sich der gesamte Ver-
mo‹gensaufbau gegenu‹ber dem letzten
Quartal 2003 stark erho‹hte, verschul-
deten sich die privaten Haushalte im
ersten Quartal 2004 mit 900 Mio
EUR um ein Drittel sta‹rker als im
vierten Quartal 2003 (600 Mio
EUR). Wie in den vergangenen
Quartalen waren die Wohnbaukredite
(von Banken und o‹ffentlichen Stel-
len), die u‹berwiegend in Fremdwa‹h-
rung denominiert sind, mit einem
Zuwachs von knapp 1 Mrd EUR fu‹r
diese Entwicklung verantwortlich.
Seit dem zweiten Quartal 2003 sind
auch im Jahresabstand betrachtet
die Wohnbauinvestitionen wieder
schneller gewachsen. Im ersten Quar-
tal 2004 betrug die Jahreswachstums-
rate 4,5%. Die Gesamtverschuldung
der privaten Haushalte erreichte zum
Ultimo Ma‹rz 2004 einen Wert von
92,7 Mrd EUR (Jahresultimo 2003:
91,7 Mrd EUR).

Die Unternehmen (nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften) O‹ sterreichs
hatten mit nur 800 Mio EUR im
ersten Quartal 2004 einen sehr gerin-
gen Finanzierungsbedarf fu‹r Erwei-
terungsinvestitionen. Diese geringe
Nachfrage nach Finanzmittel ist vor
dem Hintergrund einer im ersten
Quartal 2004 nach wie vor verhalte-
nen Inlandsnachfrage zu sehen. Die
Bruttoinvestitionen stiegen mit einer
Jahreswachstumsrate von 3,5% ge-
ringer als in den Quartalen des Vor-
jahres.

Die Fremdkapitalfinanzierung u‹ber
Kredite war im ersten Quartal 2004
ru‹ckla‹ufig. Die Unternehmen verrin-
gerten ihre inla‹ndischen Bankkredite
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um 300 Mio EUR und die Auslands-
kredite um fast 1 Mrd EUR. Insbeson-
dere kurzfristige Kredite wurden von
den Unternehmen reduziert.

Nach dem starken Aufschwung
der Wertpapieremissionen der Unter-
nehmen im zweiten Halbjahr 2003
(4,2 Mrd EUR), erreichten die Neu-
emissionen abzu‹glich Tilgungen im
ersten Quartal 2004 nur rund
200 Mio EUR.

Ebenfalls sehr gering waren die
Platzierungen (Nettoemissionen) in
Form von bo‹rsennotierten Aktien.
Auf der Anlegerseite kam es zu einer
Verschiebung von inla‹ndischen zu aus-
la‹ndischen Investoren, die bo‹rsen-
notierte Aktien um rund 900 Mio
EUR im ersten Quartal 2004 erwar-
ben. Nennenswerte Erho‹hungen der
Verpflichtungen gab es im ersten
Quartal 2004 nur bei den sonstigen
Anteilsrechten, die sich u‹berwiegend

durch Direktinvestitionen des Aus-
lands erkla‹ren.

Die Gesamtverpflichtungen der
Unternehmen beliefen sich zum
31. Ma‹rz 2004 auf 295,2 Mrd EUR
und waren damit um rund 2% ho‹her
als zum Jahresultimo 2003. Den gro‹§-
ten Anteil an diesem Anstieg hatten
die gestiegenen Aktienkurse im ersten
Quartal 2004.

Aktivseitig erho‹hten die Unterneh-
men in O‹ sterreich im ersten Quartal
2004 ihre Einlagenbesta‹nde bei in-
la‹ndischen Banken und im Ausland,
stockten die Besta‹nde in Investment-
zertifikaten auf und steigerten die aus-
la‹ndischen Beteiligungen. Die Geld-
vermo‹gensbildung erreichte insge-
samt einen Wert von 1,6 Mrd EUR
und war damit deutlich geringer als
im Durchschnitt der Quartale des Jah-
res 2003.

