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Uberblick’

Die Entwicklung der Weltwirtschaft zu Beginn des Jahres 2016 ist von den von China
ausgehenden Turbulenzen auf den Finanzmdrkten geprdgt. Zweifel an der Nachhaltigkeit
des chinesischen Wirtschaftswachstums, ein Uberangebot an Produktionskapazitdten und
eine hohe Unternehmensverschuldung haben zu einer Korrektur der chinesischen
Aktienkurse gefiihrt. Der anhaltende Verfall der Olpreise stiitzt zwar die Kaufkraft in den
olimportierenden Ldndern. Fiir die Erdolexporteure stellt er jedoch eine ernsthafte Belastung
dar. Die Schwellenldnder konnten im Jahr 2016 zusdtzlich durch die Anhebung der US-
Leitzinsen und die daraus ausgelosten Kapitalabfliisse unter Druck kommen.

Die entwickelten Volkswirtschaften zeigen hingegen eine vergleichsweise robuste
Entwicklung. Das Wachstum in den USA fiel im dritten Quartal 2015 mit +0,5% zum
Vorquartal zwar nur halb so stark wie im zweiten Quartal aus. Die zugrundeliegende
konjunkturelle Dynamik ist jedoch intakt. Nach den vorliegenden Prognosen werden die USA
im Jahr 2016 mit 2,5-2,8% etwas stdrker als im Jahr 2015 wachsen.

Die EU-Mitgliedstaaten in Zentral-, Ost- und Siidosteuropa zeigen vor dem Hintergrund
einer starken Binnennachfrage ein solides Wachstum. Die Wachstumsprognosen fiir die
Region erwarten flir das Jahr 2016 ein durchschnittliches Wachstum von rund 3%.
Uberdurchschnittlich stark werden vor allem Rumdnien und Polen wachsen. Etwas
schwdcher als im Durchschnitt der Region wird die Entwicklung in Slowenien und Kroatien
ausfallen.

Das Wachstum im Euroraum fiel im 3. Quartal 2015 mit +0,3% zum Vorquartal
geringfligig schwdcher als im zweiten Quartal aus. Es wurde von den privaten und
offentlichen Konsumausgaben getragen, wahrend der AuBBenbeitrag das Wachstum ddmpfte.
Fiir das vierte Quartal 2015 erwartet die EU-Kommission ein Wachstum von +0,4% und
damit eine leichte Beschleunigung gegeniiber dem Vorquartal; fiir das Jahr 2016 wird ein
Wachstum von +1,8% prognostiziert

In Osterreich fiel das Wachstum mit +0,3% im dritten Quartal 2015 gleich stark wie im
Quartal zuvor aus. Die Vertrauensindikatoren senden derzeit unterschiedliche Signale aus.
Dies bestdtigt die derzeit schwache konjunkturelle Grunddynamik der oOsterreichischen
Wirtschaft. Von der Anfang [dnner 2016 in Kraft getretenen Steuerreform — deren
expansive MaBnahmen ein Volumen von 5,2 Mrd EUR erreichen — geht nach einer
Einschdtzung der OeNB fiir das Jahr 2016 ein Wachstumseffekt von 0,4 Prozentpunkten
aus. Die OeNB erwartet fiir 2016 ein Wirtschaftswachstum von 1,9%.

Im Dezember 2015 befand sich die Zahl der Arbeitslosen mit 417.500 Personen um
6,1% iiber dem Vorjahresniveau. Die Arbeitslosenquote nach nationaler Definition stieg
gegeniiber dem Vorjahresmonat um 0,4 Prozentpunkte und lag im Dezember bei 10,6%.
Das Beschdftigungswachstum fiel mit +0,9% im November jedoch ebenfalls krdftig aus.

Die osterreichische HVPI-Inflation belief sich im Dezember auf 1,1%. Im Gesamtjahr
2015 war eine Teuerung von 0,8% zu verzeichnen, was den niedrigsten Wert seit 2009
darstellt. Fiir diese Entwicklung war in erster Linie der im Lauf der letzten Monate extrem
stark gesunkene Roholpreis ausschlaggebend. Von inldndischen Determinanten der
Inflationsentwicklung geht derzeit nur ein moderater Preisdruck aus. Fiir die Jahre 2016 und
2017 erwartet die OeNB eine Beschleunigung der HVPI-Inflationsrate auf 1,3% bzw. 1,7%,
die vor allem auf externe Kostenfaktoren zuriickgeht.

" Autor: Martin Schneider (Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen).
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Abwartsrisiken fur Wachstum in den
Industrieldndern gestiegen®

Euroraum: Moderate Wachstumsverlangsamung

Das Wachstum des realen BIP im Euroraum schwachte sich im dritten Quartal leicht ab.
Gegeniiber dem Vorquartal sank das Wachstum nach zuletzt 0,4% im zweiten Quartal 2015 auf
0,3%. Der AuBenhandelsbeitrag war im dritten Quartal negativ, wahrend private und
offentliche Konsumausgaben das Wachstum weiter tragen. Auf Landerebene zeigt sich ein
deutlicher Riickgang des Quartalswachstums in Belgien und Portugal gegentiber dem 2. Quartal.
Griechenland, Estland und Finnland verzeichneten negative Wachstumsraten. Lediglich vier
Euroraumlander (Frankreich, Zypern, Litauen und Slowakei) verzeichneten einen Anstieg des
Wachstums oder zumindest ein konstant positives Wachstum im dritten Quartal gegentiber dem
2. Quartal 2015.°

Woachstumsbeitrag zum realen BIP im Euroraum Reales BIP-Wachstum in ausgewihlten Euroraumliandern
in % zum Vorquartal (saison- und arbeitstdgig bereinigt) in % gegeniiber Vorquartal (saison- & arbeitstdgig bereinigt)
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Quelle: Eurostat. * Lagerverdnderungen, Nettozugang an Wertsachen, Statistische Differenz. Quelle: Eurostat.

Fir das vierte Quartal erwartet die EU-Kommission ein Wachstum von 0,4% und damit eine
leichte Beschleunigung gegentiber dem Vorquartal. Diese Einschitzung wird durch aktuelle
Stimmungsindikatoren untermauert. Der Consumer Confidence Indicator steigt im Dezember
2015 um 0,2 Punkte. Der Economic Sentiment Indicator bleibt im November 2015 unverandert

bei 106,1 Punkten.

Geldpolitische Lockerung, 6lpreis und Entwicklung der Einkommen begiinstigen die
Erholung

Trotz des etwas geringeren Wachstums im dritten Quartal 2015 setzt sich die Erholung im
Euroraum im Jahr 2015 weiter fort. Dies liegt an den teils glinstigeren Rahmenbedingungen:
Der niedrige Olpreis entlastet vor allem die konsumrelevanten Einkommen der privaten
Haushalte. Zudem steigen die verfiigbaren Einkommen, beispielsweise in Deutschland, teils

? Christian Alexander Belabed (Abteilung fiir die Analyse wirtschaftlicher Entwicklungen im Ausland).

* Fiir Irland und Luxemburg liegen keine Zahlen fiir das dritte Quartal 2015 vor.
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signifikant. ~ Zusétzlich ~ fiihrt ~die = weiterhin  expansive ~ Geldpolitik zu niedrigen
Finanzierungskosten fiir Unternechmen, Haushalte und den Staat. Der relativ schwache
AuBenwert des Euro begiinstigt zudem die Exporte des Euroraums. Dieser Effekt konnte sich
jedoch durch die jiingste Aufwertung des Euro (ggii. den Wihrungen der Haupthandelspartner)
abschwichen, sollte diese Entwicklung an den Devisenmarkten anhalten. Prognosen der EU-
Kommission fiir das laufende Jahr sehen das Wirtschaftswachstum bei 1,8% gegentiber 1,6% fiir
2015. Die Experten des Eurosystems sehen das Wachstum des realen BIP im Jahr 2016 bei 1,7%
gegeniiber 1,5% im Jahr 2015.

Arbeitslosigkeit im Euroraum sinkt leicht

Der moderate Aufschwung im Euroraum scheint noch nicht ausreichend, um die
Arbeitslosigkeit signifikant zu senken. Im November 2015 lag die Arbeitslosenquote im
Euroraum nach einem leichten Riickgang von 0,1%-Punkten im Vergleich zu Oktober bei
10,5%. Zwischen dern Euroraum-Lindern sind die Unterschiede weiterhin groB. Die
niedrigsten Arbeitslosenquoten verzeichneten Deutschland (4,5%) und Malta (5,1%), wahrend
Griechenland (24,6%) und Spanien (21,4%) die hochsten Arbeitslosenquoten meldeten.” In drei
Landern des Euroraums ist die Arbeitslosenquote im November 2015 gestiegen, Zypern
(15,8%), Lettland (10,0%) sowie Osterreich (5,8%). Die Jugendarbeitslosigkeit bleibt
weiterhin hoch und lag im November 2015 bei 22,5% gegeniiber 22,6% im Oktober. In den
Eurolindern lag die Jugendarbeitslosigkeit im November in Deutschland am niedrigsten (7,0%)
und in Spanien am héchsten (47,5%).

Inflation weiterhin niedrig,
Kerninflation stagniert HVPI: Gesamtindex und Kerninflation

. . . Verinderung ggi. VM in % .
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allerdings weniger stark als zuvor. Der
Preisriickgang bei Energie setzt sich weiter
fort, ist aber mit -5,9% deutlich schwacher
als jener vom November 2015 (-7,3%).
Die Kerninflationsrate (ohne Energie, Nahrungsmittel, Alkohol, Tabak) stieg von 0,6% im
Janner 2015 auf 1,1% im Oktober 2015 an, sank im November auf 0,9% und liegt auch im
Dezember auf diesem Niveau. Bei den Hauptkomponenten der Inflation sind die

Quelle: Eurostat.

Preissteigerungen in der Gruppe Nahrungsmittel, Alkohol und Tabak (+1,2%), sowie bei den
Dienstleistungen (+1,1 Prozent) am hochsten. Die EU-Kommission erwartet fir 2016 einen
dhnlich niedrigen Olpreis wie 2015. Ab 2017 soll es laut EU-Kommission zu einem moderaten
Olpreisanstieg kommen.

* Der aktuellste Wert fiir Griechenland ist vom September 2015.
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Globale Entwicklung

Mit der geldpolitischen Entscheidung der US-Zentralbank, die Leitzinsen um 25 Basispunkte auf
0,25 bis 0,5% zu erh6hen, waren fluchtartige Umschichtungen von Vermogenswerten zwischen
Landern erwartet worden.. Tatsichlich kam es im Verlauf des letzten Jahres, vor allem in
China, zu einer Beschleunigung der Kapitalabflisse und der Abwertungsdruck auf den
Renmimbi stieg. In weiterer Folge kam es zu Jahresbeginn zu starken Kurseinbriichen an den
chinesischen Aktienméarkten mit weltweiten Markteffekten. Dies unterstreicht, dass die
vieldiskutierte Gefahr eines hard landings in China noch immer die groBte Gefahr fir die
Weltkonjunktur darstellt. Durch diese Entwicklung stehen, ebenso wie durch die fallenden
Rohstoffpreise, auch weitere Schwellenlander wie Brasilien stark unter Druck. Im Ergebnis
fihrten diese Faktoren beziliglich des Jahresbeginns fir die Aktienmérkte zu einem neuen

Negativrekord.
Prognosen zum Wirtschaftswachstum
IWF Europiische Kommission OECD
20.01.2016 05.11.2015 09.11.2015

2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017
Euroraum 1.5 1.7 1.7 1.6 1.8 1.9 1.5 1.8 1.9
Ver. Konigreich 2.2 2.2 2.2 2.5 2.4 2.2 2.4 2.4 2.3
Japan 0.6 1.0 0.3 0.7 11 0.5 0.6 1.0 0.5
China 6.9 6.3 6.0 6.8 6.5 6.2 6.8 6.5 6.2
Indien 7.3 7.5 7.5 7.2 74 7.5 7.2 73 7.4
USA 2.5 2.6 2.6 2.6 2.8 2.7 24 25 24
Welt gesamt 31 34 3.6 31 3.5 3.7 2.9 3.3 3.6

Die OECD erwartet einen Anstieg des weltweiten BIP um 2,9% fiir 2015 und um 3,3% fiir
das aktuelle Jahr, deutlich unter dem langjéhrigen Schnitt von 4,0%. Die jlingste Prognose, das
Update des WEO vom IWF, schitzt den Ausblick mit 3,1% und 3,4% relativ dhnlich ein.
Aufgrund der vorliegenden Risiken in den Schwellenlindern sind die Risiken samtlicher
Prognosen abwirts gerichtet. Chinas Wachstum verlangsamt sich deutlich, und Russlands sowie
Brasiliens Wirtschaft schrumpften im Jahr 2015. Fir Russland wird von der OECD fiir heuer
ein negatives Wachstum von -0,4% nach -4,0% im Jahr 2015 prognostiziert. Aufgrund des
erneuten starken Riickgangs der Olpreise ist jedoch mit einer deutlichen Abwartsrevision der
Prognose zu rechnen. Der IWF beispielsweise revidierte seine Oktober-Prognose betreffend
Russland bereits um 0,4 Prozentpunkte nach unten. Das Wachstumswachstum in Russland wird

2016 demnach bei -1,0% liegen.

USA: Starker Arbeitsmarkt im Dezember stiitzt Zinsentscheidung

Die Entscheidung der US-Notenbank Federal Reserve, den Leitzinssatz im Dezember 2015
zum ersten Mal seit beinahe zehn Jahren um 25 Basispunkte auf 0,25 bis 0,5% anzuheben,
wurde weitgehend erwartet. Laut US-Notenbank wurden im Jahr 2015 2,3 Millionen neue
Arbeitsplitze geschaffen, allein im Dezember 2015 entstanden 292.000 neue Stellen, erwartet
wurden lediglich 220.000. Die Arbeitslosenquote bleibt konstant bei 5,0%. Trotz der
verbesserten Situation gibt es weiterhin konjunkturbedingte Schwachen. So gibt es bei der
Erwerbsquote Aufwartspotential, und die Anzahl der Personen in unfreiwilliger Teilzeit ist nach
Ansicht der US-Notenbank etwas erhoht.

Ebenso wie im Euroraum schwachte sich auch in den USA das Wachstum des realen BIP im
dritten Quartal 2015 ab - nach einem starken zweiten Quartal. Laut dritter Schatzung wird das
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Wirtschaftswachstum bei 2,0% (gegeniiber dem Vorquartal, annualisiert) liegen. Damit liegt es
deutlich unter den 3,9%, die im zweiten Quartal verzeichnet wurden. Der Riickgang des
Wachstums geht vor allem auf den Riickgang der Lagerinvestitionen und der Exporte zuriick.
Auf eine konjunkturbedingte Abschwichung deutet auch der ISM-Index fiir das verarbeitende
Gewerbe hin, der im Dezember 2015 zum zweiten Mal in Folge sank. Das Wachstum wird
jedoch  weiterhin ~ von den  Konsumausgaben der  privaten  Haushalte, den
Unternehmensinvestitionen und vom  offentlichen  Konsum  getragen. Die realen
Wohnbauinvestitionen der Haushalte stiegen im dritten Quartal auf 534 Mrd USD, ein Anstieg
um 2,0% gegeniiber dem Vorquartal. Der private Haushaltskonsum wird vor allem vom
niedrigen  Olpreis, der weiterhin expansiven  Geldpolitk und den steigenden
Haushaltseinkommen gestiitzt. Das real verfiighare Einkommen stieg im November 2015 um
0,2% (Oktober 2015: +0,3%). Indikatoren wie der Consumer Confidence Indicator (+4,2%)
oder der Present Situation Index (+3,9%) deuten zum Jahresende 2015 auf eine moderate
Verbesserung des Konsumklimas hin.” Fiir 2016 erwartet die OECD ein Wachstum des realen
BIP von 2,5% nach 2,4%, die fiir das Jahr 2015 prognostiziert werden.

China: Unsicherheiten begleiten Transformationsprozess

Die wirtschaftliche Entwicklung in China bleibt auch weiterhin eines der bedeutendsten
Risiken im neuen Jahr. Anfang Janner wurde der Handel an der Borse nach Kurseinbriichen von
tiber sieben Prozent kurzfristig zweimal fiir die Dauer eines Handelstages ausgesetzt. Chinas
Wihrungsreserven schrumpfen nach dem starksten je gemessenen Riickgang im vergangenen
Dezember (-108 Mrd USD) auf den niedrigsten Stand seit Februar 2013. Der Renminbi wertet
weiter ab. Die Risiken auf den Aktien- und Wechselkursmarkten halten an.

CHINA: Wechselkurs und Fremdwadhrungsreserven
7,0 4.500

5.500 “

5.000

4.500 86

4.000

3.500 .lll | I" |||

o ' || || 3.000

2.500

2.000 : 2,500

i
(L)

1.000
15 15 15 15 18 15 15 15 16 15 15 15 16 Jin 2011 Jin2012  Jin2013  Jan2014  Jin2015  Jin 2016

CHINA: Stock Markets

Index
6.000
4.000

3.500

o
KN

o
N

Jan- Feb- Mar- Apr- May- Jun- Jul- Aug- Sep- Oct- Nov- Dec- Jan-

e Shanghai SE Comp. Shenzhen SE Comp. mmmmm Fremdwiéhrungsreserven, RA (Mrd. USD) RMB/USD, LA

Source: Thomson Reuters. Quelle: Thomson Reuters.

Expansive fiskalpolitische Mafinahmen, die auch die traditionell hohen Investitionsquoten
stitzten, verhinderten zwar wahrend der Finanz- und Wirtschaftskrise eine Rezession in China
und  stimulierten die Weltwirtschaft. ~ Allerdings hdufen sich die Hinweise auf
Allokationsineffizienzen im Investitionsbereich und ein Uberangebot am chinesischen
Immobilienmarkt, deren Korrekturen negative Effekte auf das Wachstum haben kénnen. Da ein
Grobteil dieses Hberangebots durch Kredite von ,Schattenbanken® finanziert wurde, ergeben

> Conference Board: https://www.conference-board.org/data/consumerconfidence.cfm (dl. 4.1.2016)
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sich weitere Risiken fiir die Finanzmarkstabilitit in China. Die Transformation von einer export-
zu einer konsumorientierten Wirtschaft in China stellt insbesondere rohstoffexportierende
Lander sowie die wichtigsten Handelspartner Chinas im stidostasiatischen Raum vor
Herausforderungen. Die Industrieproduktion in China sinkt seit mehr als zwei Jahren,
gleichzeitig sank die Beschiftigung in der Industrie im Oktober 2015 auf den niedrigsten Stand
seit 2000. Weitere Risikofaktoren sind nach Ansicht der chinesischen Zentralbank die
Hberkapazitéten im Industriesektor und die steigende Anzahl an Kreditausfillen. Die OECD
erwartet daher ein niedrigeres Wachstum des realen BIP von 6,5% fiir 2016 und von 6,2% fiir

2017.

Japan: Wachstum und Inflation steigen

Japan wuchs im dritten Quartal 2015 um knapp 0,3%. Hauptwachstumstreiber waren dabei
der private Konsum (0,2%-Punkte) und die Nettoexporte (0,2%-Punkte). Negativ wirkten vor
allem die Lagerveranderungen mit -0,3%-Punkten. Nachdem die japanische Wirtschaft gemal3
vorlaufigen Zahlen fiir das dritte Quartal 2015 in eine technische Rezession gerutscht war,
zeigen die revidierten Daten fiir das dritte Quartal positive Werte. Die Bank of Japan weitete
zuletzt ihre Anleihekaufe leicht aus, was aber im Zusammenhang mit der beginnenden Falligkeit
bereits gehaltener Anleihen stehen diirfte. Die Inflationsentwicklung war zuletzt etwas positiver.
So lag die Kerninflationsrate ohne Nahrungsmittel und Energie im August wieder bei 0,9%.
Auch die Headline-Inflationsrate war von 0,0% im September bereits im Oktober auf 0,3%
gestiegen.