Gescha‹ftsentwicklung der Kreditinstitute
im ersten Halbjahr 2004

Bilanzsumme
Die Entwicklung der unkonsolidier-
ten Bilanzsumme der in O‹ sterreich
meldepflichtigen Kreditinstitute zeig-
te im ersten Halbjahr 2004 ein steti-
ges Wachstum: Seit Anfang des Jah-
res stieg sie um 30,93 Mrd EUR
(+5,1%) auf einen neuen Ho‹chststand
von 636,04 Mrd EUR zum 30. Juni
2004.

Bei sektoraler Betrachtung hat sich
die Reihenfolge der Marktanteile, ge-
messen an der Gesamtbilanzsumme,
im letzten Jahr kaum gea‹ndert. Der

Sparkassensektor belegte im Juni
2004 mit einem Marktanteil von
35,3% (Dezember 2003: 35,6%)
den ersten Platz. An zweiter Stelle
folgte der Raiffeisensektor mit
23,1% (23,8%) vor den Aktienbanken
mit 16,0% (16,2%). Die Sonderban-
ken erzielten einen Marktanteil von
8,7% (8,4%), die Landes-Hypothe-
kenbanken 7,8% (7,6%), die Volks-
banken 5,3% (5,3%) und die Bau-
sparkassen 3,1% (3,2%). Der Anteil
der Zweigstellen gema‹§ ⁄ 9 BWG1

war mit 0,7% verschwindend gering.

1 Der Sektor ªZweigstellen gema‹§ ⁄ 9 BWG� (= Zweigstellen gem. Niederlassungsfreiheit) wird erst seit Juni 2004
gesondert ausgewiesen. Bisher waren die meldepflichtigen Zweigstellen auf die einzelnen Bankensektoren aufge-
teilt (z. B. zwei Banken waren dem Raiffeisensektor zugeho‹rig, vier dem Sonderbankensektor usw.). Durch die
neue Sektorgliederung seit Juni 2004 kann es dadurch noch keine historischen Vergleichsdaten auf sektoraler
Basis geben.

Nikolaus Bo‹ck
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Der Marktanteil der zehn gro‹§ten
Banken, gemessen an der Bilanz-
summe, verharrte mit 54,5% auf
demselben Niveau wie zu Ende des
Jahres 2003, jener der fu‹nf gro‹§ten
Banken ging leicht auf ein Niveau
von 44,3% zuru‹ck (Marktanteil De-
zember 2003: +44,5%).

Kredite
Im ersten Halbjahr konnte ein Wachs-
tum im Kreditgescha‹ft von 2,0% auf
einen neuen Stand von 244,24 Mrd
EUR zum 30. Juni 2004 festgestellt
werden.

Sowohl bei den Euro-Krediten als
auch bei den Fremdwa‹hrungskrediten
wurde gegenu‹ber Dezember 2003 ein
Zuwachs verzeichnet. Wa‹hrend die
Euro-Kredite allerdings nur gering-
fu‹gig sta‹rker als in der Vergleichsperi-
ode des Vorjahres stiegen (+0,6%;
1. Halbjahr 2003: +0,2%), entwi-
ckelten sich die Fremdwa‹hrungs-
ausleihungen entgegen dem Vorjahres-
trend. Letztere stiegen im ersten
Halbjahr 2004 um nominell 7,9%,
wa‹hrend im Vergleichszeitraum des
Vorjahres noch ein Ru‹ckgang um
3,4% zu beobachten gewesen war.2

Der Fremdwa‹hrungsanteil an den ge-
samten Kreditausleihungen lag zum
30. Juni 2004 bei rund 20% (Stand
Dezember 2003: +19%).

Nach Gro‹§enklassen gegliedert
befanden sich Ende Juni 2004 rund
71% aller Euro-Kredite im Bereich
bis 10.000 EUR,3 ein Euro-Kredit be-
lief sich auf durchschnittlich 32.400
EUR. Die meisten Fremdwa‹hrungs-
kredite (33,3%) befanden sich hin-

gegen im Segment zwischen 100.000
und 500.000 EUR; im Durchschnitt
lautete ein Fremdwa‹hrungskredit auf
rund 141.400 EUR.