Wachstum in GroBbritannien schwacht sich Ende 2015 ab

Letzte Schitzungen von Eurostat sechen einen Riickgang des Wachstums des realen BIP in
GroBbritannien im dritten Quartal 2015 auf 0,5% gegeniiber 0,7% im zweiten Quartal. Damit
liegt GroBbritannien tber dem durchschnittlichen Wachstum der EU-28 (+0,4% zum
Vorquartal). Das Wachstum wird insbesondere vom Konsum der privaten Haushalte und den
Unternehmensinvestitionen getrieben, die wiederum von der expansiven Geldpolitik unterstiitzt
werden. Die Bank of England entschied Anfang Dezember, den relevanten Zinssatz bei 0,5%
sowie den Bestand angekaufter Assets (QE) bei 375 Mrd Pfund zu belassen. Der Arbeitsmarkt
zeigt sich weiter robust, die Arbeitslosenquote lag im September 2015 bei 5,2%. Bei der
Beschaftigungsquote  und ~ bei  der  Jugendarbeitslosigkeit ~ gibt es  allerdings
Verbesserungspotential. Selbst wenn das Wachstum weiterhin vergleichsweise hoch ist, bleiben
Risiken. So steigen die Hauserpreise signifikant, wie der von Eurostat erhobene nationale
Hauspreisindex zeigt (+18,5% seit 2013), wobei der Anstieg in den Metropolregionen noch
ausgepragter war. Die Verschuldung der Haushalte beginnt gleichzeitig wieder leicht zu steigen
und liegt momentan bei etwa 130% des verfiigbaren Haushaltseinkommens. Das
Leistungsbilanzdefizit hat sich zwar seit Ende 2014 von 6,2% des BIP auf 3,7% beinahe halbiert,
allerdings liegt der dreijahrige Schnitt bei 4,3% und damit iiber dem Schwellenwert von 4% (fiir
Defizitlinder) ~ der =~ EU-Kommission —in  Bezug auf die  makrookonomischen
Instabilitatsindikatoren. Fir 2016 erwartet die OECD ein Wachstum von 2,4%.
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EU-Mitgliedstaaten in Zentral-, Ost- und
Stidosteuropa: Anhaltend robuste Konjunktur®

Solides Wachstum im dritten Quartal 2015 vor dem Hintergrund starker
Binnennachfrage

Die EU-Mitgliedstaaten Zentral-, Ost- und Stdosteuropas berichteten auch fiir das dritte
Quartal 2015 eine anhaltend robuste wirtschaftliche Dynamik. Das durchschnittliche Wachstum
betrug das dritte Mal in Folge tiber 3% (im Vergleich zum Vorjahresquartal). Besonders stark
wuchs die Wirtschaft in der Tschechische Republik, Polen und Ruménien. Auch in Kroatien —
lange Zeit wirtschaftliches Schlusslicht in der Region — beschleunigte sich das Wachstum
deutlich und kam bei knapp unter 3% zu liegen. Unterdurchschnittlich wuchsen vor allem
Estland und Lettland, welche starker von der wirtschaftlichen Schwiche Russlands betroffen

waren.
Reales Wachstum in CESEE Vorlauf- und Vertrauensindikatoren in CESEE
Beitrdge in Prozentpunkten, BIP-Wachstum in % (ggii. Vohrjahr) jahrliche Verdnderung in % bzw. in Punkten
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Die Dynamik in der Region wurde weiterhin von der starken Binnennachfrage getragen. Die
Investitionen wurden im dritten Quartal von einer verstarkten Ausnutzung von Mitteln aus EU-
Fonds gestiitzt, was sich — in Verbindung mit einer beginnenden Erholung auf den
Immobilienmarkten — auch positiv auf die Bauwirtschaft auswirkte. Der private Konsum
profitierte von deutlich wachsenden Nominallohnen, niedrigen oder negativen Inflationsraten,
einem niedrigen Zinsniveau, positiven Entwicklungen auf den Arbeitsmarkten sowie einem sich
weiter aufthellenden Wirtschaftsvertrauen. So lag der Economic Sentiment Indicator der
Europaischen Kommission im Dezember bei 103,7 Punkten (regionaler Durchschnitt). Ein
dhnliches Niveau hatte er zuletzt im Herbst 2008 erreicht. Die Starke des Konsums in der
CESEE-Region wird nicht zuletzt von deutlich wachsenden Einzelhandelsumsitzen belegt: Mit
einer durchschnittlichen Zunahme von 5,9% im November entwickelten sich diese so dynamisch
wie zuletzt vor Ausbruch der Finanzkrise. Des Weiteren wurden auch zunehmend groBere

¢ Autor: Josef Schreiner (Abteilung fiir die Analyse wirtschaftlicher Entwicklungen im Ausland)
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Anschaffungen getétigt: Die Kfz-Zulassungen wuchsen im vierten Quartal 2015 um beinahe
15% (ggti. 4. Quartal 2014).

Die Industrieproduktion in der Region stieg im November 2015 um durchschnittlich 4,4%
(gegeniiber November 2014). Das deutet auf eine weiterhin positive Exportkonjunktur hin.
Gleichzeitig hat eine erhohte Importtitigkeit vor dem Hintergrund der starken Binnennachfrage
den Wachstumsbeitrag der AuBBenwirtschaft aber auf Null gedriickt.

Die Wachstumsprognosen fiir die Region erwarten ein durchschnittliches Wachstum von
rund 3% im Jahr 2016. Uberdurchschnittlich stark werden vor allem Rumanien und Polen
wachsen. Etwas schwicher als im Durchschnitt der Region wird die Entwicklung in Slowenien
und Kroatien ausfallen.

CESEE-Region bleibt von internationalen Turbulenzen weitgehend verschont

Wiederkehrende Turbulenzen an den chinesischen Aktienmaérkten, Unsicherheiten beziiglich

des Beginns, des AusmaBes und der

Ausw1rklungen der Zlnserhohungen in den Eurobond Spreads in Schwellenlinder-

USA, die quantitative Lockerung der Regionen
Geldpolitik im Euroraum sowie anhaltende gy EMBIG spread in Basispunkten

geopolitische Spannungen bestimmten das 340

internationale Umfeld fir Schwellenlander in 320
300

den vergangenen  Monaten. In vielen 280
Schwellenlandern wurden darauthin 260
Kapitalabflisse, Wechselkursschwankungen ;‘;g

und eine generell hohere Volatilitat an den 200
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160
Turkei, Russland und die Ukraine nicht von 44

Finanzmarkten verzeichnet. Wahrend sich die

diesen Trends abkoppeln konnten, waren die 120
T . 100
EU-Mltghedstaaten in Zentral- , Ost- und Jan.15 Apr.15 Jul.15 Oct.15 Jan.16

Siidosteuropa kaum betroffen. So entwickelten —— Afrika

Asien Europa Lateinamerika

sich etwa die Eurobond Spreads in der Region  Quelle: Boomberg.

im zweiten Halbjahr 2015 stabil, wahrend sie in
allen anderen Schwellenléinder—Regionen deutlich anstiegen.

Diese Resilienz hat mehrere Griinde: Die CESEE EU-Mitgliedstaaten waren in den letzten
Jahren im Zusammenhang mit der geldpolitischen Lockerung in Industriestaaten, vor allem der
USA, kein Ziel substantieller Kapitalzustrome. Vor diesem Hintergrund kam es auch zu keiner
Lockerung der Finanzierungsbedingungen in der Region. Ganz im Gegenteil, mehrere CESEE-
Lander sahen sich in den letzten Jahren tibermafBigem Deleveraging gegeniiber. Dariiber hinaus
konnten die Linder der Region seit der Krise Ungleichgewichte abbauen — alle Linder weisen
(teils substantielle) Leistungsbilanziiberschiisse aus — und ihr Wachstumsmodell neu ausrichten.
Die Konjunktur ist heute breiter basiert und starker auf die Binnennachfrage ausgerichtet als vor
der Krise.

Vor diesem Hintergrund sind auch keine groBeren direkten Auswirkungen der jlingst
erfolgten Zinserhohung der US-Notenbank auf die Region zu erwarten. Die CESEE-Linder
kénnten sogar von indirekten Effekten dieses Schrittes profitieren, wenn dieser eine weitere
Abwertung des Euro gegeniiber dem US-Dollar auslést und damit das Wachstum im Euroraum
und die externe Nachfrage fiir die Region stimuliert. Ebenso konnte sich die quantitative
Lockerung der Geldpolitik im Euroraum positiv auf die Konjunktur in Zentral-, Ost- und
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Siidosteuropa auswirken. Die Auswirkung einer héheren Nachfrage im Euroraum wire aber mit
den Folgen einer mdglichen Aufwertung osteuropéischer Wahrungen gegeniiber dem Euro
gegenzurechnen. Der Effekt sollte daher vor allem in Lindern mit einer fixen
Wechselkursbindung an den Euro positiv ausfallen.
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Osterreich: Keine konjunkturellen Uberraschungen
7
zum Jahreswechsel

Konjunkturelle Abschwichung Chinas und Olpreisriickgang wirken auf die
osterreichische Konjunktur

Seit der Veréffentlichung der OeNB-Prognose im Dezember 2015 bestimmen zwei
Ereignisse die Wirtschaftsnachrichten: der gesunkene Olpreis und der Einbruch des

Aktienmarktes in China. Beide Ereignisse haben Auswirkungen auf die osterreichische
Wirtschaft.

Die hohen Verluste an Chinas Borsen fithrten am 4. und 7. Janner zu einem Aussetzen des
Aktienhandels. Diese Aktienmarktturbulenzen, die auch zu deutlichen Verlusten auf Borsen in
Japan, den USA und in Europa fiihrten, stehen nicht in unmittelbarem Zusammenhang mit der
Veroffentlichung von Konjunkturdaten, sondern mit Aktienmarktregulierungen, die den
Verkauf von groBeren Anteilen an Unternchmen erschweren sollen. Grundsitzlich ist jedoch
eine weitere Abschwachung der chinesischen Wirtschaft zu beobachten. China war 2014 mit
einem Anteil von 2,6% der zehntwichtigste Gtiterhandelspartner Osterreichs. Die direkte
Verflechtung Osterreichs mit China ist also noch zu gering, um im Falle einer stirkeren
Schwachephase Chinas einen wesentlichen Einfluss auf das BIP in Osterreich zu haben. Werden
jedoch indirekte Effekte durch die Handelsvernetzung miteingerechnet (v.a. jene Exporte nach
Deutschland, die weiter nach China gehen) und auch einhergehende Finanzmarktturbulenzen
beriicksichtigt, so waren die Effekte nicht zu vernachlissigen. Aktuell zeigen die bilateralen
Exportdaten keinerlei Anzeichen einer Schwiche, ganz im Gegenteil. Seit August 2015 konnten
die Osterreichischen Exporteure ihre Ausfuhren nach einer lingeren Schwachephase um iiber
10% steigern (im Vergleich zum Vorjahr; siche Grafik).

Konjunkturelle Turbulenzen zu Jahresbeginn

Osterreichische Giiterexporte Rohdlpreis
Verdnderung zum Vorjahr, 3-Monatsdurchschnitt Brent Crude - fob USD/barrel
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Quelle: Statistik Austria, Datastream.

7 Autoren: Friedrich Fritzer, Christian Ragacs und Klaus Vondra (Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen).
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Der Rohdlpreis ist in den vergangenen Wochen erneut deutlich gesunken und notierte
Anfang Janner 2016 unter 35 USD. Zum Zeitpunkt der Prognoseerstellung ist man noch auf
Basis der damaligen Markterwartungen von einem Preis von tiber 50 USD fiir das Jahr 2016
ausgegangen. Der erneute Riickgang wird einerseits nachfrageseitig durch die konjunkturelle
Abkiihlung in China und anderen Schwellenlindern und andererseits angebotsseitig durch
erneute Angebotsausweitungen von olproduzierenden Landern erklart. Ein Riickgang von tiber
15 USD entspricht bei dem aktuellen Preisniveau einem Riickgang von iiber 30%. Nach
Schatzungen mit dem Makrockonomischen Modell der OeNB bewirkt ein permanenter
Riickgang der Olpreise von 30% in Osterreich einen positiven BIP-Effekt im ersten Jahr von
0,24 Prozentpunkten. Gleichzeitig wird die Inflation deutlich (mehr als um 1 Prozentpunkt)
gedriickt.

Auswirkungen der Steuerreform 2015

Nachdem am 1.1.2016 die Steuerreform vom

. . . . Uberblick tiber Reformpaket
Miarz 2015 in Kraft getreten ist, werden die

. . . in Mrd EUR in % des BIP

chhtlgsten Auswu‘kungen nochmals

Expansive MaBnahmen 5,2 1,5

zusammengefasst. Das Volumen der expansiven  Tarifreform 4,9 14
. . . Sonstiges 0,3 0,1

MaBnahmen und der Gegenflnanmerung betragt Offizielle Gegenfinanzierung 52 15
knapp iber 5 Mrd EUR. Die expansiven  Betrugsbekimpfung 1,9 05
MaBnahmen bestehen groBtenteils aus einer Sonstige steuerliche MaRnahmen L3 04
. . . Ausgabenkirzungen 1,1 0,3
Einkommensteuersenkung durch niedrigere  selbstfinanzierung” 0,9 02

Grenzsteuersitze, hohere Absetzbetrige und _ Quelle: Ministerrat, OeNB.

hohere Negativsteuerbetréige.

Die Gegenfinanzierung erfolgt vor allem durch Betrugsbekampfung und Steuererh6hungen.
Aufgrund der Art der MaBnahmen (z. B. dass Einkommensteuererklirungen im Nachhinein
erfolgen) wird 2016 nicht das gesamte Volumen der expansiven und restriktiven MaBnahmen
schlagend werden. Zudem ist bei einigen GegenfinanzierungsmafBnahmen fraglich, ob tatsichlich
das volle Volumen realisiert werden kann. Die OeNB schitzt den kumulierten BIP-Effekt auf
etwa 2%.

Uneinheitliches Bild bei Vertrauensindikatoren

Die Vertrauensindikatoren liefern derzeit unterschiedliche Signale. Der Indikator des
wirtschaftlichen Vertrauens der Européischen Kommission hat im Dezember mit einem Plus von
3,1 Punkten relativ stark zugelegt. Einer sanften Verbesserung beim Industrie-, Dienstleistungs-
und Konsumvertrauen steht ein deutlicher Anstieg beim Einzelhandel und Bau entgegen. Diese
Anstiege konnen den Indizes ,aktuelle Wirtschaftssituation® im Einzelhandel sowie den
»Beschaftigungserwartungen im Bausektor zugeordnet werden und sind in dieser Starke
vermutlich als Ausreifler zu interpretieren. Der Einkaufsmanagerindex der Bank Austria fiel
hingegen um 0,8 Punkte auf einen Wert von 50,6 und liegt damit nur noch knapp tber der
Expansionsschwelle von 50 Punkten. Deutlich verschlechtert haben sich vor allem die
Einschatzungen tiber Auftragseingange und —bestande sowie die Produktion selbst.
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Economic Sentiment Indicator ESI: Auslandsauftragseingédnge IFO-Geschéftsklimaindex
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Weiterhin widerspriichliche Signale vom Arbeitsmarkt

Vom osterreichischen Arbeitsmarkt gehen weiterhin widerspriichliche Signale aus. Im
Dezember 2015 befand sich die Arbeitslosenzahl auf einem historischen Hochststand. Ende
Dezember 2015 war sie mit rund 417.500 Personen um rund 23.850 Personen bzw. 6,1%
héher als noch im Dezember des Vorjahres. Die Arbeitslosenquote nach nationaler Definition
stieg gegeniliber dem Vorjahresmonat um 0,4 Prozentpunkte und lag im Dezember bei 10,6%.
Besonders verschlechtert hat sich die Anzahl langzeitbeschéftigungsloser Personen®. Sie stieg im
Dezember gegeniiber dem Vorjahreswert um 21,3% auf insgesamt rund 123.000 Personen. Die
Arbeitslosenquote nach Eurostat-Definition lag im November 2015 (letzter verfiigbarerer Wert)
bei 5,8% (Oktober: 5,7%). Wie schon in den vergangenen Jahren entwickelte sich die
Beschaftigung im Jahr 2015 trotz der schwachen Konjunktur aber erstaunlich robust (+0,9%).
Im vierten Quartal 2015 stieg sie saisonbereinigt gegeniiber dem Vorquartal um 0,4% (Q3: +
0,3%). Im Vorjahresvergleich (nicht saisonbereinigt) stieg sie im November um 1,4% und im
Dezember um 1,2%. Die Anzahl der offenen Stellen, die gute Vorlaufeigenschaften fir die
zukilinftige Entwicklung der Beschéftigung aufweist, wachst seit Jahresmitte des Vorjahres
deutlich. Der Anstieg im Dezember 2015 war mit rund 33% gegeniiber dem Vorjahresmonat
sogar der starkste des Jahres.

Osterreichs HVPI-Inflation betrigt 2015 0,8 %— Energie dimpft die
Inflationsentwicklung

Die Beschleunigung der osterreichischen HVPI-Inflationsrate von 0,6 % im ersten Quartal
auf 0,9 % im dritten Quartal 2015 schwichte sich zuletzt wieder ab (viertes Quartal 2015:
0,7%). Im Jahr 2015 belief sich die Teuerung auf durchschnittlich 0,8%. Fiir diese Entwicklung
war in erster Linie der Roholpreis ausschlaggebend. Auch inlandische Determinanten der
Inflationsentwicklung iiben derzeit nur einen moderaten Preisdruck aus. Die Osterreichische

¥ Bei dieser Definition werden Unterbrechungen der Arbeitslosigkeit — z.B. durch Schulungen — weniger
berticksichtigt als bei der Betrachtung der Langzeitarbeitslosigkeit im engeren Sinn.
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Inflationsrate liegt weiter iiber dem Euroraum-Durchschnitt sowie iiber der Inflationsrate
unseres wichtigsten Handelspartners Deutschland. Im Jahr 2015 betrug das Inflationsdifferenzial
zu Deutschland (HVPI-Inflation: 0,1 %) 0,7 Prozentpunkte und gegeniiber dem Euroraum
(HVPI-Inflation (0,0 %) 0,8 Prozentpunkte. Ausschlaggebend dafiir ist die Teuerungsrate im
Dienstleistungssektor. Hier wirken sich vor allem der hohere Inflationsbeitrag des offentlichen
Sektors sowie der tiberdurchschnittliche Anstieg der Lohnstiickkosten aus.

HVPI-Inflationsrate und Beitrige der Subkomponenten

Verdnderung zum Vorjahr in % fiir HVPI und Kerninflation Letzte Beobachtung: 1,1% (Dezember 2015)
bzw. in %-Punkten fiir Inflationsbeitrdge ’
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Quelle: Statistik Austria.

Die Jahresinflationsrate im Energiesektor wies bis zuletzt negative Jahreswachstumsraten auf. Von
Janner (-9,5 %) bis Mai 2015 (-5,2 %) war die Inflationsrate im Energiesektor nach oben
gerichtet, ging seither aber wieder zuriick (Dezember 2015: —6,3 %). Ausschlaggebend war in
erster Linie die gleichlaufende Entwicklung der Olpreise, die sich insbesondere bei Treibstoffen
und Heizo!’ ausgewirkt hat. Die Teuerungsraten der Energietriger Gas und Elektrizitat wiesen
seit Jahresanfang einen moderaten Riickgang auf, da mehrere Energieversorger zuletzt
Preissenkungen durchfithrten. Bei festen Brennstoffen kam es aufgrund von Sturmschaden zu
einem Uberangebot und in der Folge zu sinkenden Teuerungsraten. Die Inflationsrate fiir
unverarbeitete Nahrungsmittel verzeichnete seit Jahresbeginn einen moderaten Aufwirtstrend auf
zuletzt 1,2 % (Dezember 2015), wofir vor allem Fleisch sowie Obst und Gemiise
ausschlaggebend waren. Demgegeniiber wurde bei verarbeiteten Nahrungsmitteln (inklusive Tabak
und Alkohol) ein deutlicher Riickgang der Teuerungsrate von 2,3 % im Janner auf 0,9 % im
Dezember 2015 beobachtet. Das Auslaufen der Milchquoten mit April 2015 sowie das russische
Importverbot fiir einige Nahrungsmittel konnten dafiir ausschlaggebend gewesen sein. Die
Jahresinflationsrate im Dienstleistungssektor hat sich gegeniiber dem Jahresdurchschnitt 2014
(2,8 %) verringert. Im Jahr 2015 belief sich die Teuerung im Dienstleistungssektor auf
durchschnittlich 2,5 %. Fir die weiterhin hohe Teuerungsrate in diesem Sektor sind vor allem
Restaurants und Hotels, Wohnungsmieten, Instandhaltung und Reparatur von Fahrzeugen sowie
Freizeit und Sportdienstleistungen verantwortlich. Die Teuerung bei Industriegiitern ohne Energie
beschleunigte sich von 0 % im Janner 2015 auf 0,7 % im Dezember 2015. Auf Produktebene

® Der Anteil von Treibstoffen und Heizol am Energiescktor betragt rund 55 %.
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sind fiir die seit Anfang 2015 verstirkte Preisdynamik in diesem Sektor neben

Bekleidungsartikeln auch langlebige Gebrauchsgiiter (Fahrzeuge, Mobel) sowie Haushaltsgerite

verantwortlich.
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Kreditinstitute: Hohe Einlagen und schwaches
Kreditwachstum bei Unternehmen'

Kaum Bewegung bei den Zinssitzen im Kreditneugeschaft

Das Einlagenwachstum nichtfinanzieller Unternehmen hat sich im Laufe des Jahres 2015
deutlich beschleunigt und wies im Oktober 2015 ein Jahreswachstum von 8,1% bzw. +4,0 Mrd
EUR aus. Mit einem aushaftenden Bestand von 54,3 Mrd EUR wurde zudem ein neuer
Hochststand an Einlagen nichtfinanzieller Unternehmen bei 6sterreichischen MFIs verzeichnet.
Dies obwohl die Einlagen von Unternehmen im Schnitt im Neugeschift nur mit 0,29% verzinst
wurden. Stark steigende Einlagenbestinde bei Unternehmen waren im Oktober 2015 mit einem
Wachstum von 6,5% bzw. 130,4 Mrd EUR auch im Euroraum erkennbar. Dabei entfiel fast die
Halfte des Euroraum-Anstieges bei Unternechmenseinlagen auf franzésische MFIs (+14,2% bzw.
+62,6 Mrd EUR), deutsche MFIs leisteten ebenfalls einen positiven Beitrag von +20,2 Mrd
EUR (+4,2%) zum Wachstum im Euroraum. Das Einlagenwachstum bei Unternehmen zeigte
sich sowohl in Osterreich (+14,3% bzw. +5,0 Mrd EUR) als auch im Euroraum (+13,6 %
bzw. +178,1 Mrd EUR) fast ausschlieBlich bei tiglich falligen Einlagen wahrend Einlagen mit
Bindungsfrist abgebaut wurden.