Einlagen
Im ersten Halbjahr 2004 wurde im
Einlagengescha‹ft ein moderates
Wachstum von 1,9% (Vorjahresperi-
ode: +2,2%) beobachtet, was einen
Gesamteinlagenstand der in O‹ ster-
reich ta‹tigen Kreditinstitute von
204,75 Mrd EUR ergab. Die Sektoren
Sonderbanken (+14,7%), Landes-
Hypothekenbanken (+6,5%), Volks-
banken (+4,1%), Bausparkassen
(+2,0%), Raiffeisenbanken (+1,5%)
und Sparkassen (+0,1%) meldeten
Zuwa‹chse, lediglich die Aktienbanken
legten ein negatives Einlagenwachs-
tum von 0,9% vor.

In allen Einlagekategorien konnte
im ersten Halbjahr 2004 ein Zuwachs
verzeichnet werden. In der anteils-
ma‹§ig gro‹§ten Einlagekategorie, den
Spareinlagen (133,41 Mrd EUR), lag
das Wachstum mit 0,9% auf a‹hn-
lichem Niveau wie im ersten Halb-
jahr 2003 (+1,1%). Bei den Sichtein-
lagen wurde mit 4,1% ein schwa‹che-
rer Anstieg als im Vergleichszeitraum
des Vorjahres (+8,4%) verzeichnet,
wa‹hrend bei den Termineinlagen der
negative Vorjahrestrend (—3,2%) so-
gar in ein positives Wachstum gedreht
(+2,9%) werden konnte.

Rund 96% der 23,5 Millionen
Sparbu‹cher wiesen einen Einlagen-
stand unter 20.000 EUR auf, auf
225 davon befand sich ein Betrag
gro‹§er als 3 Mio EUR.

2 Wa‹hrend im ersten Halbjahr 2004 der Einfluss der Wechselkurse auf die Bestandsvera‹nderungen der Fremd-
wa‹hrungskredite relativ gering war (erstes Halbjahr 2004: Abwertung des EUR gegenu‹ber JPY bzw. CHF
um 2,0% bzw. 2,2%), ergaben sich im ersten Halbjahr 2003 bedeutendere Auswirkungen bei den hier ma§geb-
lichen Wa‹hrungen (erstes Halbjahr 2003: Aufwertung des EUR gegenu‹ber JPY bzw. CHF um 10,4% bzw.
7,0%).

3 Inklusive U‹berziehungen bei Girokonten.
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Auslandsforderungen und
Auslandsverbindlichkeiten
Wie auch schon im Vergleichshalbjahr
2003 erho‹hten sich die Auslandsforde-
rungen im ersten Halbjahr 2004 um
11,8% (Vorjahresperiode: +11,0%)
und die Auslandsverbindlichkeiten um
8,3% (Vorjahresperiode: +4,0%).
Der Trend, dass sich die Forderungen

und die Verbindlichkeiten gegenu‹ber
dem Ausland u‹ber die letzten Jahre
betragsma‹§ig immer mehr anglei-
chen, konnte auch im ersten Halbjahr
2004 besta‹tigt werden. Die Forderun-
gen (194,79 Mrd EUR) u‹berstiegen
die Verbindlichkeiten (194,60 Mrd
EUR) nur marginal.

Portfolioposition — Wertpapierbesta‹nde
per Ende Ma‹rz 2004

Zeitgleich mit dem Start dieser neuen
Quartalspublikation ªStatistiken —
Daten & Analysen�� wird erstmalig
eine neue Portfolioposition (PoP)1 —
erweitert um Aktien und Investment-
zertifikate — publiziert.

Die Tabelle Portfolioposition nach
Instrumenten gibt einen Gesamtu‹ber-
blick u‹ber den Inlandsbesitz von aus-
la‹ndischen2 Wertpapieren einerseits
und den Auslandsbesitz von inla‹n-
dischen3 Wertpapieren andererseits.
Der Inlandsbesitz ist auch regional
unterteilt in Wertpapiere von Emit-
tenten des Euroraums und von
Emittenten des Extra-Euroraums. In
dieser Standstatistik werden folgende
Wertpapierarten angefu‹hrt: Aktien,
Investmentzertifikate, langfristige
festverzinsliche Wertpapiere (bzw.
Schuldverschreibungen) und Geld-
marktpapiere. Die Tabelle Portfolio-
position — Forderungen in Rentenwerten
nach Region und Wa‹hrung ermo‹glicht
eine kreuzklassifizierte Analyse des
Inlandsbesitzes an ausla‹ndischen
festverzinslichen Wertpapieren nach
Emittentenland und Emissionswa‹h-
rung.

O‹sterreichische Anleger hatten Ende
Ma‹rz 2004 ausla‹ndische Wertpapiere im
Ausma§ von 177 Mrd EUR in ihrem
Portefeuille. 76% des Bestands entfie-
len auf Schuldverschreibungen, 14%
auf Aktien und 7% auf Investmentzer-
tifikate. Diese Struktur hat sich gegen-
u‹ber den Vorquartalen kaum vera‹n-
dert. Gleich geblieben ist auch die
Wa‹hrungsstruktur: Das Vermo‹gen an
ausla‹ndischen Schuldverschreibungen
besteht vorwiegend aus Euro-
Emissionen (82%). Innerhalb dieser
Gruppe entfallen 80% der erworbe-
nen Wertpapiere auf Emittenten des
Euroraums und 20% auf Emittenten
aus anderen La‹ndern. Bei ausla‹ndi-
schen Schuldverschreibungen in ande-
ren Emissionswa‹hrungen haben tradi-
tionell die Emissionen von Emittenten
au§erhalb des Euroraums das Haupt-
gewicht.

Der Auslandsbesitz von o‹sterreichi-
schen Wertpapieren betrug Ende Ma‹rz
2004 240 Mrd EUR, davon entfie-
len 87% auf Schuldverschreibungen.
O‹ sterreichische Aktien sind im
Ausma§ von 14 Mrd EUR und inla‹n-
dische Investmentzertifikate im Wert

1 Siehe Abschnitt ªDaten�, Kapitel ªAu§enwirtschaft�, Tabellen 9.9.1 und 9.9.2 zur Portfolioposition.
2 Ausla‹ndische Wertpapiere: Wertpapiere, deren Emittenten ihren Sitz im Ausland haben.
3 Inla‹ndische Wertpapiere: Wertpapiere, deren Emittenten ihren Sitz in O‹sterreich haben.

Isabel Winkler
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von 12 Mrd EUR im Besitz von aus-
la‹ndischen Investoren.

Dieses PoP-Tabellenset finden Sie
auch auf der Homepage der OeNB
(www.oenb.at) unter dem Menu‹-
punkt ªStatistik und Melderservice/
Datenangebot�� im Bereich Au§enwirt-

schaft. Ab Jahresanfang 2005 wird
das PoP-Tabellenangebot auf der
Homepage der OeNB weiter ausge-
baut zur Verfu‹gung stehen. Fru‹here
Berichte sind im Menu‹punkt ªStatistik
und Melderservice/Statistische Publika-
tionen�� zu finden.

Direktinvestitionslu‹cke O‹ sterreichs geschlossen
Ergebnisse der aktuellen Direktinvestitionsbefragung der OeNB