Grafik 1
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Quelle: OeNB, EZB.

Die aushaftenden Einlagen des Haushaltssektors'" weiteten sich im Oktober 2015 mit einem
Jahreswachstum von 2,3% bzw. +5,0 Mrd EUR weniger dynamisch als jene von
nichtfinanziellen Unternchmen aus. Seit mehr als einem Jahr leisteten ausschlieflich taglich
fallige Einlagen einen positiven Beitrag im Ausmal3 von 5,8%-Punkten zum Einlagenwachstum
privater Haushalte. Aufgrund des bereits sehr lange anhaltenden Trends hin zu taglich
verfliigharen Mitteln, stieg der Anteil der taglich falligen Einlagen am gesamten Einlagenbestand
privater Haushalte auf 47% (2011: 33%), d.h. fast jeder zweite Euro auf einem Einlagenkonto
ist taglich verfiigbar.

' Autoren: Martin Bartmann, Mirna Valadzija (Abteilung Statistik — AuBenwirtschaft Finanzierungsrechnung und
Monetarstatistik), Birgit Hebesberger (Abteilung Statistik — Aufsicht, Modelle und Bonitétsanalysen).

1 . ..
Inklusive Organisationen ohne Erwerbszweck.
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Grafik 2
Einlagenstruktur privater Haushalte Beitrag der Laufzeiten zum Einlagenwachstum
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Trotz der nach wie vor andauernden Niedrigzinsphase blieb das Kreditwachstum des
Unternehmenssektors im Oktober 2015 zum bereits fiinften Mal in Folge mit 0,6% unter der
1%-Marke. Verantwortlich fiir die schwache Entwicklung im Inland waren insbesondere
kurzfristige Finanzierungen mit einer Ursprungslaufzeit bis ein Jahr, die im Jahresvergleich um
6,4% riicklaufig waren (Grafik 3). Lingerfristige Unternechmenskredite entwickelten sich
hingegen nach wie vor positiv und wiesen im Oktober 2015 Wachstumsraten von 1,4%
(Ursprungslaufzeit iiber finf Jahre) bzw. 7,1% (Ursprungslaufzeit ein bis fiinf Jahre) auf. Auch
die Daten der Neukreditvergabe zeigten in den ersten 10 Monaten des Jahres 2015 im
kurzfristigen Bereich eine deutlich schwéchere Entwicklung. Insgesamt lag das an inlindische
Unternehmen neu vergebene Volumen kurzfristiger Kredite (Ursprungslaufzeit bis zu sechs
Monaten) in den ersten 10 Monaten 2015 mit 33,7 Mrd EUR deutlich unter dem
Vergleichswert des Vorjahres (45,1 Mrd EUR). Langerfristige Kredite (Ursprungslaufzeit tiber
sechs Monate) wurden hingegen in den ersten 10 Monaten 2015 im Ausmal} von 18,1 Mrd EUR
vergeben, was einem um 2,0 Mrd EUR héheren Wert als im Vergleichszeitraum des Vorjahres
entsprach.

Grafik 3
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Im Euroraum setzte sich die Erholung des Wachstums aushaftender Unternehmenskredite
nach wie vor fort und erreichte 0,6%. Ahnlich wie in Osterreich kam das positive Wachstum
aus dem langerfristigen Bereich (Ursprungslaufzeit 1-5 Jahre: 5,1%, iber 5 Jahre: 0,4%),
wahrend kurzfristige Unternehmenskredite mit Ursprungslaufzeit bis ein Jahr mit -2,4%
ricklaufig waren. Von den groBen Euroraum-Lindern entwickelte sich das aushaftende
Kreditvolumen insbesondere in Frankreich (+4,2%) deutlich positiv, in Deutschland kam es mit
+0,7% zu einer dhnlichen Entwicklung wie in Osterreich.

Das Kreditwachstum privater Haushalte entwickelte sich in Osterreich nach wie vor stabil
und wies im Oktober 2015 1,6% auf. Ausschlaggebend fiir die positive Entwicklung waren nach
wie vor ausschlieBlich Wohnbaukredite, die sich im Ausmal} von 3,9% ausweiteten. Konsum-
bzw. sonstige Kredite waren mit -3,7% bzw. -1,1% riicklaufig. Das Kreditwachstum privater
Haushalte im Euroraum verbesserte sich im Laufe des Jahres 2015 stetig und wies im Oktober
2015 mit 1,2% den hochsten Wert seit Dezember 2011 auf. Insbesondere Deutschland (2,6%)
und Frankreich (3,2%) beeinflussten das Kreditwachstum privater Haushalte im Euroraum
positiv. Neben Wohnbaukrediten (2,0%) leisteten im Euroraum aber auch Konsumkredite

(2,8%) einen positiven Beitrag zum Kreditwachstum. Sonstige Kredite waren hingegen mit -
0,4% riicklaufig.

Zinsunterschiede im Euroraum wurden geringer

Die Zinssiatze neu vergebener Kredite an private Haushalte und an nichtfinanzielle
Unternehmen im Euroraum entwickelten sich im Laufe des Jahres 2015 nach wie vor riicklaufig,
gleichzeitig kam es zu einer Reduktion der Zinsunterschiede zwischen den Mitgliedslandern.
Geringere Risikoaufschlage aufgrund der wirtschaftlichen Erholung in einigen Euroraum-—
Landern, aber auch die expansive Geldpolitik der EZB, die zu sinkenden — derzeit sogar
negativen — Geldmarktzinssatzen fiihrte, diirften fiir diese Entwicklung verantwortlich sein. Der
3—Monats—Euribor — ein wichtiger Referenzzinssatz bei neu vergebenen Krediten — ging in den
letzten 12 Monaten um 14 Basispunkte zuriick und erreichte im Oktober 2015 einen neuen

historischen Tiefststand von —0,05%.
Grafik 4

Zinssitze neu vergebener Kredite an private Haushalte und Unternehmen
in %-Punkten
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Quelle: OeNB, EZB.

Im gleichen Zeitraum kam es im Euroraum bei neu vergebenen Krediten an private Haushalte
zu einem Riickgang der Zinskonditionen um 43 Basispunkte (BP) auf 3,01%. Deutliche
Reduktionen bei den Zinssatzen waren insbesondere in Spanien (—112 BP auf 4,31%), Italien (—
72 BP auf 3,72%) und Frankreich (73 BP auf 2,71%) zu beobachten. In Deutschland ging der
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Zinssatz neu vergebener Kredite an private Haushalte seit Oktober 2015 lediglich um 21 BP
zurlick und lag mit 2,93% nur noch geringfiigig unter dem Euroraum-Durchschnitt. Bei
Betrachtung des Verwendungszwecks profitierten private Haushalte im Euroraum vor allem bei
Konsumkrediten von deutlich giinstigeren Konditionen im Neugeschift (—49 BP auf 5,93%). Bei
Wohnbau— bzw. sonstigen Krediten fielen die Reduktionen mit —31 BP (auf 2,30%) bzw. —32
BP (auf 2,61%) ebenfalls sehr deutlich aus.

Die Zinskonditionen privater Haushalte in Osterreich gingen in den letzten 12 Monaten
insgesamt um 17 BP — und damit verglichen mit dem Euroraum in geringerem Ausmal} — auf
2,38% zuriick. Osterreich zahlte damit nach wie vor zu den drei Euroraum-Landern mit dem
geringsten Zinsniveau bei Krediten privater Haushalte. Bei Betrachtung der unterschiedlichen
Verwendungszwecke zeigte sich, dass private Haushalte in Osterreich vor allem bei
Konsumkrediten — diese gingen im Jahresvergleich um 14 BP auf 4,79% zuriick — mit 1,14 %-
Punkten einen deutlichen Zinsvorteil gegeniiber dem Euroraum haben. Bei Wohnbau- (—11 BP
auf 2,01%) bzw. sonstigen Krediten (—12 BP auf 2,22%) war der Zinsvorteil mit 29 BP bzw. 39
BP hingegen deutlich geringer ausgepragt.

Ebentfalls stark riicklaufig waren die Einlagenzinssitze privater Haushalte im Euroraum. Mit
einem Zinssatz von 0,68% (—46 BP) fiir neu vergebene Einlagen mit Bindungsfrist wurde im
Oktober 2015 ein neuer historischer Tiefststand im Euroraum erreicht. In Osterreich gingen die
Zinssatze fiir Einlagen mit Bindungsfrist im Jahresvergleich um —21 BP auf 0,44% zuriick.
Damit diirfte der Boden jedoch erreicht worden sein, da es in den letzten sechs Monaten kaum
Bewegung bei den Einlagenzinssatzen gab.

Grafik 5

Bestands- vs. Neugeschiftszinssitze von Einlagen mit Bindungsfrist privater Haushalte
in%
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Nichtfinanzielle Unternehmen konnten im Euroraum nach wie vor von sinkenden Zinssitzen
profitieren. Die Zinskonditionen bei GroBkrediten iiber eine Million EUR gingen im Euroraum
im Jahresvergleich um 35 BP auf 1,53% zuriick und lagen damit unter dem Osterreich-Wert
von 1,58%, welcher sich im gleichen Zeitraum kaum verinderte. In den groBen Euroraum-
Landern konnten sich nichtfinanzielle Unternehmen — bis auf Spanien (1,74%) — mit Krediten
tiber eine Million EUR giinstiger als in Osterreich finanzieren (Deutschland: 1,46%, Frankreich:
1,50%, Italien: 1,34%).

Noch starker war die riicklaufige Entwicklung der Kreditzinssitze im Euroraum bei Krediten
bis eine Million EUR (=55 BP auf 2,72%). Vor allem in Zypern (—137 BP auf 4,31%),
Slowenien (—168 BP auf 3,18%) und Portugal (=124 BP auf 3,97%), aber auch in groBen
Euroraum-Landern wie Spanien (—93 BP auf 3,23%) und Italien (—68 BP auf 2,86%) kam es zu
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deutlich geringeren Finanzierungskosten bei Krediten bis eine Million EUR. Anders als bei
GroBkrediten kam es in Osterreich bei Unternehmenskrediten bis eine Million EUR zu einem
Riickgang des Zinssatzes um 23 BP auf den historischen Tiefststand von 1,91%. Damit wurde
der Euroraum-Durchschnitt in dieser Kategorie deutlich unterschritten.

Bauspardarlehen entwickelten sich im 3. Quartal 2015 nach wie vor riicklaufig

Aufgrund des niedrigen Zinsniveaus lagen im 3. Quartal 2015 die gemeldeten Zinssatze fiir
Bauspardarlehen und Bauspareinlagen in vielen Fillen nahe bei den jeweiligen
Zinssatzuntergrenzen, die in den Allgemeinen Bedingungen der Bausparkassen (ABB) geregelt
sind. Der Zinssatz fiir neu abgeschlossene Wohnbaudarlehen lag bei Bausparkassen mit 2,43%
um 33 Basispunkte iiber dem Durchschnitt aller 6sterreichischen MFIs (2,10%), was ein
wesentlicher Grund fiir den Riickgang bei Bauspardarlehen im Vergleich zum Vorjahr um 1,5%
auf 18,7 Mrd EUR war. Als Folge der geringeren Nachfrage verringerte sich die
Finanzierungsleistung der Branche (= neue Ausnutzung der beurkundeten und zugeteilten
Darlehensrahmen) in den ersten drei Quartalen 2015 im Vergleich zum Vorjahreszeitraum um

4,9% auf insgesamt 1,6 Mrd EUR.

Tabelle 1
Einlagen- und Kreditzinssatze privater Haushalte
Neugeschaft Bestand

in% Einlagen mit Wohnbaukredite an Einlagen mit Wohnbaukredite an
Bindungsfrist Giber 2 Jahre private Haushalte Bindungsfrist tiber 2 Jahre private Haushalte

AT BSPK AT BSPK AT BSPK AT BSPK

2013M12 1,74 2,5 2,38 2,77 1,82 1,55 2,43 3,14
2014M03 1,46 2,41 2,43 2,67 1,74 1,51 2,44 3,14
2014M06 1,41 2,68 2,40 2,74 1,68 1,51 2,44 3,12
2014M09 1,25 2,37 2,28 2,68 1,62 1,49 2,37 3,10
2014M12 15 2,39 2,14 2,69 1,56 1,47 2,28 3,09
2015M03 0,86 1,92 2,10 2,55 1,48 1,42 2,21 3,06
2015M06 0,79 1,8 2,06 2,38 1,43 1,39 2,13 3,03
2015M09 0,86 1,89 2,10 2,43 1,37 1,35 2,09 2,98

Im Gegensatz zu der riicklaufigen Entwicklung bei den Spareinlagen aller Gsterreichischen
MFIs — Einlagen an private Haushalte mit einer Bindungsfrist tiber zwei Jahre sind im September
2015 im Jahresvergleich um 5,7% gesunken — konnte im Bereich der Bauspareinlagen das
Vorjahresniveau mit 20,6 Mrd EUR (-0,2%) anndhernd gehalten werden. Diese Entwicklung
resultierte  teilweise aus den giinstigeren Zinskonditionen fir Bausparvertrige im
Ansparstadium. Der Neugeschaftszinssatz fiir Einlagen mit Bindungsfrist iber zwei Jahre betrug
1,89% und lag damit 103 Basispunkte iiber dem durchschnittlichen Zinssatz bei 6sterreichischen
MFIs (0,86%). Aktuell befanden sich 95,3% der insgesamt 5,2 Mio Bausparvertrige im
Ansparstadium. Die vom Staat bereitgestellte Bausparpramie in Hohe von 1,5% diirfte fiir
Sparer zunechmend an Attraktivitit verloren haben, nachdem sich die Anzahl neu
abgeschlossener Bausparvertrage mit 576.344 von Janner bis September 2015 ricklaufig (-6,8%
verglichen zum Vorjahreszeitraum) entwickelte. Setzt man aber die vom Staat ausgezahlten
Bausparprimien (42 Mio EUR in den ersten neun Monaten 2015) in Relation zur
Finanzierungsleistung der Bausparkassen (1,6 Mrd EUR im selben Zeitraum), lasst sich ein
Multiplikatoreffekt des Bausparens erkennen. Die finanziellen Mittel, welche fiir Investitionen in
die Bereiche Wohnen, Pflege und Bildung von den Bausparkassen zur Verfiigung gestellt
werden, betrugen somit fast das 40-fache der staatlichen Ausgaben zur Pramienférderung.
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Konsolidierte Ertrags- und Vermdogenslage der in Osterreich titigen Banken zum 3.
Quartal 2015

Das konsolidierte Periodenergebnis nach Steuern und Minderheitenanteilen von allen in
Osterreich meldepflichtigen Kreditinstituten wurde zum 3. Quartal 2015 in Hoéhe von
insgesamt 4,4 Mrd EUR angegeben. Dies entspricht einer Verbesserung um 3,4 Mrd EUR im
Vergleich zum Periodenergebnis zum 3. Quartal 2014 in Héhe von 1,0 Mrd EUR. Die im
Rahmen des SSM direkt von der EZB beaufsichtigten Kreditinstitute wiesen ein um 2,1 Mrd
EUR verbessertes Periodenergebnis von 2,1 Mrd EUR aus.

Eine Betrachtung der Aufwands- und Ertragspositionen zeigt zwar einen Riickgang der
konsolidierten Betriebsertrage im Vergleich zum 3. Quartal 2014 um 584,4 Mio EUR (-2,7%),
dieser konnte jedoch durch folgende Entwicklungen deutlich tiberkompensiert werden: so
wirkten sich die um 1,2 Mrd EUR (-53,0%) gesunkenen Abschreibungen und
Wertminderungen von immateriellen Vermdogenswerten (inkl. Firmenwert), Sachanlagen und
als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und Beteiligungen sowie die um 1,5 Mrd EUR (-
33,9%) geringeren Aufwendungen fiir Risikovorsorgen im Kreditgeschift deutlich positiv auf
das konsolidierte Periodenergebnis aus.

Folgende Sondereffekte erwiesen sich als giinstig fiir das konsolidierte Periodenergebnis: Das
3. Quartal 2014 war von Sonderbelastungen seitens einer GroBbank im Bereich der
Abschreibungen und Risikovorsorgen maligeblich beeinflusst gewesen. Zudem wurde ein die
Anschaffungskosten iibersteigender Wert des Nettovermogens von 1,1 Mrd EUR bei einem
Institut als Ertrag verbucht.

Konsolidierte Ertragslage der Bankkonzerne und Einzelinstitute

3. Quartal 2015|3. Quartal 2014|Differenz

inMio EUR  [in Mio EUR  |absolut [in %
Zinsergebnis 13.835,9 14.518,4 -682,5 -4,7%
+ Provisionsergebnis 5.686,9 5.675,7 11,2 0,2%
+ Handelserfolg " 1.102,7 1.161,5 -58,8 -5,1%
+ Dividendenertrage, Ertrage aus Beteiligungen 447,2 55515 -108,3 -19,5%
+ Sonstiges betriebliches Ergebnis -178,7 -432,8 2541 58,7%
= Betriebsertrage netto 20.893,9 21.478,3 -584,4 -2,7%
- Verwaltungsaufwendungen 11.796,0 11.998,5 -202,6 -1,7%
- Abschrelbungen Yon immat. und mat. Yermogen, Wertminderungen nicht 1103.4 2.349.6 1.246.3 53.0%
finanzieller Vermdgenswerte und Beteiligungen
= Betriebsergebnis 7.994,6 7.130,1 864,4 12,1%
- Risikovorsorgen im Kreditgeschéft 2.920,8 4.418,4 -1.497,7 -33,9%
- Sonstige Riickstellungen 2 255,3 512,3 -256,9 -50,2%
- Risikq.vorsorgen aus“ nicht zum Zeitwert bilanzierten finanziellen 237 56 18,1 -326.6%
Vermdgensgegenstanden
+ Gewinn oder (-) Verlust aus Beteiligungen 719,8 525,3 194,5 37,0%
+ Sonstiger Saldo in Summe 1.157,9 2,1 1.159,9 56094,8%
= Periodenergebnis vor Steuern und Minderheitenanteilen 6.719,8 2.728,2 3.991,6 146,3%
- Ertragssteuern 1.230,8 1.277,5 -46,8 -3,7%
+ Gesamtergebnis aus aufgegebenen Geschéftsbereichen 2 -218,4 -59,6 -158,7 -266,2%
- Minderheitenanteile ? 818,1 375,8 4424 117,7%
= Periodenergebnis nach Steuern und Minderheitenanteilen 4.452,6 1.015,3 3.437,3 338,6%
Quelle:0OeNB

) Handelsergebnis + sonstige Bew ertungsergebnisse nach IFRS + realisierte Gew inne/Verluste aus Finanzgeschaften
2) Fur diese Positionen w erden Daten nur von meldepflichtigen Bankkonzernen nach IFRS erhoben

Die Bilanzsumme aller in Osterreich meldepflichtigen Kreditinstitute betrug zum 3. Quartal
2015 1.076,3 Mrd EUR und lag damit um 1,9 Mrd EUR (-0,2%) unter dem Vergleichswert
zum 4. Quartal 2014. Aktivseitig gab es die groBten absoluten Verinderungen beim
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Kassenbestand und den Guthaben bei Zentralbanken (+11,9 Mrd EUR bzw. +29,4%), bei den
Krediten und Forderungen gegeniiber Kreditinstituten (-6,3 Mrd EUR bzw. -4,4%), sowie bei
den Finanzderivaten mit positivem Marktwert (-5,3 Mrd EUR bzw. -13,0%). Passivseitig kam
es zu Verschiebungen von den Schuldverschreibungen (-14,0 Mrd EUR bzw. -7,8%) hin zu den
Verbindlichkeiten gegeniiber Nichtbanken (+12,7 Mrd EUR bzw. +2,3%).
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Trotz Bewertungsverlusten wurden Investmentfonds
weiterhin von Haushalten nachgefragt12

Anleger in 6sterreichische Investmentfonds mussten im 3. Quartal 2015, wie auch schon im
Quartal davor, deutliche Kursverluste hinnehmen. Wahrend im 1. Quartal 2015 noch eine
positive Quartalsperformance (+5,2%) zu beobachten war, war das 3. Quartal 2015 durch
Kurswertverluste in Hohe von 4,2 Mrd EUR und eine Performance von -3,0% gekennzeichnet.