Ein erfolgreicher
Aufholprozess
Nach den Ergebnissen der ju‹ngsten
Direktinvestitionsbefragung der OeNB
belief sich der Wert strategischer Fir-
menbeteiligungen von O‹ sterreichern
im Ausland (aktive Direktinvestitio-
nen) zum Jahreswechsel 2002/03 auf
40,5 Mrd EUR, die ausla‹ndischen
Beteiligungen in O‹ sterreich (passive
Direktinvestitionen) repra‹sentieren
einen Wert von 41,5 Mrd EUR. Da-
mit ist der mit der Osto‹ffnung einset-
zende Aufholprozess bei der aktiven
Internationalisierung der o‹sterreichi-
schen Wirtschaft beinahe abge-
schlossen. Im Jahr 1990 hatte der
Wert der aktiven Direktinvestitionen
3,7 Mrd EUR, jener der passiven
Direktinvestitionen 8,5 Mrd EUR
betragen. Vor allem die Auslandsbe-
teiligungen o‹sterreichischer Unter-
nehmen waren 1990 mit nur 2,6%
des BIP deutlich unter dem welt-
weiten Durchschnitt der grenzu‹ber-
schreitenden Verflechtung von 8,6%
gelegen. Mittlerweile bela‹uft sich
der weltweite Bestand an aktiven
Direktinvestitionen auf mehr als 21%
des BIP, O‹ sterreich liegt mit beinahe
19% aber nur mehr wenig zuru‹ck.
Aufgrund anhaltend reger Direktin-
vestitionsaktivita‹ten im Jahr 2003 er-
gibt sich laut Zahlungsbilanzstatistik
fu‹r den Jahreswechsel 2003/04 ein

erwarteter Bestand an aktiven Direkt-
investitionen in der Gro‹§enordnung
von 47 Mrd EUR, die dann tatsa‹chlich
erstmals mehr wa‹ren als die erwarte-
ten 46,7 Mrd EUR an passiven Betei-
ligungen.

Entwicklung im Jahr 2002
Gegenu‹ber dem Jahresende 2001 hat
das im Ausland investierte Firmen-
kapital um 25% zugenommen. Ein
nicht unerheblicher Teil des Zu-
wachses muss dabei nicht mehr aus
O‹ sterreich zugefu‹hrt werden, son-
dern ist auf endogenes Wachstum zu-
ru‹ckzufu‹hren. So sind etwa die in den
Bilanzen der Auslandsto‹chter ausge-
wiesenen Ru‹cklagen von 12,8 auf
15,5 Mrd EUR angestiegen und die
Gewinnvortra‹ge haben sich zwischen
2001 und 2002 verdoppelt (von 0,7
auf 1,4 Mrd EUR). Allerdings ist im
Jahr 2002 auch die Zahl der o‹ster-
reichischen Investoren gestiegen (von
935 auf 955). Diese Investoren waren
zum Stichtag an 2.442 (+123) aus-
la‹ndischen Unternehmen beteiligt
und bescha‹ftigten insgesamt 299.100
Personen (+10,7%).

Wie schon in den vergangenen Jah-
ren konzentrierte sich auch im Jahr
2002 die Zunahme an Direktinvestiti-
onsbesta‹nden auf Zentral- und Ost-
europa (3,2 Mrd EUR von insgesamt
8,2 Mrd EUR). Innerhalb der La‹nder

Rene« Dell�Mour
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Zentral- und Osteuropas war die Aus-
weitung der Besta‹nde in der Tschechi-
schen Republik und in Ungarn am
gro‹§ten, gefolgt von Kroatien und
Russland. Auch in Slowenien, Polen,
und Ruma‹nien betrug die Zunahme
jeweils mehr als 100 Mio EUR. Die
Direktinvestitionen in der EU sind
um 2,8 Mrd EUR gewachsen, insbe-
sondere in Deutschland, aber auch in
Italien und in Da‹nemark. Die sta‹rksten
Zuwa‹chse au§erhalb Europas ergab
die Erhebung der OeNB in den kari-
bischen Offshore-Finanzzentren (+1,5
Mrd EUR). Zu Jahresbeginn 2003 ent-
fielen nur noch 37% der o‹sterreichi-
schen Direktinvestitionsbesta‹nde im
Ausland auf die EU, aber bereits 36%
auf Zentral- und Osteuropa. Weitere
7% der Direktinvestitionsbesta‹nde sind
im restlichen Europa veranlagt, gro‹§-
tenteils in der Schweiz und in Liechten-
stein. Unter den au§ereuropa‹ischen
Zielen stehen die USA und die karibi-
schen Offshore-Finanzzentren mit 6%
bzw. 10% im Vordergrund, auf alle
u‹brigen La‹nder, darunter die Schwel-
lenla‹nder Asiens und Lateinamerikas,
entfallen nur 3% des o‹sterreichischen
Direktinvestitionskapitals.