Betrachtet man die Performance seit Jahresbeginn 2015, so entwickelten sich nur
Hedgefonds, Immobilienfonds und Geldmarktfonds positiv. Hedgefonds erreichten eine
Performance von 5,0 % und Immobilienfonds eine von 2,4%.

Die seit Mai 2015 anhaltenden Kurswertverluste von gesamt 8,3 Mrd EUR bewirkten mit
August 2015 erstmals seit dem 2. Quartal 2014 iber alle Investorengruppen betrachtet
Desinvestitionen.

Von der schlechten Performance im 2. und 3. Quartal 2015 war besonders die grofte
Investorengruppe in inlindische Investmentfondsanteile, inlindische Haushalte, mit negativen
Bewertungseffekten in Hohe von 2,9 Mrd EUR betroffen. Besonders hohe negative Preiseffekte
gab es im August sowie September 2015 in Hohe von 1,8 Mrd EUR, hauptsachlich bedingt
durch Bewertungsverluste von Aktien- und gemischten Fonds.

Haushalte tatigten im 2. und 3. Quartal 2015 trotz der schlechten Performance die hochsten
Zukaufe aller Sektoren mit Nettotransaktionen in Hohe von 0,8 Mrd EUR, wobei die Zukaufe
im 3. Quartal 2015 in Hoéhe von 0,3 Mrd EUR allerdings die niedrigsten Nettozufliisse seit Ende
2013 waren.

Die Bestande der Haushalte reduzierten sich bedingt durch negative Preiseffekte um 5,2%
von 42,3 Mrd EUR im 1. Quartal 2015 auf 40,2 Mrd EUR im 3. Quartal 2015. Inlandische
Haushalte investierten in den letzten beiden Quartalen bevorzugt in gemischte Fonds (+0,9 Mrd
EUR) sowie Immobilienfonds (+0,3 Mrd EUR), wihrend die Veranlagung in Rentenfonds
transaktionsbedingt um 0,4 Mrd EUR reduziert wurde.

Institutionelle Investoren'’, nach Haushalten die zweitwichtigste Investorengruppe in
inlandische Investmentfondsanteile, erhohten zwar noch im 2. Quartal 2015 transaktionsbedingt
ihre Bestande um 0,3 Mrd EUR, im 3. Quartal 2015 gab es aber Nettoabfliisse in Hohe von 0,2
Mrd EUR.

Die Bestinde reduzierten sich aufgrund von Nettoabflissen sowie negativen
Bewertungseffekten seit dem 1. Quartal 2015 um 5,9% von 52,8 Mrd EUR auf 49,8 Mrd EUR
im 3. Quartal 2015.

Wie schon bisher wurde auch in 2. und 3. Quartal bevorzugt in Renten- sowie gemischte
Fonds mit Nettozufliissen in Hohe von 0,25 Mrd EUR bzw. 0,1 Mrd EUR investiert, wogegen
die Veranlagung in Aktienfonds im 2. und 3. Quartal 2015 erstmals seit dem 2. Quartal 2014
transaktionsbedingt um 0,26 Mrd EUR reduziert wurde. Die institutionellen Investoren
verzeichneten in den letzten zwei Quartalen negative Bewertungseffekte in Hohe von 3 Mrd

" Bianca Ully und Me-Lie Yeh (Abteilung  Statistik — AuBenwirtschaft Finanzierungsrechnung und
Monetirstatistik)

13 . . . . .
Versicherungen, Pensionskassen sowie Betriebliche Vorsorgekassen.
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EUR. Die héchsten negativen Preiseffekte sind der Veranlagung in gemischte Fonds (-1,2 Mrd
EUR) sowie Aktienfonds (-1 Mrd EUR) zuzuschreiben.

Nettofliisse und Preiseffekte je Fondskategorie und Glaubigergruppe - 2. und 3. Quartal 2015

Nettofliisse Preiseffekte
in Mio EUR in Mio EUR
1400 500
1.200
1.000 -
-500
800
B -1.000
600
400 -1.500
200 -2.000
-2.500
-200
400 -3.000
-600 -3.500
Haushalte Institutionelle Kreditinstitute  sonstige Ausland Haushalte Institutionelle Kreditinstitute  sonstige Ausland
Investoren Inlinder ohne Investoren Inlander ohne
IF IF
Geldmarktfonds ~ ®Rentenfonds ™ Aktienfonds Hedgefonds Gemischte Fonds = Immobilienfonds Sonstige Fonds
Quelle: OeNB.
. . . Tabelle 1
Struktur des Fondsvolumens, Transaktionen und sonstige Verdnderungen
2014/ 09 2015/ 09 Bestandsveranderungen
Insgesamt Transaktionen " Sonstige Verinderungen %
in Mio EUR | in Mio EUR | in Mio EUR | in Mio EUR in % in Mio EUR in %
Inlindische Rentenwerte 15.675 13.843 -1.832 -1.722 -11,0 % -109 -0,7 %
Inl. Aktien und Beteiligungspapiere 3.454 3.292 -163 -226 -6,6 % 64 18 %
Inl. Investmentzertifikate 23.212 24.541 1.328 1.232 53% 96 0,4 %
Inl. Immobilien- u. Sachanlagenverm. 2.471 3.188 716 697 28,2 % 20 0,8 %
Auslindische Rentenwerte 68.162 71.270 3.107 3.140 4,6 % -32 0,0 %
Ausl. Aktien und Beteiligungspapiere 17.732 16.547 -1.185 -1.145 -6,5 % -40 -0,2 %
Ausl. Investmentzertifikate 21.192 22.147 955 683 32% 272 1.3 %
Ausl. Immobilien- u. Sachanlagenverm. 1.123 1.127 3 2 0,1 % 2 0,2 %
Restliche Vermdgensanlagen 9.554 10.722 1.168 -818 -8,6 % 1.987 20,8 %
hievon Guthaben 8.942 9.844 902 783 8,8 % 119 1,3 %
Sonstige Verbindlichkeiten 2.368 1.806 -562 -2.963 -1251 % 2.401 1014 %
hievon aufgenommenene Kredite 1.178 688 -490 -482 -40,9 % -7 -0,6 %
Fondsvolumen 160.208 164.870 4.662 4.805 3,0% -143 -0,1%
Fondsvolumen konsolidiert 136.996 140.329 3.334 3572 26% 239 02%
(exkl. inl. Investmentzertifikate)

1) Transaktionen beinhalten im Wesentlichen den Saldo aus K&ufen und Verkéufen der Fonds, aber auch die Zinsen aus Schuldverschreibungen
und Einlagen/Kredite, zugeflossene Dividenden und Ausschittungen aus Aktien und Fonds. Ausschittungen des Fonds spiegeln sich in einer

Reduzierung des Cashbestandes w ider.

2) Sonstigen Veranderungen = Neubew ertungen aufgrund von Preis- und Wechselkursveranderungen + statistische Reklassifizierungen
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Osterreichische Fonds investieren weiter vorwiegend in Rentenwerte

Rentenwerte blicben mit 85,1 Mrd EUR die beliebteste Anlageform der 6sterreichischen
Fonds. Hiervon waren 71,3 Mrd EUR in auslandischen Rentenwerten investiert. Am Ende des
3. Quartals 2015 machten sie tiber 50% des gesamten konsolidierten Fondsvolumens'* aus. Die
Bewertungsverluste der Rentenwerte von 0,1 Mrd EUR machten unter 0,1% des
Gesamtvermogens aus und konnten dadurch die diesjihrige Volatilitat der Aktieninvestments
abschwichen. So kam es in Summe zu Kurswertveranderungen und Ertridgen von 3,3 Mrd EUR

im 1. Quartal, -1,0 Mrd EUR im 2. Quartal und -2,7 Mrd EUR im 3. Quartal 2015.

Auch Staatsanleihen blieben im 3. Quartal mit 23% aller verzinslichen Wertpapiere und 38,8
Mrd EUR ein beliebtes Investment. Hiervon waren 7,2 Mrd EUR in 0sterreichischen
Staatsanleihen, 24,5 Mrd EUR in jenen der restlichen Wahrungsunion und 7,1 Mrd EUR
auBerhalb der Wihrungsunion investiert. Neuinvestitionen in Aktien konnten bereits seit
Jahresbeginn die verstarkten Verkaufe nicht aufwiegen, womit sich eine Nettoreduktion um 1,0
Mrd EUR ergab. Somit machten Aktien im 3. Quartal 2015 mit 19,8 Mrd EUR zuletzt nur 14%
des konsolidierten Fondsvolumens aus.

'* Exklusive Fonds-in-Fonds Veranlagungen.
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Anpassungen bei Banken durch wirtschaftliches,
geldpolitisches und regulatorisches Umfeld
erforderlich

Finanzmarktstabilititsbericht der OeNB - Reformdruck auf Osterreichs Banken
steigt'®

Osterreichs Banken stehen weiterhin vor erheblichen Herausforderungen. Neben dem nur
moderaten Wirtschaftswachstum und dem anhaltend niedrigen Niveau der Kreditqualitat
belastet das niedrige Zinsumfeld die Banken zunehmend. Der Strukturwandel im Bankensektor
hat vor diesem Hintergrund besondere Bedeutung und ist bereits im Gang. Aus Sicht der OeNB
tragt der Strukturwandel dazu bei, den Bankensektor widerstandsfihiger und die Geldpolitik
effektiver zu machen. Bei der Umsetzung der Strukturreformen ist allerdings darauf zu achten,
dass dadurch keine neuen Risiken fir die Finanzmarktstabilitat entstehen.

Die Profitabilitit der 6sterreichischen Banken hat sich im ersten Halbjahr 2015 im Vergleich
zum Vorjahr wieder erholt, allerdings war diese Entwicklung zu einem wesentlichen Teil auf
geringere Kreditrisikovorsorgen zuriickzufithren und hat daher erst ihre Nachhaltigkeit zu
beweisen. Die Banken sind somit angehalten ihre Geschiftsmodelle weiterzuentwickeln, um die
operative Effizienz und die Kostenstrukturen zu verbessern. Dies ist wichtig, da die Profitabilitat
auch maBgeblich zur Stirkung der Kapitalisierung beitragt. Auch sollte der Abbau von
notleidenden Krediten seitens der Banken vorangetrieben werden.

Die Kapitalisierung der osterreichischen Banken hat sich in den vergangenen Jahren durch
eine Kombination aus zusitzlichem Kapital und reduzierten risikogewichteten Aktiva verbessert.
Dessen ungeachtet sind die Kapitalquoten der 6sterreichischen Banken — verglichen mit
dhnlichen europdischen Instituten — aber weiterhin unterdurchschnittlich. Vor diesem
Hintergrund begriiBt die OeNB die vom Finanzmarktstabilititsgremium empfohlene
Aktivierung eines Systemrisikopuffers fiir ausgewéhlte Osterreichische Banken. Der Puffer soll
tber die nachsten Jahre aufgebaut werden und zu einer weiteren Stirkung der
Finanzmarktstabilitat in Osterreich beitragen.

Das Kreditwachstum in Osterreich wird weiterhin von den Wohnbaufinanzierungen
getragen. Aufgrund des niedrigen Zinsniveaus ging der Anteil variabel verzinster
Wohnbaukredite — ausgehend von einem im internationalen Vergleich sehr hohen Niveau — im
Jahr 2015 zuriick. Das Zinsinderungsrisiko der privaten Haushalte ist aber nach wie vor hoch.
Im Zusammenhang mit der Immobilienfinanzierung empfiehlt die OeNB die praventive
Schaffung von rechtlichen Grundlagen fiir makroprudenzielle Aufsichtsinstrumente, um kiinftig
etwaige kreditgetriebene Immobilienpreisblasen verhindern zu kénnen.

Das von der OeNB und FMA im Jahr 2012 geschniirte Nachhaltigkeitspaket hat mittlerweile

seine volle Wirkung gezeigt, d.h. die Refinanzierung der 6sterreichischen Tochterbanken in
CESEE erfolgt primar durch stabile lokale Refinanzierungsquellen.

" Autorin: Tina Wittenberger (Abteilung Finanzmarktstabilitit und Makroprudenzielle Aufsicht).
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OeNB analysiert Einfluss des Niedrigzinsumfelds auf Zinsmargen der
osterreichischen Banken'®

Das Zinsergebnis ist der wichtigste Ertragsbestandteil der osterreichischen Banken und
belauft sich auf 46% der unkonsolidierten und 65% der konsolidierten Ertrige. Aus diesem
Grund sind Anderungen in der Zinslandschaft fir die Banken von besonderer Bedeutung.
Obwohl die Nettozinseinkiinfte auch in den letzten Jahren immer noch deutlich positiv waren,
sind die Zinsmargen seit mehr als einem Jahrzehnt riicklaufig. Wenngleich die Zinsmarge bei
GroBbanken deutlich niedriger ausféllt als bei Klein- und mittelgroen Banken, sind letztere
starker von einer riicklaufigen Zinsmarge betroffen. Dies lasst sich insbesondere dadurch
erkliren, dass Ertrigen aus anderen Quellen als dem Zinsgeschift bei GroBbanken
volumenmaBig mehr Bedeutung zukommt, als bei Klein- und mittelgroBen Banken.

Eine rezente 6konometrische Analyse der OeNB zeigt, dass die Nettozinsmargen der Banken
durch das Niedrigzinsumfeld beeintrachtigt wurden. Das Hauptergebnis ist, dass eine Senkung
des Leitzinses von 1% auf 0% eine Verminderung der Nettozinsmarge um 25 Basispunkte
verursacht. Der Effekt wird verstarkt, wenn die Leitzinsen nahe Null sind und verringert sich je
hoher das Zinsniveau ist.'” In verschiedenen internationalen Studien finden sich &hnliche

Ergebnisse. 18

Ein weiteres Ergebnis der OeNB-Analyse ist, dass Banken mit vorwiegender Refinanzierung
durch Kundeneinlagen stirker von den oben beschriebenen Effekten einer Leitzinssenkung
betroffen sind. Der zusatzliche Effekt einer einlagenbasierten Finanzierungsstruktur auf die
Zinsmargen von Banken wird auf ungefahr 4 Basispunkte pro Reduzierung des Zinsniveaus um
100 Basispunkte geschitzt. Dartiber hinaus verfiigen einlagenfinanzierte Banken oftmals liber ein
ausgepragtes Filialnetz, was mit zusitzlichen Kosten, die nicht Teil des Nettozinseinkommens
sind, verbunden ist und somit weiteren Druck auf die Profitabilitat austibt.

Auch die derzeit flache Zinskurve hat die Zinsmarge reduziert: Seit Jahresende 2013 bis zum
zweiten Quartal 2015 hat sie zu einer durchschnittlichen Senkung der Nettozinsmargen um 4

Basispunkte gefiihrt.

Das Niedrigzinsumfeld trigt zum Druck auf die Zinsmarge bei, ist jedoch neben anderen
Erklarungsfaktoren, wie Marktmacht, die Struktur der Aktivseite der Bankbilanzen und die
Risikobereitschaft, nur einer von mehreren. Dadurch konnen sich die Faktoren gegenseitig
verstarken, abschwachen oder auch aufheben. Wichtig ist, dass durch den Strukturwandel im
Bankensektor keine neuen Risiken fiir die Finanzmarktstabilitit entstehen.

'* Autoren: Stefan Kerbl, Michael Sigmund (beide Abteilung fiir Finanzmarktstabilitit und Makroprudenzielle
Aufsicht).

"7 Die Ergebnisse der OeNB Studie basieren auf einer Panelregression, die alle sterreichischen Banken auf
unkonsolidierter Ebene im Zeitraum 1998Q1 bis 2015Q2 umfasst und iiber 40.000 Beobachtungen inkludiert.
Um den reinen Effekt des Niedrigzinsumfeldes zu erfassen, wird fiir andere Variablen, wie den Anstieg der
Ertragskurve, Risikobereitschaft, Liquiditdt, Marktmacht und fiir wesentliche makroékonomische Variablen (BIP
Wachstum, Sekundarmarkrendite fiir 10 jéhrige Staatsanleihen und 3-Monatseuribor) kontrolliert. (Fiir weitere
Details zu diesem Datensatz und der Schitzmethode siche: Gunter, U., Krenn, G., Sigmund, M. (2013):
Macroeconomic, Market and Bank-Specific Determinants of the Net Interest Margin in Austria, OeNB Financial
Stability Report 25.).

' Siche Busch, Ramona & Memmel, Christoph, 2015. "Banks' net interest margin and the level of interest rates,"
Discussion Papers 16/2015, Deutsche Bundesbank, Research Centre und Claudio Borio & Leonardo Gambacorta
& Boris Hofmann, 2015. "The influence of monetary policy on bank profitability," BIS Working Papers 514, Bank
for International Settlements.
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Beitrage der OeNB zur 6. Sitzung des Finanzmarktstabilititsgremiums — OeNB
schligt effektive Instrumente im Immobilienbereich vor'’

Die OeNB begriifit die jiingsten Aktivititen des Finanzmarktstabilititsgremiums (FMSG) in
seiner 6. Sitzung im November 2015. So gibt die Verabschiedung der sogenannten
makroprudenziellen Strategie fiir Osterreich dem FMSG ein angemessenes Geriist zur Wahrung
der Stabilitit des Osterreichischen Finanzsystems in seiner Gesamtheit. Die Strategie umfasst
mehrere Zwischenziele, u.a. eine Eindimmung von iibermifBigem Kreditwachstum und

ubermali ger Verschuldungzo.

Wenngleich das FMSG feststellt, dass das ausstehende Kreditvolumen im Vergleich zur
Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts in Osterreich deutlich unter seinem langjahrigen Trend
liegt, sicht die OeNB die Notwendigkeit, das Instrumentarium der makroprudenziellen Aufsicht
insbesondere im  Bereich der Immobilienfinanzierung zu erweitern. Vergangene
Krisenerfahrungen anderer Lander haben gezeigt, dass eine nicht nachhaltige
Hypothekarkreditvergabe in Verbindung mit einem Immobilienpreisboom zu hoheren
systemischen Risiken fihrt’'. Daher unterstiitzt die OeNB aktiv eine mogliche Empfehlung des
FMSG zur Schaffung einer gesetzlichen Grundlage fiir zusatzliche makroprudenzielle
Instrumente, wie  Begrenzungen  von  Beleihungsquoten  (Loan-To-Value-Ratio),
Verschuldungsquoten (Debt-To-Income-Ratio) und Schuldendienstquoten (Debt-Service-To-
Income-Ratio). Diese Instrumente haben sich in unterschiedlichen Querschnittsanalysen (u.a.
von IWF und BIZ) als effektiv erwiesen, Immobilienpreisblasen und exzessives Kreditwachstum
einzuschrinken bzw. die daraus resultierenden Risiken zu mitigieren. Auch der IWF hat im
Rahmen der Artikel IV-Konsultation des Jahres 2015 wiederholt empfohlen, der
makroprudenziellen Aufsicht in Osterreich derartige Instrumente zur Verfiigung zu stellen. Die
OeNB mochte mit der Schaffung einer gesetzlichen Grundlage fiir diese Instrumente
sicherstellen, dass die makroprudenzielle Aufsicht bei Diagnose von Systemrisiken durch einen
gleichzeitigen Immobilienpreis- und Kreditboom handlungsfahig ist.

Risiken aus dem niedrigen Zinsumfeld fiir Kreditgeber und -nehmer wurden ebenfalls in der
6. FMSG Sitzung diskutiert. Auf Kreditgeberseite schrinkt der kontinuierliche Riickgang der
durchschnittlichen Zinsmarge die Fahigkeit zum internen Kapitalaufbau ein. Die OeNB
unterstiitzt hier die Forderung des FMSG nach einer Verbesserung der operativen und
strukturellen Effizienz im Bankbereich. Den vom FMSG identifizierten Risiken bei einem
Zinsanstieg auf Grund des hohen Anteils variabel verzinster Kredite in Osterreich kann nur
zugestimmt werden.

Empfehlungen des IWF im Rahmen der Artikel IV-Konsultation zu Osterreich??

Im Rahmen der osterreichischen Artikel IV-Konsultation 2015 sieht der Internationale
Wihrungsfonds (IWF) insbesondere in folgenden Bereichen MaBnahmen als prioritar an:
* Kalibrierung eines ausgewogenen fiskalpolitischen Kurses zur Belebung der schwachen

Wirtschaftsaktivitat bei gleichzeitigem Aufbau von Handlungsspielraumen;

" Autoren: David Liebeg, Katharina Steiner (Abteilung Finanzmarktstabilitit und Makroprudenzielle Aufsicht).
* Fiir Details siehe http://www.fmsg.at/

' Cerutti, E., J. Dagher, G. Dell‘Ariccia, 2015, Housing Finance and Real-Estate Booms: A Cross-Country
Perspective, IMF Staff Discussion Note SDN/15/12.

** Autorin: Eleonora Endlich (Abteilung Finanzmarktstabilitit und Makroprudenzielle Aufsicht).
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. Weiterfﬁhrung von MalBnahmen zur Integration von Immigranten in das
Wirtschaftsleben und  Fortschritt bei  Strukturreformen zur Hebung des

Potenzialwachstums und Verbesserung der Bilanzen des 6ffentlichen Haushalts;

* Beseitigung von Altlasten aus der Finanzkrise und weitere Stiirkung der Resilienz des

Finanzsektors.

Der IWF erkennt die regulatorischen Fortschritte an, die im Bankensektor erreicht wurden.
So wurden die wesentlichen Elemente der Bankenunion umgesetzt und das
Finanzmarktstabilititsgremium eingerichtet. Vor dem Hintergrund der makroprudenziellen
MaBnahmen, wie dem Systemrisikopuffer, dem Nachhaltigkeitspaket und Mafinahmen im
Zusammenhang mit Fremdwahrungskrediten fiihrten einige groe Geschéftsbanken eine
Neuausrichtung ihrer Geschaftsmodelle durch, um den erhohten Risiken und der schwachen
Profitabilitit in einigen CESEE-Markten zu begegnen. Dariiber hinaus wurde die lokale
Refinanzierungsbasis von Tochtergesellschaften in CESEE gestarkt und
KostensenkungsmalBnahmen durchgefiihrt.

Der IWF sieht jedoch weitere MaBnahmen als notwendig an. So wurde die Kapitalisierung
groBer Banken zwar verbessert, sie liegt jedoch nach wie vor unter jenen Werten von
Vergleichsbanken. Die Profitabilitit des Bankensektors zeigt nur langsame Verbesserungen, und
die Banken sind nach wie vor exponiert gegeniiber Risiken in CESEE und aus Schweizer-
Franken-Krediten. Aus diesem Grund soll die Aufsicht weiterhin die Angemessenheit der
Kapitalisierung tberpriifen und Kapitalanforderungen verscharfen, wenn es fiir notwendig
erachtet wird. Dies betrifft auch eine mégliche Anderung des Systemrisikopuffers in Bezug auf
seine Hohe und die Einschleifregelung (,Phase-in®). Dartiber hinaus sollen auch alternative
MaBnahmen angedacht werden, falls die Kapitalaufbaupline der Banken scheitern. Weiters
empfichlt der IWF der Aufsicht die Banken zu ermutigen, MaBnahmen in Bezug auf Kredite in
Schweizer Franken zu treffen (Konvertierung in EUR-Kredite mit laufender Tilgung, vorzeitige
Riickzahlungen, héhere Beitragszahlungen an Tilgungstriger). Die Setzung makroprudenzieller
Instrumente wie Beleihungsquoten (Loan-To-Value-Ratio), Verschuldungsgrad (Debt-To-
Income-Ratio) oder Schuldentilgungsquote (Debt-Service-To-Income-Ratio) soll ermdéglicht
werden (ev. regional differenziert).

Auch wenn bei der Abwicklung der Problembanken Fortschritte erzielt wurden, sind einige
Optionen im Zusammenhang mit der Abwicklung der HETA mit Zielkonflikten verbunden. So
miissen die Vorteile einer schnellen Abwicklung der HETA mit den Risiken eines méglichen
Reputationsverlustes sowie finanzieller Verluste aus der riickwirkenden Anderung von
Vertrigen abgewogen werden. Dies konnte die Glaubwiirdigkeit der Garantien einiger
subnationaler Korperschaften in Frage stellen und die Refinanzierungskosten einiger Banken
erhohen.

Vorschlag der EU Kommission fiir ein Europdisches Einlagensicherungssystem
(EDIS)*

Die Europidische Kommission hat am 24. November 2015 MaBnahmen fiir einen besseren
Einlagenschutz und weniger Risiken im Bankensektor vorgeschlagen. Das Paket umfasst (i) einen
Verordnungsentwurf zur Erganzung bzw. Anpassung der Verordnung fir den Einheitlichen
Abwicklungsmechanismus (SRM) zur Errichtung eines Europadischen Einlagensicherungssystems

** Autor: Georg Merc (Abteilung Europiische Aufsichtsgrundsitze und Strategie).
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und (ii) eine Mitteilung an das Europdische Parlament, den Rat und die EZB ,Towards the
completion of the Banking Union”.

Die Europaische Einlagensicherung (EDIS) soll folgende Eckpunkte umfassen:
* EDIS wird auf dem bestehenden System aufbauen, das sich aus den EU-rechtskonform
cingerichteten nationalen Einlagensicherungssystemen zusammensetzt (in Osterreich

gemal Einlagensicherungs- und Anlegerentschadigungsgesetz, ESAEG). Der einzelne
Einleger genieBt weiterhin denselben Schutz (100.000 EUR).

* EDIS wird sukzessive in drei Stufen eingefiihrt:

In Stufe 1 (Riickversicherung) konnten die nationalen Einlagensicherungssysteme EDIS nur
dann in Anspruch nehmen, wenn sie zuvor alle eigenen Mittel (ex-ante und ex-post Beitrage)
ausgeschopft haben und — wie auch in allen spateren Phasen — die Einlagensicherungsrichtlinie
erfiillen. In Stufe 2 (Mitversicherung) ware ein nationales Einlagensicherungssystem nicht mehr
verpflichtet, alle eigenen Mittel auszuschopfen, bevor es auf EDIS-Mittel zuriickgreift. EDIS
wiirde ab dem Zeitpunkt, zu dem Bankeinleger entschadigt werden miissten, einen Teil der
Kosten iibernehmen. Der vom EDIS {ibernommene Anteil wird zunachst auf relativ niedrigem
Niveau angesetzt (20%) und dann {iber einen Zeitraum von vier Jahren schrittweise um jahrlich
20% erhoht. In Stufe 3 (Vollversicherung) wird der Risikoanteil, den EDIS von nationalen
Einlagensicherungssystemen iibernimmt, allméhlich auf 100% erhoht. Ab 2024 soll EDIS den
vollen Versicherungsschutz bieten.

EDIS soll fiir den Bankensektor insgesamt keine zusatzlichen Kosten verursachen, da der
Beitrag der Banken zu EDIS mit den Beitrigen zum nationalen Einlagensicherungssystem
gegenverrechnet werden kann; die Beitrage sind risikobasiert; ab Stufe 2 werden die Beitrage
neu berechnet und richten sich danach, wie riskant ein Institut im Vergleich zu allen Banken im
Euroraum ist.

EDIS wird alle Banken umfassen, die dem Einheitlichen Aufsichtsmechanismus (SSM)
unterliegen, es gibt keine Ausnahmeregelung fiir bestimmte Arten von Instituten. Institutionell
wird EDIS beim Ausschuss fir die einheitliche Abwicklung (SRB) angesiedelt sein. Zudem
entscheidet das Single Resolution Board iiber die Verwendung der EDIS Mittel und tiber eine

allféillige Kreditaufnahme von EDIS. Das zu erwartende EDIS Volumen im Endausbau (Juli
2024) liegt bei 43 Mrd EUR.

Ein einheitliches europdisches Einlagensicherungssystem ist grundsétzlich zu begriien, da
damit einerseits die auf drei Siulen beruhende Bankenunion nach Ubernahme der
Aufsichtsverantwortung fiir alle Kreditinstitute durch die EZB im Rahmen des SSM im
November 2014 und des seit Jahresbeginn vollumfinglichen Wirkens des einheitlichen
Abwicklungsmechanismus (SRM) vollendet sein wiirde. Anderseits sind jedoch vor Schaffung
eines europaischen Einlagensicherungssystems noch umfassende Vorarbeiten zur Erfillung der
notwendigen Voraussetzungen24 zu leisten. Aus diesem Grund sollen die nationalen
Einlagensicherungssysteme =~ gema3 ~ Bundesgesetz ~tber die Einlagensicherung und
Anlegerentschadigung fiir Kreditinstitute”® vorerst weiterhin bestehen bleiben.

* U. a: Noch immer sind einige Mitgliedstaaten hinsichtlich der nationalen Umsetzung der Richtlinie zur
Sanierung und Abwicklung von Banken (BRRD) sowie der Richtlinie iiber Einlagensicherungssysteme (DGSD)
saumig. Zudem gibt es kein harmonisiertes europdisches Insolvenzrecht.

» Durch das neue ESAEG wird nach einer Hbergangsphase bis 2019 das derzeitige System auf Fachverbandsebene
durch ein einheitliches System ersetzt. Eine Ausnahmeregelung besteht jedoch fiir institutsspezifische
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Annex

Sicherungssysteme (IPS), die — sofern sie bestimmte Voraussetzungen, wie insbesondere ein gewisses
Einlagenvolumen, erfiillen — tiber Genehmigung der FMA ein eigenstindiges Einlagensicherungssystem bilden
konnen.
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Wirtschafts- und Wahrungspolitik — EU und
international*® vom 27. November 2015 bis 13.
Janner 2016

1) EU, Eurosystem, ESZB

Datum

Institution

Ereignis

Nachtrag

23. November
2015

Eurogruppe

Wichtigste Themen:

EK Stellungnahmen zu den Haushaltsentwiirfen der Mitgliedstaaten
(MS): Fiir Osterreich besteht Risiko der Non-Compliance mit dem
Stabilitats- und Wachstumspakt (SWP). Zusitzliche Kosten die in
Verbindung mit der Flichtlingskrise entstehen, werden bei der
Defizitberechnung im Friihjahr 2016 ex post einbezogen.

Griechisches Finanzhilfeprogramm (siche ESM, 23. November).

Nachtrag

23. November
2015

Europiischer
Stabilitats-
mechanismus

(ESM)

Griechisches Finanzhﬂfeprogramm

Der Gouverneursrat des ESM genehmigt die Auszahlung von 2 Mrd
EUR aus dem 1. Teil des 3. Finanzhilfeprogramms. Die Auszahlung
beruht auf der Tatsache, dass Griechenland das 1. Malnahmenpaket
erfolgreich umgesetzt hat.

Es handelt sich um die 2. Auszahlung im Rahmen der im August 2015
vereinbarten Sub-Tranche in Hohe von 16 Mrd EUR. Die 1. Auszahlung
in Hohe von 13 Mrd EUR fand im August 2015 statt. Damit erreicht die
Summe der ausgezahlten Finanzhilfe 15 Mrd EUR (rd. 17 % des im
August 2015 vereinbarten Programmvolumens von bis zu 86 Mrd
EUR).

Nachtrag

24 . November
2015

EK

Europiisches Einlagensicherungssystem (European Deposit Insurance
Scheme/EDIS)

Die EK legt ein Gesetzesvorschlag fiir ein euroraumweites EDIS sowie
MaBnahmen zum Abbau noch verbleibender Risiken im Bankensektor

vor.

Nachtrag

26. November
2015

EK

Warnmechanismusbericht (WMB) 2016

Die EK legt das November-Paket des Europdischen Semesters 2016 vor.
Dieses beinhaltet u.a. den WMB, welcher eine eingehende Uberpriifung
in 18 MS vorsieht. Aufgrund von Problemen im Finanzsektor erstmalig
auch fiir Osterreich (,,...hohe Anfilligkeit fir Entwicklungen im Ausland
und die Auswirkungen auf die Kreditvergabe an den privaten Sektor®).

* Autor: Majken Corti (Abteilung fiir Integrationsangelegenheiten und Internationale Finanzorganisationen)
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29. November
2015

Gipfeltreffen
EU/ Turkei

Gipfeltreffen zwischen EU und Tiirkei

Es wird eine engere Zusammenarbeit zur Eindimmung der
Migrationsstrome iiber gemeinsame Grenzen beschlossen. Die EU sagt
zu, die Finanzhilfe fiir Fliichtlinge in der Tirkei um 3 Mrd EUR
aufzustocken und dazu beizutragen den tiirkischen EU-Beitrittsprozess
in Schwung zu bringen.

30. November
2015

ECON

Wichtigste Themen sind:

Meinungsaustausch mit Jonathan Hill (Kommissar fiir
Finanzmarktstabilitit, Finanzdienstleistungen und Kapitalmarktunion):
Zu folgenden Themen: Aktionsplan Kapitalmarktunion,
Bankenregulierung, Single Resolution Mechanism, EDIS,
Bankenstrukturreform, Benchmark-Verordnung, Geldmarktfonds.

Entwurf des Jahresbericht Bankenunion 2015: Grundsitzlich positive
Einschéitzung.

1. Dezember
2015

ESM

Griechisches Finanzhilfeprogramm

Der Gouverneursrat des ESM genehmigt die Auszahlung von 2,7 Mrd
EUR fiir die Rekapitalisierung der Piracus Bank. Dieser Betrag geht zu
Lasten des mit 10 Mrd EUR dotierten Topfes fiir die Rekapitalisierung
des griechischen Kapitalmarktes entsprechend der Vereinbarung vom
August 2015. Nach dieser Auszahlung verbleiben 7,3 Mrd EUR fiir die
Rekapitalisierung des griechischen Kapitalmarktes.

7. Dezember
2015

Eurogruppe

Die wichtigsten Themen des Euroraum-Finanzministertreffens sind:

Harmonisierung der Bankenaufsicht: Die Vorsitzende des einheitlichen
Aufsichtsmechanismus (SSM), Danicle Nouy, berichtet iiber die
offentliche Konsultation des SSM betreffend der Harmonisierung der
Beaufsichtigung bedeutender Banken im Euroraum. Die Konsultation ist
ein wichtiger Schritt bei der Schaffung gleicher
Wettbewerbsbedingungen im Bankensektor des Euroraums.

Griechisches Finanzhilfeprogramm (siche 8. und 22.12.).

8. Dezember
2015

ESM

Griechisches Finanzhﬂfeprogramm

Der Gouverneursrat des ESM genehmigt die Auszahlung von 2,71 Mrd
EUR fiir die Rekapitalisierung der griechischen Nationalbank. Dieser
Betrag geht zu Lasten des mit 10 Mrd EUR dotierten Topfes fiir die
Rekapitulasierung des griechischen Kapitalmarktes entsprechend der
Vereinbarung vom August 2015. Nach dieser Auszahlung verbleiben 4,6
Mrd EUR fiir die Rekapitalisierung des griechischen Kapitalmarktes.

8. Dezember
2015

ECOFIN

Die Wichtigsten Themen sind:

MaBnahmen zur Bekémpfung der Terrorismusfinanzierung: u.a. wird
vorgeschlagen das Inkrafttreten der 4. Geldwascherichtlinie

vorzuziehen.

Umsetzung der Bankenunion: Der Single Resolution Fund (SRF) ist per
1. Janner 2016 funktionsfihig, da bereits von allen MS (auBBer
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Luxemburg) ratifiziert. Verabschiedung einer Erkléirung zu den SRF-
Modalitaten der Brﬁckenfinanzierung. Backstop wird wihrend der
ﬂbergangsphase entwickelt und soll an deren Ende voll funktionsféhig

sein.

EDIS: Positive Haltung seitens Italien, Griechenland, Spanien, Irland
und EZB. Sehr kritische Haltung seitens Deutschlands (zuerst miissten
Risiken gesenkt werden). Beauftragung einer hochrangigen
Expertengruppe mit der Priifung des Vorschlags und der Aspekte zur
Risikoreduzierung. Berichterstattung auf dem ECOFIN im Mirz 2016.

Finanztransaktionsteuer (FTT): Im Rahmen der Debatte iiber die
verstarkte Zusammenarbeit zur Einfithrung einer FTT prasentieren
teilnehmende MS einen Sachstandsbericht und legen ein Papier vor.
Ausgesprochenes Ziel ist eine Gesamteinigung inkl. Steuersitze bis Ende
Juni 2016. Estland wird vorlaufig aus der verstirkten Zusammenarbeit

austreten.

14. Dezember
2015

Regierungs—
konferenz

EU/ Turkei

Regierungskonferenz zwischen EU und Tirkei

Erstmals seit zwei Jahren wird ein neues Kapitel der EU-
Beitrittsverhandlungen eréffnet (Kapitel 17 ,,Wirtschafts- und
Wihrungspolitik®).

14. Dezember
2015

Beitritts-
konferenz

EU/Serbien

Tagung der Beitrittskonferenz auf Ministerebene mit Serbien

Es werden zwei Kapitel der EU—Beitrittsverhandlungen eroffnet (Kapitel
32 "Finanzkontrolle" und Kapitel 35 "Sonstiges: Punkt 1 —
Normalisierung der Beziehungen zwischen Serbien und dem Kosovo").

17.- 18.
Dezember 2015

Europiischer
Rat (ER)

Die Wichtigsten Themen beim Treffen der Staats- und Regierungschefs:

MaBnahmen zur Terrorismusbekimpfung: Der ER erteilt an Rat und EK
den Auftrag weitere Mainahmen (insb. Einfrieren von Vermégen) zur
Bekéirnpfung der Terrorisrnusfinanzierung zu setzen.

Politischer Meinungsaustausch iiber das britische Referendum tber die
EU-Mitgliedschaft: Potenziell kritischer Punkt sind britische
Forderungen nach einer ,Mitsprache®im Euroraum. Weitere
Diskussionen im Februar 2016.

22. Dezember
2015

ESM

Griechisches Finanzhilfeprogramm

Der Gouverneursrat des ESM genehmigt die Auszahlung des
verbleibenden Restbetrags aus dem 1. Teil des 3. Finanzhilfeprogramms
in Hohe von 1 Mrd EUR. Die Auszahlung beruht auf die Tatsache, dass
Griechenland das 2. MaBnahmenpaket erfolgreich umgesetzt hat.

Es handelt sich um die letzte Auszahlung im Rahmen der im August
2015 vereinbarten Sub-Tranche in Hohe von 16 Mrd EUR. Damit
erreicht die Summe der ausgezahlten Finanzhilfe 21,4 Mrd EUR (rd.
25% des im August 2015 vereinbarten Programmvolumens von bis zu
86 Mrd EUR).

1. Janner 2016

EU Rats-
prasident-

EU Ratsprasidentschaft
Die Niederlande tibernehmen fiir die folgenden 6 Monate die EU
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schaft

Ratsprasidentschaft, Schwerpunkte sind:

Wachstum und Beschaftigung: Forderung der Industrie und des
Privatsektors / Innovation, Stirkung der Wettbewerbsfihigkeit.

Biirokratieabbau: Starkere Beriicksichtigung des Subsidiaritatsprinzips.

Verstarkte Beteiligung von Biirgern und zivilgesellschaftlichen
Organisationen: Fithrung eines intensiveren Dialogs und verstarkte
Kontaktaufnahme mit Unternehmen und der Zivilgesellschaft angesichts
der wachsenden Unzufriedenheit der Biirger mit den EU-Institutionen.

2) IWF und andere internationale Organisationen/Gremien

Datum

Institution

Ereignis

30. November
2015

IWF

Sonderziehungsrechte(SZR)—W%ihrungskorb

Das IWF-Exekutivdirektorium beschlie3t im Rahmen der tourlichen
Priifung des SZR-Wihrungskorbs die Aufnahme des Renminbi (RMB)
als fiinfte Wahrung. Die dadurch verursachte Neugewichtung der
Wihrungen im Wihrungskorb geht hauptsachlich zu Lasten der
Gewichtung des Euros.

3.-14.
Dezember 2015

IWF

IWF Artikel IV Konsultationen

Der IWF ortet im Rahmen der jéhrlichen Hberprﬁfung der
Wirtschaftslage in Osterreich Handlungsbedarf in den Bereichen:

- Fiskalpolitik: der IWF empfichlt vorsichtige Anpassung der
Ausgabenseite. Hbergeordnetes Ziel: Wiederaufbau von
Fiskalpuffern bei Beibehaltung Wachstumsfordernder
MaBnahmen.

- Migration: Aufrechthaltung der MaBBnahmen zur
wirtschaftlichen Integration von Fliichtlingen

- Strukturreformen: Anhebung des Potentialwachstums und
Verbesserung des Staatshaushalts

- Finanzsektor: Losung der verbleibenden Krisenaltlasten im
Bankensektor sowie Starkung der Widerstandsfahigkeit des
Finanzsektors.

8. Dezember
2015

IWF

Veranderte Kreditregeln

Das IWF-Exekutivdirektorium beschlieBt eine Anpassung der
Kreditregeln. Nach den neuen Regeln kann der IWF Lander, die sich im
Zahlungsriickstand gegeniiber anderen Staaten befinden, weiter
finanziell unterstiitzen. Bisher akzeptierte der IWF zwar
Zahlungsriickstande bei privaten Glaubigern, aber nicht bei Staaten.

18. Dezember
2015

IWF

Serbien

Abschluss des 3. Review (Ad Memorandum: Februar 2015 Beschluss
eines Stand-By Arrangement (SBA) in Hohe von rd. 935.4 Mio SZR /
rd. 1,2 Mrd EUR). Mit dem Beschluss wird die Auszahlung von rd. 491
Mio SZR / rd. 627 Mio EUR mdglich. Serbien sieht die SBA weiterhin
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als “precautionary”.