Schon die Zahlungsbilanz des Jahres
2002 hatte ein nur bescheidenes
Wachstum passiver Direktinvestitionen
erwarten lassen. Einige gro‹§ere Des-
investitionen hatten dazu gefu‹hrt, dass
Bestandszuwa‹chse nur auf reinvestierte
Gewinne zuru‹ckzufu‹hren waren. Die
in der Befragung verzeichnete Zu-
nahme des investierten Kapitals um
6,5% ist die niedrigste seit mehr als
zehn Jahren. Die Zahl der bestehenden
Beteiligungen blieb mit 3.327 unvera‹n-
dert, die Zahl der Investoren hat kaum
(+3 auf 3.078) und die Zahl der direkt
abha‹ngigen Unternehmen nur leicht
(um 26 auf 2.633) zugenommen. Auch
die Zahl der O‹ sterreicher, die fu‹r aus-

la‹ndische Eigentu‹mer arbeiten, stag-
niert bei 245.000 Personen.

Die passiven Direktinvestitionen
konzentrieren sich traditionellerweise
auf Deutschland und die EU. Zwischen
dem Jahresende 2001 und 2002 sind je-
doch nur die Besta‹nde im Besitz ameri-
kanischer Investoren, und zwar um
2,4 Mrd EUR, gestiegen. Die deut-
schen, italienischen und niederla‹ndi-
schen Direktinvestitionsbesta‹nde in
O‹ sterreich haben um 600, 450 und
240 Mio EUR abgenommen. Dennoch
dominieren weiterhin EU-Investoren.
73% der passiven Direktinvestitionen
befanden sich zu Jahresende 2002 in
deren Ha‹nden, mehr als die Ha‹lfte
davon in deutschem Besitz. Auf das
u‹brige Europa kommen weitere 7%,
darunter vor allem die Schweiz
und Liechtenstein. Wichtigste au§er-
europa‹ische Unternehmenseigner in
O‹ sterreich sind die USA mit 11%,
wa‹hrend Geldgeber aus Japan oder
den Golfstaaten nur noch 2% bzw.1%
halten.

Ertra‹ ge
Die Ertra‹ge o‹sterreichischer Beteili-
gungsunternehmen im Ausland belie-
fen sich 2002 auf 2,7 Mrd EUR; sie
haben sich damit gegenu‹ber dem Vor-
jahr mehr als verdoppelt. Die Eigen-
kapitalrentabilita‹t o‹sterreichischer Di-
rektinvestitionen, die in den fru‹hen
Neunzigerjahren gelegentlich negativ
gewesen war, erreichte mit 8,2% ei-
nen Ho‹chststand. Besonders erfolg-
reich waren einmal mehr die Beteili-
gungen in Zentral- und Osteuropa,
die mit 1,3 Mrd EUR zum positiven
Jahresergebnis beitrugen. Da sich
auch die Verluste des Jahres 2001 in
der EU als Ausnahme erwiesen haben,
verbleiben nur mehr die Beteiligun-
gen in Nordamerika, die in Summe
mit Verlust bilanzierten.
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Auch die Ertra‹ge der unter ausla‹n-
dischem Einfluss stehenden o‹ster-
reichischen Direktinvestitionsunter-
nehmen erreichten Rekordniveau.
Das Jahresergebnis konnte erneut
um 260 Mio EUR auf 3,7 Mrd EUR
gesteigert werden. Dieser Zuwachs
steht im Einklang mit der Zunahme

des Kapitaleinsatzes, sodass sich die
Rentabilita‹t mit 11% gegenu‹ber dem
Vorjahr nicht vera‹ndert hat.

Eine ausfu‹hrlichere Darstellung
der Ergebnisse ist in einem der na‹chs-
ten Hefte ªStatistiken — Daten & Ana-
lysen� geplant.
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