18. Dezember | IWF IWF Quoten- und Governancereform

2015 Der Beschluss des US-Kongresses die sog. 14. Quotenreform aus dem

Jahr 2010 zu ratifizieren wird sehr vom IWF begrﬁBt wird. Nach der
endgiiltigen Ratifizierung — voraussichtlich vor Ende Janner - beginnt die
Umsetzungsphase.

Die 14. Quotenreform:

- zielt auf eine Starkung der Legitimitat des IWF durch eine
Anpassung der Vertretung der Schwellen- und
Entwicklungslander im IWF an ihre wirtschaftliche Bedeutung.

- starkt die Finanzausstattung des IWF durch deutlich erhohte
Quoteneinzahlungen der Mitgliedslander.
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Wirtschaftsindikatoren - Grafiken und Tabellen

Redaktionsschluss: 20. Janner 2016
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Prognose der Europiischen Kommission fiir ausgewahlte Regionen

Reales BIP Inflation”) Arbeitslose Budgetsaldo Staatsschuld Leistungsbilanzsaldo

2015 2016 2017]2015 2016 2017]2015 2016 2017|2015 2016 2017|2015 2016 2017 | 2015 2016 2017

Verdnderung in % des

zum Vorjahr in % in % Arbeitskrdfteangebotes | in % des BIP
USA 2,6 2,8 2,7 0,2 21 23 53 4.8 46 | -40 -35 -32 |105,3 1044 1041 -2,3 24 -2,7
Japan 0,7 11 05108 07 18 |34 33 33 |-66 -57 -51(2474 2474 2475 23 2,8 31
China 6,8 6,5 6,2 X X X X X X X X X X X X 4.0 47 4,0

Euroraum 16 18 19 [ 01 10 16 |110 106 103 | -20 -18 -15]1940 929 913 ]| 37 3,6 34
EU 19 20 21 00 11 16 | 95 92 89 |-25 -20 -16|878 871 858/ 22 2,2 2,0

Osterreich 06 15 14 | 09 18 20 | 6, 6,1 60 [ 19 -16 -13|866 857 843 | 26 2,6 28
Deutschland 1,7 19 19 | 02 10 17 | 47 49 52 (09 05 04 |714 685 656 | 87 8,6 8,4

Vereinigtes 25 24 22|01 15 17 |54 54 55| -44 30 -19(883 880 869 | -43 -39 -34
Konigreich

Polen 35 35 35|06 14 19|76 72 68 |-28 28 281|514 524 535| 05 -09 -15
Ungarn 29 22 250101 19 25|71 67 62 |-23 21 220|758 745 726 43 55 6.1

Tschechische

. 43 22 27 (04 10 16 |52 50 48 |-19 -13 -11[410 410 405| -2,5 -24 -21
Republik

Quelle: Prognose der Europdischen Kommission vom November 2015.
1) HVPl-inflation; USA, Japan: VPI.

HRUISHIMIIAN

SR

42



Qesterreichische Nationalbank

Makrookonomische Indikatoren

Bericht Uber die wirtschaftliche Lage — Janner 2016

Seite 2
Reales BIP-Wachstum Wechselkurse zum Euro
Verdnderung zum Vorjahr in %
15
1,7 170
10 1,5 150
1,3 130
1.1 110
09 M 70
0,7 70
0,5 50
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2008 2010 2012 2014 2016

—— GBP/EUR; li.Achse

CHF/EUR; li.Achse

EA UK us P CN —— USD/EUR; li.Achse JPY/EUR; re.Achse
Leitzinssiatze der Zentralbanken Verbraucherpreisindizes
in % in %
8 10
7 8
6
6
; «
4
3 2
2 0
1 -2
0 4
2008 2010 2012 2014 2016 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
EA UK us JP CN EA UK us P CN
Offentliche Verschuldung Leistungsbilanz
in % des BIP Saldo in Mrd USD
300 2.000
Prognose Prognose
150 =EpEEE= [ 1 L
100 f 0
50
0 -1.000

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016

Mittel- u. Osteurop. Linder m GUS & Mongolei

EA GB us P AsiaF. Entw.icklungslﬁnder Sub-Sahara .
Lateinamerika B Naher Osten/Nordafrika
China Japan
= USA m Vereinigtes Konigreich
H Euroraum

Quelle: Eurostat, EK, IWF, Thomson Reuters, nationale Quellen. Prognosen: EK Nov. 2015 und IWF WEO Okt. 2015.
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Aktienkurse und Entwicklung der Rohstoffpreise

Seite 3
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Prognosen wichtiger Wirtschaftsindikatoren fiir den Euroraum
EZB / Eurosystem OECD IWF EU-Kommission
Dezember 2015 November 2015 Oktober 2015/Janner 2016 November 2015
2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017 2015 2016 2017

Verdnderung zum Vorjahr in %

BIP, real” 1,5 1,7 1,9 1,5 1,8 1,9 1,5 1,7 1,7 1,6 1,8 1,9
Privater Konsum, real 1,6 1,9 1,7 1,7 1,8 1,8 1,8 1,5 X 1,7 1,7 1,5
Offentlicher Konsum, real 1,4 1,2 1,0 1,2 1,1 1,0 1,0 0,6 X 1,0 0,8 11
Bruttoanlageinvestitionen, real 2,3 2,8 3,8 2.1 2,6 3,4 21 2,6 X 2,3 3,0 4.4
Exporte, real 48 4,0 48 X X X 4,6 4,6 X 5,2 43 5,0
Importe, real 5,9 48 53 X X X 49 4,7 X 5,4 48 57
BIP Deflator 1,3 1,3 1,5 1,1 1,0 1,3 1,2 1,0 X 1,1 1,2 1,5
HVPI 0,1 1,0 1,6 0,1 0,9 1,3 0,2 1,0 X 0,1 1,0 1,6
Lohnstiickkosten 0,9 0,9 1,2 0,9 0,8 0,7 0,8 0,8 X 0,7 0,7 11
Beschiftigte 1,0 1,0 1,0 0,9 1,0 1,1 1,0 0,9 X 0,9 0,0 1,0
in % des Arbeitskrdfteangebots, Eurostat-Definition
Arbeitslosenquote 11,0 10,5 10,1 10,9 10,4 9,8 11,0 10,5 X 11,0 10,6 10,3
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 3,0 2,9 2,7 3,8 3,7 3,7 3,2 3,0 X 3,7 3,6 3,4
Offentliches Defizit -2,0 -2,0 -1,8 -1,9 -1,7 -1,0 -2,0 -1,7 X 2,0 -1,8 -1,5
Prognoseannahmen
Erdélpreis in USD/Barrel" 53,8 52,2 57,5 54,1 50,0 50,0 50,9 42,0 48,2 54,8 54,2 58,8
Kurzfristiger Zinssatz in %" 0,0 -0,2 -0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 0,3 -0,2 0,0 -0,1 0,0
USD/EUR 1,11 1,09 1,09 1,12 1,12 1,12 1,11 1,12 X 1,12 1,13 1,13
Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP, real USA" x x x 2,4 2,5 2,4 2,5 2,6 2,6 2,6 2,8 2,7
BIP, real Welt" x x X 2,9 3,3 3,6 3,1 3,4 3,6 3,1 3,5 3,7
Welthandel" x x x 2,0 3,6 4.8 2,6 3,4 4,0 2,3 3,6 4,5

1) IWF - WEO-Update vom Jdnner 2016.

wneJoJdny
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Euroraum: Wirtschaftsindikatoren - aktuelle Entwicklung

2014 2015 (2014 2015 2015 2015 2015 |2015 2015 2015 2015
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 |Sept. Okt. Nov. Dez.
Verdnderung zum Vorjahr in %

HVPI gesamt 04 0,0 02 -03 0,2 0,1 02 -0.1 0,1 0,1 02
Kerninflation 08 08 0,7 0,7 08 09 1,0 09 11 09 09

BIP-Deflator des privaten Konsums 05 03 -01 04 03 X X X X

Lohnstiickkosten (nominell) 1.2 12 08 0,6 0,6 X X X X

Arbeitnehmerentgelt (nominell) 1,5 1.3 1.3 13 11 X X X X

Arbeitsproduktivitit (nominell) 03 01 04 0,7 0,6 X X X X

Produzentenpreis (Industrie) -1,5 S0 19 29 21 -2,6 0 -320 =32 =32 .

Rohstoffpr. o. Energ; in EUR, 2010=100 968 925 963 979 965 903 852| 870 82 859 836

Rohélpreis (Brent in EUR je Barrel) 745 478| 612 485 565 457 403| 428 435 420 354

Rohélpreis (Brent in USD je Barrel) 993 530| 766 546 625 508 442 480 489 451 3853

Wirtschdftsaktivitdt saisonbereinigt (Verdnderung zur Vorperiode in %)

BIP real 08 04 0,5 04 0,3 X X X x
Privater Konsum 1,0 0,5 0,5 03 04 X X X X
Offentlicher Konsum 06 0,2 0,5 03 0,6 X X X X
Bruttoanlageinvestitionen 12 0,6 15 0,1 0,0 X X X X

Beitrag zum Wachstum des realen BIP (in Prozentpunkten)

Binnennachfrage (ohne Lager) 08 04 0,7 0,0 0,6 X X X X

Nettoexporte 0,0 00 -02 04 -03 X X X X

Verinderung der Lagerhaltung -08 0,0 0,0 0,0 0,0

Zahlungsbilanz (in Mrd EUR)

Handelsbilanz 1843 66,1 47,7 657 625 20,2 241 23,6

Leistungsbilanz 2456 95,7 544 664 90,7 304 204

Leistungsbilanz in % des BIP 30 37 22 2,6 3.5 X X X X

Ausgewadhlte Indikatoren

Economic Sentiment Indicator 101,6 104,3| 100,7 1026 1034 1046 1063 1056 106,10 106,1 1068

Industrievertrauen (Saldo) -39 -31 -49 -4,0 =32 -29 24 -2,3 -2,0 -3,2 -2,0

Markit Einkaufsmanagerindex (Industrie) 518 522 50,5 514 522 523 528 52,0 523 528 532

ifo-Geschiftsklima (2005=100) 1080 108,1| 1045 1072 1082 1083 1086| 1085 1082 109 1087

Ind. Produktion o. Bau (V& z. VJP in %) 0.8 04 1,4 12 1,6 13 20 1,1 .

Konsumentenvertrauen (Saldo) -10,1 -6,3] -11,2 -6,3 -53 -69 -6,4 -7 -75 -59 -5,7

Einzelhandelsumsitze (Vi z. V)P in %) 12 19 23 2,5 30 32 2,5 1,6

Kapazititsausl. im Gewerbe in % 804 812 805 810 812 811 815 X X X X

Arbeitsmarktentwicklung
Arbeitslose in % der Beschiftigten® 11,6 114 112 110 108 10,7 106 105 .
Beschiftigung gesamt (V4 z. VP in %) 0,6 0,2 0,2 04 0.3 X X X X
Monetdre und finanzielle Entwicklung (Verdnderung zur Vorjahresperiode in %)

Geldmenge M3 37 37 4,7 49 49 . 49 53 51

gleitender 3-Monatsdurchschnitt X X X X X X X 50 51 -

Buchkredite an den privaten Sektor -0,3 . -03 0,0 12 1,6 1,6 18 19 .

Leitzinssatz (Periodenendstand) 005 005/ 005 005 005 005 0,11 005 005 005 005

3-Monats Zinssatz (%) 021 -002| 008 005 -001 -003 -01| -004 -005 -0,09 -0,13

10-Jahres Zinssatz (%) 228 127 159 115 129 147 12| 148 120 1116 119

Zinsabstand; 10-). Zins minus 3-M. Zins 207 1291 151 099 129 150 131 152 125 125 132

Corporate Bond Spreads (in Bp; Euro)? ~ 106,9 1333 110,1 116,5 1173 1345 1638 1440 1632 1604 1677

Aktienkurse (DJ-Euro Stoxx-Index) 318,7 356,2| 3133 3514 3735 3513 3488| 3309 3422 3582 3460

Wechselkurs USD je EUR 133 111 125 113 111 1,11 111 112 112 1,07 1,09

nom. effekt. Wechselkurs des EUR® 1018 924 990 931 912 927 924| 938 936 911 925

real effektiver Wechselkurs des EUR? 979 884| 949 892 875 887 883 896 895 870 883

Finanzierung des offentlichen Haushaltes in % des BIP
Budgetsalden -2,6 X X X X X X X X X
Staatsschuldenquoten 94,5 X X X X X X X X

Quelle: Eurostat, EZB, Europdische Kommission, Thomson Reuters, HWWI, Markit, ifo.

1) ILO-Definition. 2) Renditeabstand von 7- bis 10-jdhrigen Unternehmensanleihen zu 7- bis 10-jdhrigen Staatsanleihen
(Merrill Lynch). 3) Enger Lédnderkreis, real effektiver Wechselkurs, berechnet anhand des VPI (1999 Q1=100). *) Schnellschdtzung
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Euroraum: Leitzinssatze und Bereitstellung von Liquiditat

EZB-Leitzinssitze und EONIA

in %

-1
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———EONIA ==Hauptrefinanzierungssatz == Spitzenrefinanzierungssatz === Einlagensatz

Liquidititsbereitstellung im Euroraum
nach Fristigkeit, in Mrd Euro
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Quelle: Thomson Reuters, EZB, OeNB.
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Euroraum: Zinserwartungen

Markterwartungen liber den Verlauf des EONIA

berechnet aus EURO Overnight Index Swaps, in %
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Quelle: Thomson Reuters.
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Euroraum: Geldmarktzinssatze und Renditen langfristiger Staatsanleihen

Euribor-Sitze
in %
6
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Quelle: Thomson Reuters.

Risikoaufschlage am Interbankenmarkt
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Euroraum: Renditen und Kreditzinsen

Kreditzinssatze fiir private Haushalte

mit Zinsfixierung bis zu 1 Jahr, in %
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Quelle: Thomson Reuters, EZB.

Kreditzinssitze fiir Unternehmen
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Euroraum: Zentralbankbilanz, Geldmenge und Inflation

Bilanz im Eurosystem und Geldmenge M3 Geldmenge M3 und Inflation

in Mrd EUR in %
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Quelle: EZB.
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Euroraum: Gegenposten der Geldmenge M3 und Kredite gesamt

Gegenposten der Geldmenge M3

Verdnderung zum Vorjahr in %

arbeitstigig und saisonal bereinigt 2013 2014  Jun.15 Jul15 Augi15 Sep.15 Okt15 Nov.15
Kredite -2,0 -0,2 1,2 1,8 2,2 2,2 2,3 2,7
Kredite an offentliche Haushalte -0,7 2,1 5,1 5,5 6,3 7,2 6,9 7,8
Kredite an sonstige Nicht-MFls im
Euro-Wihrungsgebiet

-2,3 -0,8 0,2 0,8 1,0 0,7 1,0 12

davon: Buchkredite

Aktiva

2,3 -0,5 0,6 0,9 1,0 0,6 1,0 1,3
an den privaten Sektor”

Aktiva gegeniliber Ansdssigen auBBerhalb

-1,9 4,5 1,1 -0,2 0,0 -1,4 -0,8 -2,7
des Euro-Wahrungsgebietes

Passiva gegeniiber Ansissigen auBerhalb
des Euro-Wahrungsgebietes

Passiva

Langerfristige Verbindlichkeiten der MFIs| -1,2 -21 -2,9 -2,9 =31 -3,3 -3,4 -3,3

Entwicklung der Buchkredite an den privaten Sektor")

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

==V eranderung zum Vorjahr
e K urzfristiger Trend (Veranderung zum Vormonat, im gleitenden Dreimonatsdurchschnitt; annualisiert)

Kreditentwicklung
Verdnderung zum Vorjahr in %

18
14
10

6

2 A“_\—\—-\

, /\f
-6

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
=K redite an nichtfinanzielle Unternehmen = \\/ohnbaukredite

Quelle: EZB.

1) Nichtfinanzielle Unternehmen ohne 6ffentlichen Sektor.
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Euroraum: Wirtschafts- und Vertrauensindikatoren
Woachstumsbeitrige zum realen BIP Frihindikatoren zum BIP-Wachstum
Beitrdge zum Vorquartal in Prozentpunkten (saisonbereinigt) Indizes Indizes
2,0 125 106
1,0 \
105 — 102
0,0 \ 100
95 W a\ S
r
1,0 85 R e taadiis
“ P
+%e se0e 96
2,0 75 . ot TPt a00at00e
P 94
2 S 4
-3,0 65 92
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
— Iirivate.r Konsum Bruttoanlageinvestitionen wme Industrielle Produktion = Produktionsvol. Bau
mmmm Offentlicher Konsum Nettoexporte = Auftragseingdnge ¢ Kapazitatsauslastung
B Vorratsveri. u. Statist.Diff, === BIP Wachstum Einzelhandelsumsatz; re.Achse
Geschiftsklimaindikatoren Beschiftigung und Arbeitslosigkeit
Saldo Wachstumsschwelle = 507 in% in %
30 0,6 13
20 0,4 12
10 0,2 11
0
0,0 10
-10
-0,2 9
-20
30 -0,4 8
40 -0,6 7
-50 -0,8 6

2008200920102011201220132014 2015

= |ndustrievertrauen

== Djenstleistungsvertrauen =====Einkaufsmanagerindex

Zahlungsbilanz

2012 2013
Salden in Mrd EUR

Leistungsbilanz 124,31 193,94
Giiter 124,75 211,12
Dienstleistungen 59,03 68,48
Einkommen 75,04 56,44
Laufende Transfers -134,50 -142,11
Vermogensiibertragungen X 21,59
Kapitalbilanz X 320,54
Direktinvestitionen X -69,64
Portfolioinvestitionen X -9,65
Finanzderivate X 14,37
Sonstige Investiitionen X 380,75
Woihrungsreserven X 4,71
Statistische Differenz X 105,01
Leistungsbilanz in % des BIP? 1,9 2,5

K onsumentenvertrauen

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

I Beschiftigungswachstum gegeniiber Vorquartal; linke Achse

= Arbeitslosenquote, rechte Achse

2014 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
240,91 76,94 95,72 54,39 66,42 90,66
250,29 61,75 79,90 65,68 85,34 82,05

71,00 22,74 14,12 7,88 19,88 19,70
59,78 17,22 33,53 30,49 -9,18 12,28
-140,17 -24,77 -31,83 -49,66 -29,62 -23,37
20,05 3,74 6,78 1,18 -27,68 5,78
303,48 102,48 62,67 35,47 37,92 45,10
46,58 4,45 -4,80 104,51 -42,71 -31,40
72,82 114,35 91,23 -112,78 126,70 121,14
41,76 17,67 10,00 22,62 1,31 -1,67
137,95 -32,59 -36,63 15,33 -44,99 -45,65
4,37 -1,39 2,86 5,80 -2,38 2,67
42,53 21,80 -39,82 -20,10 -0,82 -51,34
3,0 3,0 3,7 2,2 2,6 3,5

1) Werte iiber 50 signalisieren Wachstum. 2) Quartale: Saisonbereinigte Daten.

Quelle: EZB, Eurostat, Europdische Kommission, Markit.
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Euroraum: Inflation und Arbeitskosten

HVPI

COICOP-Verbrauchsgruppen Gewicht in %
Gesamt-HVPI 100,0
Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrinke 15,6
Alkoholische Getranke und Tabak 41
Bekleidung und Schuhe 6,2
Wohnung, Wasser, Energie 16,5
Hausrat und laufende Instandh. d. Hauses 6,5
Gesundheitspflege 4,6
Verkehr 15,0
Nachrichtentibermittlung 3.1
Freizeit und Kultur 9,4
Bildungswesen 1.1
Hotels, Cafes und Restaurants 9,2
Verschiedene Waren und Dienstleistungen 8,8

Sondergruppen des HVPI

Beitrag zur Inflation in Prozentpunkten
4,0

3,0
2,0
1,0
0,0
-1,0

-2,0
2010 2011 2012

mm Dienstleistungen
Bearb. Lebensmittel einschl. Alkohol u. Tabak
s Unbearbeitete Lebensmittel
I Energie
= |ndustrielle nichtenergetische Giiter
w Gesamt (Inflationsrate)

i I il

w

2013 2014 2015

Umfragebasierte Inflationserwartungen

in % Saldo aus positiven und negativen Antworten
2,4 32
2.3 24
2,2 16
21 L 4 8
]
20 oo Yoo "Bate 0
o " [ L n,
19 " 6 $0099¢ 8
= _EE
= =
1,8 u -16
2008 200920102011 20122013 20142015
@ Inflationserwartungen (5 Jahre; CF); linke Achse
B Inflationserwartung (5 Jahre; EZB); linke Achse

== Konsumenteneinschitzung (12 Monate; EK.); re. Achse

2015| 2014  2015] Sep.15 Okt15 Nov.15 Dez15

Verdnderung zum Vorjahr in %
0,4 0,0 -0,1 0,1 0,1 0,2
-0,1 0,7 1,2 1,4 1,3 1,0
2,7 2,1 2,2 2,0 2.1 2,0
0,3 0,1 0,0 0,5 0,4 -0,1
0,8 -0,7 -1,0 -1,0 -0,9 -0,8
0,2 0,3 0,5 0,5 0,5 0,5
1,0 0,8 0,7 0,7 0,6 0,8
0,0 2,4 -3,6 -3,2 2,4 -1,8
-2,8 -0,8 -0,1 -0,1 -0,2 -0,1
0,1 0,3 0,4 0,9 0,7 0,8
0,5 0,9 0,6 1,6 1,6 1,5
1,5 1,7 1,8 2,0 1,5 1,7
0,8 0,9 0,9 0,9 1,0 0,9

Erzeugerpreise

Verdnderung zum Vorjahr in %

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

=== [ndustrie ges. ohne Baugewerbe; linke Achse

= |nvestitionsgliter; linke Achse

Vorleistungsgiiter; linke Achse

=== Ge- und Verbrauchsgiiter; linke Achse
Energie; rechte Achse

Arbeitskosten
Verdnderung zum Vorjahr in %

o N A~ O ©

1
-6

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

=== | ohnstiickkosten = Arbeitnehmerentgelt

== Arbeitsproduktivitit e Tariflohne

Quelle: Eurostat, EZB, Europdische Kommission, Consensus Forecasts.
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Euroraum: Makrookonomische Ungleichgewichte

Leistungsbilanzsalden
in Mrd EUR

500
400
300
200
100
0
-100
-200
-300

2004 2006

s DE
T

Prognose

2008 2010 2012 2014 2016
o ES
m PT+EL+IE

mmmm FR
mmm BE +NL+AT
Rest

Lohnstiickkosten
Durchschnitt der Jahreswachstumsraten in %

2,0
1,5
1,0
0,5
0,0
-0,5
-1,0
-1,5
-2,0

LT CYATDESK PT NLEABE ES SI FR FI IT EL LV LU IE
=2000-2008 m2008-2017

Verschuldung des Gesamtstaates
in % des BIP

200
180
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100
8
6
4
2

© o oo o

GR IT PT CY IE BE ES FR EA AT SI DENL SF SK LT LV LU

m2014 2008

-10

12
14

in % des BIP
15

10

CYEL FR SF LV SK PR BE ES IT AT EA IE LT LU SI DENL

m2014 #2008

Immobilienpreisindizes

2003 =100
180

160
140
120
100
80
60

40

2003 2005 2007

DE IE
FR NL

2009 2011

EL
AT

2013 2015

ES
EA

Finanzierungssaldo des Gesamtstaates
in % des BIP
2
0
-2
-4
-6
-8

SI GRES IE CYPT FR EA BE IT SK LT SF NLAT LV DE LU

m2013 m2015

Quelle: EZB, Europdische Kommission; Prognose: EK-Prognose Nov. 2015.
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Ausgewihlte makrookonomische Indikatoren
Reales BIP-Wachstum OeNB-BOFIT" Prognose vom Oktober 2015
in % gegeniiber der Vorjahresperiode reales BIP-Wachstum in %
8 5
4
¢ 3
4 2
2 1
0 N\ Avp 0
N~ 1
2 2
-4 3
-4
-6 s

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 BG CZ HU PL RO HR RU

Euroraum = CESEE EU-Mitgliedstaaten m2015 2016 m2017
Leitzinsen Wechselkursentwicklung

in % Sept. 2008=100, Anstieg = Aufwertung
12 115
110
10 o, 105
8 { 100
95
A S N %
85

4 80
75
2 J—\-\-\- 70
0 65

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

——EUR per RON ——EUR per CZK
cz HU  ==—PL RO ——EUR per HUF ——EUR per PLN
EUR per HRK
Prognosen zum Wirtschaftswachstum
OeNB-BOFIT EU-Kommission IWF wiiw
Oktober 2015 November 2015 Oktober 2015 November 2015
2015 2016 2015 2016 2015 2016 2015 2016
Bulgarien 1,9 2,1 1,7 1,5 1,7 1,9 2,3 2,6
Estland X X 1,9 2,6 2,0 2,9 1,9 2,6
Kroatien 0,7 1,2 1,1 1,4 0,8 1,0 0,7 1,2
Lettland X X 2,4 3,0 2,2 3,3 2,4 3,0
Litauen X X 1,7 2,9 1,8 2,6 1,6 3,0
Polen 3,5 3,6 3,5 3,5 3,5 3,5 3,5 3,3
Ruminien 3,3 3,5 3,5 4,1 3,4 3,9 3,4 3,7
Russland -4,0 -2,0 -3,7 -0,5 -3,8 -0,6 -3,7 1,0
Slowakei X X 3,2 2,9 3,2 3,6 3,2 3,0
Slowenien X X 2,6 1,9 2,3 1,8 2,7 2,2
Tschechische Republik 3,7 2,8 4,3 2,2 3,9 2,6 3,9 2,4
Ungarn 2,9 2,3 2,9 2,2 3,0 2,5 2,9 2,1

1) Bank of Finland Institute for Economies in Transition.
Quelle: Eurostat, OeNB, Thomson Reuters, Europdische Kommission, IWF, wiiw, BOFIT.
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Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts
1

Prognose
2014 2015 2016 2017 (2014Q3 2014Q4 2015Q1 2015Q2 2015Q3
Verdnderung zum Vorjahr in %
Belgien 1,3 1,3 1,3 1,7 1,4 1,4 1,3 1,5 1,3
Deutschland 1,6 1,7 1,9 1,9 1,2 1,5 1,1 1,6 1,7
Estland 2,9 1,9 2,6 2,6 2,9 32 1,4 1,8 0,7
Irland 52 6,0 4,5 35 3,5 6,1 6,8 7,5 6,8
Griechenland 0,7 -1,4 -1,3 2,7 1,2 1,0 0,4 0,9 -1,1
Spanien 1,4 3,1 2,7 2,4 1,7 2,1 2,7 32 34
Frankreich 0,2 1,1 1,4 1,7 0,2 0,1 0,9 1,1 1,1
ltalien -0,4 0,9 1,5 1,4 -0,4 -0,4 0,1 0,6 0,8
Zypern -2,5 1,2 1,4 2,0 -2,3 -1,6 0,1 0,8 2,2
Lettland 24 2,4 3,0 3,3 2,2 2,2 1,9 2,7 3,3
Litauen 3,0 1,7 2,9 34 2,7 1,6 1,4 1,4 1,7
Luxemburg 4.1 3,1 3,2 3,0 3,7 6,9 5,5 6,2 5,4
Malta 41 4,3 3,6 3,1 3,7 5,6 5,0 55 5,6
Niederlande 1,0 2,0 2,1 2,3 1,2 1,5 2,6 2,2 1,8
Osterreich 04 0,6 1,5 14 0,4 -0,2 0,3 0,9 0,9
Portugal 0,9 1,7 1,7 1,8 1,2 0,6 1,6 1,6 1,4
Slowenien 3,0 2,6 1,9 2,5 3,6 2,5 3,0 2,6 2,1
Slowakische Republik 2,5 32 2,9 3,3 2,5 2,8 3,0 3,3 3,6
Finnland -0,4 0,3 0,7 1,1 -0,6 -0,7 0,0 0,5 -0,2
Euroraum 0,9 1,6 1,8 1,9 0,8 0,9 1,3 1,6 1,6
Bulgarien 1,5 1,7 1,5 2,0 1,6 1,8 2,6 2,6 2,9
Tschechische Republik 2,0 4,3 2,2 2,7 2,3 1,3 4,1 4,6 4,5
Dinemark 1,3 1,6 2,0 1.8 1,3 1,2 1,5 1,7 0,5
Kroatien -0,4 1,1 1,4 1,7 -0,4 0,2 0,2 1,5 2,7
Ungarn 3,7 2,9 2,2 2,5 3,6 32 3,1 24 2,3
Polen 3,3 3,5 3,5 35 3,3 3,7 3,6 3,5 3,7
Ruménien 2,9 3,5 4,1 3,6 2,9 2,6 3,8 3,8 3,6
Schweden 2,3 3,0 2,8 2,7 2,4 2,6 3,1 34 3,9
Vereinigtes Konigreich 2,9 2,5 2,4 2,2 2,8 2,8 2,5 2,3 2,1
EU 1,4 1,9 2,0 2,1 1,3 1,4 1,7 1,9 1,9
Turkei 2,9 3,0 3,2 34 1,8 2,7 2,5 3,8 4,0
USA 2,4 2,6 2,8 2,7 4,3 2,1 0,6 3,9 2,0
Japan -0,1 0,7 1,1 0,5 -1,5 -0,9 -1,0 0,7 1,7
Schweiz 1,9 1,0 1,3 1,4 1,7 1,9 1.1 1,2 0,6
Russland 0,6 -3,7 -0,5 1,0 0,9 0,4 22 4.6 4,1
Brasilien 0,1 -3,8 -3,5 0,0 3,5 3,1 2.1 -2,9 -4,4
China 7,3 6,9 6,3 6,0 72 7,2 7,0 7,0 6,9
Indien 71 7,3 7,5 75 8,4 6,6 7,5 7,0 74

Quelle: Eurostat, Nationale Statistische Amter, IWF, Thomson Reuters.
1) EK-Prognose Nov. 2015; Brasilien, Indien, China: IWF WEO Update Jdnner 2016.
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Entwicklung der Verbraucherpreise"

Prognose 2)
2015 2016 2017 Aug.15 Sep.15 Okt15  Nov.15  Dez15
Verdnderung zum Vorjahr in %

Belgien 0,6 1,7 1,5 0,8 0,9 1,2 14 14
Deutschland 0,1 1,0 1,7 0,1 -0,2 0,2 0,3 0,2
Estland 0,1 1,8 2,9 0,2 -0,3 0,0 0,5 -0,2
Irland 0,0 1,4 1,6 0,2 0,0 0,0 -0,1 0,2
Griechenland 1,1 1,0 0,9 0,4 -0,8 -0,1 -0,1 0,4
Spanien -0,6 0,7 1,2 -0,5 -1 -0,9 0,4 -0,1
Frankreich 0,1 0,9 1.3 0,1 0,1 0,2 0,1 0,3
Italien 0,1 1,0 1,9 0,4 0,2 0,3 0,2 0,1
Zypern -1,6 0,6 1,3 -1,9 -1,9 -1,8 -1,5 -0,6
Lettland 0,2 14 2,1 0,2 -0,4 -0,1 0,0 0,4
Litauen -0,7 0,6 2,2 -1,0 -0,8 -0,4 -0,5 -0,3
Luxemburg 0,1 1,7 1,7 0,1 -0,2 -0,1 0,4 0,9
Malta 1,2 1,8 2,2 14 1,6 1,6 1,3 1,2
Niederlande 0,2 1,2 1,5 0,4 0,3 0,4 0,4 0,5
Osterreich 0,8 1,8 2,0 0,9 0,6 0,7 0,5 1,1
Portugal 0,5 1.1 1.3 0,7 0,9 0,7 0,6 0,3
Slowenien -0,8 0,8 1.4 -0,6 -1,0 -1,1 -0,9 -0,6
Slowakische Republik -0,3 1,0 1,6 0,2 -0,5 -0,5 0,4 -0,5
Finnland -0,2 0,6 1,5 0,2 -0,7 -0,3 0,2 -0,3
Euroraum 0,0 1,0 1,6 0,1 -0,1 0,1 0,1 0,2
Bulgarien 1,1 0,7 1,1 -0,8 -0,9 -1,2 -0,9 -0,9
Tschechische Republik 0,3 1,0 1,6 0,2 0,2 0,2 0,0 -0,1
Déanemark 0,2 1,5 1,9 0,3 0,3 0,2 0,1 0,3
Kroatien -0,3 0,9 1,7 -0,1 -0,5 -0,5 0,4 -0,3
Ungarn 0,1 1,9 2,5 0,1 -0,1 0,2 0,6 1,0
Polen -0,7 1,4 1,9 0,4 -0,6 -0,6 -0,5 -0,5
Ruménien -0,4 -0,3 2,3 -1,7 -1,5 -1,4 -0,9 -0,7
Schweden 0,7 1,5 1,7 0,6 0,9 0,9 0,8 0,7
Vereinigtes Konigreich . 1,5 1,7 0,0 -0,1 -0,1 0,1
EU 0,0 1,1 1,6 0,0 -0,1 0,0 0,1 0,2
Tiirkei 7,7 7,7 7,5 71 79 7,7 8,1 8,8
USA . 2,1 2,3 0,2 0,0 0,2 0,5
Japan . 0,7 1.8 0,2 0,0 0,3 0,3 .
Schweiz -0,8 0,4 1,0 -1,2 -1,2 -1,2 -1,2 -1,4
Russland . 8,0 6,0 16,0 15,9 15,8 15,2 .
Brasilien 9,3 6,3 52 9,9 9,9 10,3 11,0 11,3
China®) 1,4 1,6 1,6 2,0 1,6 1,3 1,5 1,6
Indien 4,9 55 5,4 3,7 4,4 5,0 54 5,6

Quelle: Eurostat, Nationale Statistische Amter.

1) EU, Tiirkei, Schweiz: HVPI; restliche Ldnder nationaler VPI.

2) Prognose: EK Prognose Nov. 2015; Brasilien u. Indien: IWF WEO Prognose Okt. 2015.
3) China: GDP-Deflator.
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Arbeitslosenquoten”

Prognose 2
2014 2015 2016 2017 Jul.15 Aug.15  Sep.15  Okt15 Nov.15

Belgien 8,5 8,6 8,4 7,9 8,3 8,1 7,9 7.8 7.8
Deutschland 5,0 4,7 49 52 4,6 4,6 45 45 45
Estland 7,4 6,5 6,5 7,6 5,8 5,8 6,0 6,3 .
Irland 11,3 9,5 8,7 7,9 9,2 9,1 9,0 8,9 8,8
Griechenland 26,5 25,7 25,8 24 .4 24,9 24,6 24,6 24,5 .
Spanien 24,5 22,3 20,5 19,0 21,9 21,8 21,6 21,5 21,4
Frankreich 10,3 10,4 10,4 10,2 10,5 10,6 10,4 10,3 10,1
Italien 12,7 12,2 11,8 11,6 11,8 11,7 11,5 11,5 11,3
Zypern 16,1 15,6 14,6 13,3 15,2 15,2 15,2 15,4 15,8
Lettland 10,8 10,1 9,5 8,8 10,1 10,0 9,9 9,9 10,0
Litauen 10,7 9,4 8,6 8,1 9,1 9,0 9,0 8,9 8,4
Luxemburg 6,0 59 5.8 5.8 6,2 6,2 6,1 6,1 6,1
Malta 5,9 5,8 57 58 52 5.1 5,1 52 5,1
Niederlande 7.4 6,9 6,6 6,3 6,8 6,8 6,8 6,9 6,8
Osterreich 5,6 6,1 6,1 6,0 5,7 5,7 57 57 5.8
Portugal 14,1 12,6 11,7 10,8 12,3 12,3 12,4 12,4 12,4
Slowenien 9,7 9,4 9,2 8,7 9,1 9,0 8,8 8,7 8,6
Slowakische Republik 13,2 11,6 10,5 9,6 11,4 11,4 11,3 1.1 10,8
Finnland 8,7 9,6 9,5 9,4 9,5 9,4 9,4 9,4 9,4
Euroraum 11,6 11,0 10,6 10,3 10,8 10,8 10,7 10,6 10,5
Bulgarien 11,4 10,1 9,4 8,8 9,2 9,0 8,7 8,7 8,8
Tschechische Republik 6,1 52 5,0 4.8 5,0 4.8 4.8 4,7 4,6
Dinemark 6,6 6,1 58 55 6,2 6,2 6,0 6,0 6,0
Kroatien 17,3 16,2 15,6 14,7 16,3 16,3 16,2 16,5 16,6
Ungarn 7,7 7.1 6,7 6,2 6,8 6,5 6,5 6,4 .
Polen 9,0 7,6 7,2 6,8 7,5 7,5 7,4 7,3 7,2
Ruminien 6,8 6,7 6,6 6,5 6,8 6,8 6,9 6,8 6,7
Schweden 7,9 7,7 7,7 7,4 7.3 7,0 7,3 7,2 6,8
Vereinigtes Konigreich 6,1 54 5,4 5,5 5,4 5,3 52

EU 10,2 9,5 9,2 8,9 9,4 9,3 9,2 9,2 9,1
Tirkei 9,9 10,8 11,2 11,5 10,4 10,4 10,4

USA 6,2 5,3 48 4.6 53 5,1 5,1 5,0 5,0
Japan 3,6 3,4 3,3 3,3 3,3 3,4 3,4 3,1 3,3
Schweiz 3,2 5,2 57 6,6 3,3 3,3 3,4 3,4 3,4
Russland 5,2 5,4 5,5 5,5 53 53 5,2 5,5 5,8
Brasilien 4.8 6,6 8,6 8,9 7,5 7,6 7,6 7,9 7,5
China 41 41 4.1 4.1 X X 41 X X
Indien X X X X X X X X X

Quelle: Eurostat, Thomson Reuters, EK, IWF.
1) EU: saisonal bereinigte Arbeitslosenquoten.
2) EK-Prognose Nov. 2015; BR, CN: IWF-Prognose Okt. 2015.
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Leistungsbilanzsalden

1

Prognose

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

in % des BIP
Belgien 3,6 0,1 1,4 1,0 0,8 1,8 2,0 1,9
Deutschland 57 6,2 7,2 6,7 7,8 8,8 8,6 8,4
Estland 2,0 1,5 -2,3 0,4 1,3 1,6 1,2 -0,1
Irland -0,8 -1,2 -1,5 31 3,6 59 57 4,7
Griechenland -11,5 -10,4 -4,3 21 -2,9 -1,0 -0,3 0,1
Spanien -3,9 -3,3 -0,4 1,5 1,0 1,4 1,3 1,4
Frankreich -1,8 -2,2 -2,9 -2,6 2,3 -1,3 -1,6 -2,2
Italien -3,5 -3,1 -0,4 1,0 2,0 2,2 1,9 1,9
Zypern -9,6 -3,8 -5,1 -3,8 -3,8 -3,5 -3,2 -3,0
Lettland 2,1 -3,1 -3,5 2,1 -2,0 -1,8 -1,9 -2,2
Litauen -0,3 -3,8 -1,0 1,4 3,9 -0,8 0,2 -0,3
Luxemburg 6,8 6,2 6,1 57 5,5 4,3 4,0 3,7
Malta -4,7 -2,5 1,4 3,2 3,3 2,0 3,7 4,2
Niederlande 7,7 8,9 10,2 11,0 10,7 10,5 10,4 9,6
Osterreich 3,2 1,9 1,7 2,1 2,1 2,6 2,6 2,8
Portugal -10,3 -5,5 -2,0 0,7 0,3 0,5 0,5 0,3
Slowenien -0,6 -0,1 21 39 6,5 7.1 7,5 7,2
Slowakische Republik -4.8 -5,5 0,3 0,7 -0,8 0,0 -1,2 -0,3
Finnland 1,4 -1,5 -1,9 -1,8 2,2 1,1 -1,0 -0,9
Euroraum 0,4 0,6 1,9 2,5 3,0 3,7 3,6 34
Bulgarien -4,4 -1,6 -3,0 -0,5 0,7 1,4 1,3 0,9
Tschechische Republik 52 -4,6 22,2 1.1 -2,0 -2,5 -2,4 21
Dinemark 57 57 5,6 7,2 6,3 7,0 6,9 6,5
Kroatien -1,0 -0,6 0,0 0,1 0,6 4,4 2,9 3,2
Ungarn 0,3 0,8 1,6 39 2,2 4,3 55 6,2
Polen -5,2 -4,9 -3,2 -0,9 -1,1 -0,5 -0,9 -1,5
Rumanien -4,5 -4,4 -4,3 -0,8 -0,4 -0,8 -1,9 -2,6
Schweden 6,7 6,1 6,5 5,8 5,4 59 59 5,8
Vereinigtes Konigreich -2,8 1,7 -3,3 4,5 -5,1 4.4 -3,9 -3,4
EU -0,1 0,3 1,0 1,5 1,6 2,2 2,2 2,1
Tirkei -6,2 -9,7 -6,2 -7,9 -5,8 -5,9 -6,2 -6,3
USA -3,0 -3,1 -2,9 2,4 2,3 -2,3 -2,4 -2,7
Japan 3,7 2,0 1,0 0,7 0,6 2,3 2,8 3,1
Schweiz 15,2 8,2 11,0 12,0 11,5 10,9 11,0 11,0
Russland 4,4 5.1 3,5 1,6 3,2 5,0 5.4 57
Brasilien -3,5 -2,8 -3,5 -3,8 -4,4 -4,0 -3,8 -3,8
China 3,9 1,8 2,5 1,6 2,1 3,1 2,8 2,0
Indien -2,8 -4,2 -4,8 -1,7 -1,3 -1,4 -1,6 -2,0

Quelle: Europdische Kommission, IWF.
1) EK-Prognose Nov. 2015; RU, BR, CN, IN: IWF-Prognose Okt. 2015.
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Fiskaldaten
Budgetsalden Staatsschulden
Prognose” Prognose”
2014 2015 2016 2017 2014 2015 2016 2017
in % des BIP

Belgien -3,1 2,7 -2,6 -2,3 106,7 106,7 1071 106,1
Deutschland 0,3 0,9 0,5 0,4 74,9 71,4 68,5 65,6
Estland 0,7 0,3 0,3 0,1 10,4 10,0 9,6 9,2
Irland -3,9 -2,2 -1,5 -1,5 107,5 99,8 95,4 93,7
Griechenland -3,6 -4,6 -3,6 -2,2 178,6 194,8 199,7 195,6
Spanien -5,9 -4,8 -3,6 -2,6 99,3 100,8 101,3 100,4
Frankreich -4,0 -3,8 -3,4 -3,3 95,6 96,5 97,1 97,4
Italien -3,0 -2,6 -2,4 -1,6 132,4 133,0 132,2 130,0
Zypern -8,9 -0,7 0,1 0,3 108,2 106,7 98,7 94,6
Lettland -1,5 -1,5 -1,2 1,1 40,6 38,3 411 37,6
Litauen -0,7 -1,0 1,1 -0,2 40,7 42,9 40,8 42,5
Luxemburg 1,4 0,0 0,5 0,5 23,0 22,3 23,9 23,5
Malta -2,1 1,7 -1,2 1,1 68,3 65,9 63,2 61,0
Niederlande -2,4 -2,1 -1,5 -1,2 68,2 68,6 67,9 66,9
Osterreich -2,7 -1,9 -1,6 1,3 84,2 86,6 85,7 84,3
Portugal -7,2 -3,0 -3,0 -2,5 130,2 128,2 124,7 121,3
Slowenien -51 -2,9 2,4 -2,0 80,8 84,2 80,9 78,3
Slowakische Republik -2,8 -2,7 -2,4 -2,0 53,5 52,7 52,6 52,2
Finnland -3,3 -3,2 -2,7 -2,3 59,4 62,5 64,5 65,7
Euroraum 2,6 2,0 1,8 1,5 94,5 94,0 92,9 91,3
Bulgarien -5,8 -2,8 -2,7 2,7 27,0 31,8 32,8 33,7
Tschechische Republik -2,0 -1,9 -1,3 -1,1 42,8 41,0 41,0 40,5
Dianemark 1,5 -3,3 -2,5 1,7 451 40,2 39,3 38,3
Kroatien -5,6 -4,9 -4,7 4,1 85,1 89,2 91,7 92,9
Ungarn -2,5 -2,3 -2,1 -2,0 76,2 75,8 74,5 72,6
Polen -3,3 -2,8 -2,8 -2,8 50,4 51,4 52,4 53,5
Ruminien -1,4 -1,2 -2,8 -3,7 39,9 39,4 40,9 42,8
Schweden -1,7 -1,4 -1,3 -1,2 44,9 44,7 44,0 43,3
Vereinigtes Konigreich -5,7 4,3 -2,8 -1,8 88,2 88,3 88,0 86,9
EU 3,0 2,5 2,0 1,6 88,6 87,8 87,1 85,8
Tiirkei 1,5 1,4 W 1,4 33,5 34,3 33,5 32,3
USA -4,9 -4,0 -3,5 -3,2 105,2 105,3 104,5 104,2
Japan -7,5 -6,6 -5,7 -5,1 246,4 2474 247.,4 247.5
Schweiz 0,3 0,2 0,2 0,2 46,3 46,2 45,5 44,6
Russland -1,2 -5,7 -3,9 2,2 17,8 20,4 21,0 21,9
Brasilien -6,2 -7,7 -7,2 -54 65,2 69,9 74,5 75,8
China -1,2 -1,9 -2,3 -2,1 411 43,2 46,0 48,3
Indien -7,0 -7,2 -7,0 -6,7 66,1 65,3 63,9 62,8

Quelle: Europdische Kommission, IWF.
1) EK-Prognose Nov. 2015; CH, RU, BR, CN, IN: IWF-Prognose Okt. 2015
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Prognose wichtiger Wirtschaftsindikatoren fiir Osterreich O
(7]
OeNB WIFO IHS OECD IWF EU-Kommission (“D"
=
Dezember 2015 Dezember 2015 Dezember 2015 November 2015 Okt. 2015/Jan. 2016 November 2015 8
2015 2016 2017 ] 2015 2016 2017|2015 2016 2017 | 2015 2016 2017|2015 2016 2017|2015 2016 2017 %
Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP, real 0,7 1,9 1,8 0,8 1,7 1,7 0,8 1,6 1,6 0,8 1,3 1,7 0,8 1,6 X 0,6 1,5 1.4
Privater Konsum, real 0,2 1,6 1,4 0,4 1,7 1,7 0,4 1,5 1,3 0,4 1,6 1,2 X X X 0,3 1,0 1,0
Offentlicher Konsum, real 0,8 1,3 1.1 1.1 0,7 0,7 0,5 0,5 0,5 0,8 -0,6 0,8 X X X 0,8 0,5 0,6
Bruttoanlageinvestitionen, real 0,5 2,3 2,2 0,9 1,8 2.1 0,4 1,9 2,0 -0,5 2,4 4,0 X X X -0,1 2,6 2,7
Exporte, real 2,3 3,9 4,5 2,4 3.4 3,7 2,0 4.1 4,3 0,7 3,3 4,7 1.1 4.8 X 1,2 3,7 3,6
Importe, real 1,8 3,6 43 2,5 3,0 3,7 1,4 43 43 0,2 3,6 5.1 0,6 4,7 X 1,0 3,6 3,7
BIP je Erwerbstitigen® 0,1 0,9 0,8 0,1 0,8 0,8 -0,1 0,5 0,3 0,3 0,4 0,5 X X X -0,1 0,7 0,6
BIP Deflator 1,6 1,6 1,6 1,9 1,8 1,6 1,7 1,5 1,5 1,4 1,4 1,6 0,9 1,6 X 1,5 1,5 1.8
VPI X X X 0,9 1,5 1,7 0,9 1,5 1,8 X X X X X X X X X
HVPI 0,8 1,3 1,7 0.8 1,5 1,7 0,8 1,5 1,8 0,9 1,5 1,7 1,0 1,7 X 0,9 1,8 2,0
Lohnstiickkosten 1,8 0,4 0,8 1,6 0,6 0,9 2,0 1,0 1.4 1,7 0,7 1,2 X X X 0,4 -0,4 -0,6
Beschiftigte 0,7 1.1 1,0 0,9 1,0 1,0 0,8 1.1 1,3 0,4 0,8 1,2 0,7 0,8 X 0,7 0,8 0,8
in % des Arbeitskrdfteangebots, Eurostat-Definition
Arbeitslosenquote 5.8 6,1 6,3 57 6,1 6,3 57 5,9 6,0 6,0 6,1 59 5,8 5,6 X 6,1 6,1 6,0
in % des nominellen BIP
Leistungsbilanz 2,7 2,8 3,1 3,0 3,3 3,4 X X X 2,3 2,0 2,0 1,6 1,7 X 2,6 2,6 2,8
Finanzierungssaldo des Staates -1,6 -2,0 1,7 -1,6 -1,9 1,7 1,7 21 1,7 -1,8 -1,9 -1,3 -2,0 1,7 X -1,9 -1,6 -1,3
Prognoseannahmen
Erdslpreis in USD/Barrel? 53,8 52,2 57,5 55,0 53,0 57,0 53,5 51,0 55,0 54,1 50,0 50,0 50,9 42,0 48,2 54,8 54,2 58,8
Kurzfristiger Zinssatzin %2 0,0 0,2 0,1 0,0 0,0 0,2 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0 0,1 0,0 0,3 0,2 0,0 -0,1 0,0
USD/EUR 1,11 1,09 1,09 1,10 1,05 1,05 1,11 1,06 1,06 1,11 1,11 1,11 1,11 1,12 X 1,12 1,13 1,13
Verdnderung zum Vorjahr in %
BIP, real Euroraum? X X X 1,5 1,5 1,6 1.4 1,6 1,7 1,5 1,8 1,9 1,5 1,7 1,7 1,6 1,8 1,9
BIP, real USA? 2,4 2,7 2,6 2,5 2,4 2,6 2,5 2,6 2,5 2,4 2,5 24 2,5 2,6 2,6 2,6 2,8 2,7
BIP, real Welt” 2,9 34 37 3,0 3,3 3,5 X X X 29 3,3 3,6 3.1 34 3,6 3.1 3,5 37
Welthandel? 1,5 3,5 4,2 1,0 2,0 2,5 1,3 3,0 3,5 2,0 3,6 4.8 2,6 3,4 4,0 2,3 3,6 4,5 &
1) WIFO - Stundenproduktivitat. 2) IWF - WEO Update vom Jédnner 2016. &
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Osterreich: Wirtschaftsindikatoren - aktuelle Entwicklung (1)

2014 2015 2014 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015 2015
Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Sep. Okt. Nov. Dez.
Verdnderung zum Vorjahr in %

HVPI gesamt 15 08 1,3 0,6 1,0 09 0,7 0,6 0,7 05 11
Kerninflation (o.Energie u.unbearb.Lebensmittel) 19 17 0,6 1,6 17 19 17 17 18 14 18

Nationaler VPI 1,6 09 14 09 1,0 1,0 08 0,7 0,7 0,6 1,0

Deflator des privaten Konsums (ESVG 2010) 2,0 . 1,9 14 11 0,7 . X X X X

BIP Deflator (ESVG 2010) 1,6 . 1.8 1,7 1,5 1,6 - X X X X

Erzeugerpreisindex -1.1 W12 -1.5 -09 -14 A -17 -2,0 -2,0 .

GroBhandelspreisindex -19 -3,7 -29 -4,7 -2,6 -3,7 -35 -43 -41 -35 -3,0

Tariflohnindex 24 21 24 22 22 22 2,1 21 21 2,0 2,0

BIP je Erwerbstitigen 09 . 0,9 18 2,0 2,0 . X X X X

Lohnstiickkosten Gesamtwirtschaft 22 . X X X X X X X X X

Lohnstiickkosten Sachgiitererzeugung 12 . X X X X X X X X X

Wirtschaftsaktivitdt saisonbereinigt (Verdnderung zur Vorperiode in %)

BIP real 04 . 0,1 02 03 03 X X X X
Privater Konsum 0,1 . 0,0 0,1 0,1 0,1 X X X X
Offentlicher Konsum 0,8 . 0,1 0,2 0,2 0,3 X X X X
Bruttoanlageinvestitionen -0,1 . -0,2 0,3 0,5 0,6 X X X X
Exporte 22 . 0,0 0,2 1,0 15 . X X X X
Importe 11 . -0,1 0,4 1,0 18 . X X X X

Beitrag zum Wachstum des nichtsaisonbereinigten realen BIP (in Prozentpunkten)

BIP real (Verinderung zum Vorjahr in %) 04 .| -02 04 08 1,0
Binnennachfrage (ohne Lager) 0,3 . 04 0,0 04 08 . X X X X
Nettoexporte 0,5 . 1.1 1,0 1,0 -0,5 . X X X X
Vorratsverinderung u. stat. Differenz -04 . -1,7 -0,6 -0,6 0,7 . X X X X

AuBenhandel - Waren It. Statistik Austria (Verdnderung z.VJP. in %)
Exporte 1.8 . 2,5 11 24 44 - 2,7 -24
Importe -0,7 25 11 02 44 - 4,6 -2,6
Zahlungsbilanz (in Mrd EUR) - Transaktionsbilanz

Giter- und Dienstleistungen 12,1 . 3,6 54 2,0 24 X X X X
Reiseverkehr 75 . 1,7 48 0,7 14 X X X X

Leistungsbilanz 6,5 . 33 41 0,3 1,3 X X X X

Leistungsbilanz in % des BIP 2,0 . 3,9 51 0,4 1,6 X X X X

Ausgewdhlte Indikatoren

Economic Sentiment Indicator 978 96,2 95,3 939 944 978 98,8 98,2 96,9 982 101,3

Industrievertrauen (%-Saldo) -52 -70 -6,9 -9.3 -85 -5,6 -45 -59 -5,8 -5,3 -24

Ind. Produktion o. Bau (Vi z. VP in %) 04 | -06 09 05 2,6 . 14 35 . .

Kapazititsauslastung - Industrie in % 84,3 84,0 83,7 84,1 84,2 84,4 834 X X X X

Bauvertrauen (%-Saldo) -162 -149| -140 -146 -178 -151 -120| -11,6 -174 -112 -75

Dienstleistervertrauen (%-Saldo) 9.8 9.1 6,5 56 7.1 102 13,6] 111 10,6 142 16,1

Konsumentenvertrauen (%-Saldo) -90 -124| -120 -114 -110 -119 -152| -125 -151 -163 -143

Einzelhandelsvertrauen (%-Saldo) -9,3 98| -119 -133 -143 -6,5 -52 -9,7 -6,4 -7,7 -14

Einzelhandelsumsitze (Vi z. V)P in %) 0,3 .| -64 1.6 05 15 . 2,6 09 19

Arbeitsmarktentwicklung

Unselbststindig Beschiftigte (Vi z.VJP in %) 0,6 09 0,6 0,6 0,7 11 12 1,1 09 14 12

Vorgemerkte Arbeitslose (Vi z. VJP in %) 112 11,0 9.8 113 13,9 113 78 10,3 94 8,3 6,1

Arbeitslosenquote (nationale Definition) 84 9.1 90 10,0 8,6 82 95 82 87 92 106

Arbeitslosenquote (gem. ILO-Definition) 56 . 5,6 5.6 58 57 . 57 57 58

Monetdre und finanzielle Entwicklung (Verdnderung zur Vorjahresperiode in %)

Geldmenge M3 (&sterr. Beitrag) 43 . 32 4,5 41 55 . 53 45 41

gleitender 3-Monatsdurchschnitt X X X X X X X 55 50 4,6

Kredite an im Euroraum Ansissige -35 . -35 24 -34 -43 . -43 -3,1 -2,6 .

3-Monats Zinssatz (Stand in %) 0,2 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0 -0,1 0,0 -0,1 -0,1 -0,1

10-Jahres Zinssatz (Stand in %) 15 08 1,0 05 0,7 1,0 08 1,0 08 08 09

ATX (Stand; 2.1.1991=1000 ) 2397 2428| 2181 2350 2577 2378 2406| 2248 2371 2454 2396

Finanzierung It. Maastricht in % des BIP

Finanzierungssaldo des Bundessektors -2.8 -2,0 X X X X X X X X X

Finanzierungssaldo des Staates -2,7 -19 X X X X X X X X X

Schulden des Staates 84,2 86,2 X X X X X X X X X

Quelle: OeNB, WIFOQ, Statistik Austria, AMS, HSV, Eurostat, Thomson Reuters, OeKB, EU-Kommission, EZB.
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Osterreich: Wirtschaftsindikatoren - aktuelle Entwicklung (1l)
Wachstumsbeitriage zum realen BIP Frithindikatoren des realen BIP
Beitrdge zum Vorquartal in Prozentpunkten (saisonbereinigt) 2Verdnderung zur Vorperiode in %
2,0
1,0 1
-
0
0,0
-1
-1,0
-2
2,0 -3
30 -4
1Q08 1Q09 1Q10 1Q11 1Q12 1Q13 1Q14 1Q15 1Q08 1Q09 1Q101Q11 1Q121Q13 1Q14 1Q15 1Q16
mmmm Privater Konsum mmmm Offentlicher Konsum == \Wifo Frithindikator Flash
mmm Bruttoinvestitionen Nettoexporte ——BIP,real o
Statistische Differenz === BIP Wachstum =====0eNB Konjunkturindikator
Vertrauensindikatoren (saisonbereinigt) Arbeitsmarkt
Langzeitdurchschnitt = 100 Wachstumsschwelle = 507) in % Verdnderung zum Vorjahr in %
120 70 6,5 4
110 60 6.0 3
55 2
100 50 5,0 1
90 40 45 0
80 30 *° !
3,5 22
70 20 34 3
s | ndika tor dgr v§/ir1:schaftlichen .Einschﬁtzung; linke Achse —— Arbeitslosenquote It. Eurostat; linke Achse
=== Bank Austria Einkaufsmanagerindex; rechte Achse == Unselbststindig Beschiftigte; rechte Achse
Zahlungsbilanzz)
Salden 2012 2013 2014 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
in Mrd EUR
Leistungsbilanz 4,7 6,3 6,5 1,1 3.3 41 0,3 1,3
Giter -3,2 -1,0 1,6 0,5 0,8 0,1 0,6 0,0
Dienstleistungen 10,7 10,2 10,5 1,7 2,8 5,3 1,4 2,4
Primareinkommen 0,4 1,0 -2,3 -0,6 0,3 -0,2 -0,8 -0,7
Sekundireinkommen -3,2 -3,9 -3,3 -0,6 -0,5 -1,2 -0,9 -0,4
Vermoégensiibertragungen -0,4 -0,5 -0,5 -0,1 -0,2 0,0 -0,1 1,7
Kapitalbilanz 5.2 10,9 3,5 2,3 0,1 1,1 -0,3 2,3
Direktinvestitionen 10,2 79 -1,0 0,6 -2,3 43 -0,7 2,3
Portfoliocinvestitionen -5,8 -2,2 11,2 9,2 3,9 3,8 1,3 4,7
Finanzderivate 1.1 -3,8 -1,4 -1.1 -0,6 1,0 0,6 -1,0
Sonstige Investiitionen 0,9 8,6 -7,5 -7,6 -0,7 -7,6 -1,9 -3,6
Wihrungsreserven®) 0,9 0,4 2,1 1,2 0,2 -0,4 0,4 -0,2
Statistische Differenz 0,9 51 -2,5 1,2 -3,1 -2,9 -0,5 2,6
Leistungsbilanz in % des BIP 1,5 1,9 2,0 1,4 3,9 5,1 0,4 1,6

Quelle: OeNB, WIFO, AMS, HSV, Europdische Kommission, Bank Austria.

1) Werte iiber 50 signalisieren Wachstum.

2) Transaktionen; bis 2013 endgiiltige Daten, 2014 revidierte Daten, 2015 provisorische Daten.
3) OeNB: Gold, Devisen, IWF- Positionen, Sonderziehungsrechte etc; Zunahme: - | Abnahme: +.
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Osterreich: AuBlenhandel mit Waren
Exporte Importe Saldo Exporte Importe
in Mio EUR Verdnderung zum Vorjahr in%
2012 123.544 131.982 -8.439 1,5 0,7
2013 125.812 130.707 -4.895 1,8 -1,0
2014 128.106 129.847 -1.741 1,8 -0,7
Jan.-Oke. 14 106.925 109.113 -2.188 1.1 -0,4
Jan.-Oke. 15 109.161 110.611 -1.450 2,1 1,4
Mai 15 10.139 10.081 59 -3,0 -5,7
Juni 15 11.661 11.335 326 10,7 7,0
Juli 15 11.654 11.635 19 3,6 3,0
Aug. 15 9.587 9.940 -353 7,5 5,8
Sep. 15 11.695 11.907 213 2,7 4,6
Okt. 15 11.575 11.619 -44 -2,4 -2,6
Exporte nach Regionen Exporte nach Warengruppen
in Mrd EUR in Mrd EUR
35 . 35
30 = 30
25 25
20 20 I III
15 15 I I I
10 10
5 5
0 o HRRRRRRNNNRNRRRRRRARNNANNNNNINE
1Q08 1Q0%9 1Q10 1Q11 1Q12 1Q13 1Q14 1Q15 1Q08 1Q0%9 1Q10 1Q11 1Q12 1Q13 1Q14 1Q15
Deutschland s Eyroraum ohne DE Sonstige Fertigwaren === Maschinen und Fahrzeuge

mmmm EU ohne Euroraum
mmm Afrika

Asien
w— Gesamt

mmmm Europa ohne EU
Amerika
m Australien

Bearbeitete Waren Chemische Erzeugnisse a.n.g.

s Rohstoffe, Energie, Ole, Fette  mmmmm Ernzhrung, Getrinke, Tabak

w— Gesamt

Anteile der wichtigsten Handelspartner im Jahr 2014

Exporte
Anteil am Gesamtexport in %

EU I, 88
EA I— 51,4

DE 29,7
IT 6,4
FR 4,9
cz 3.4
HU 33
PL 3,0
GB 3.1
CH I 56
us Bl 6,1
RU MW 25
CN M 26
Rest 14,3

0 10 20 30 40 50 60 70

Quelle: Statistik Austria.

Importe
Anteil am Gesamtimport in %

EU I —— 71,2
EA I—— 57,3

DE 37,4
IT 6,2
FR 2,8
cz 4,2
HU [0 29
PL 2,0
GB 118
CH I 5.3
us M 34
RU I 1,8
CN [ 5,6
Rest 12,7

0 10 20 30 40 50 60 70 80
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Osterreich: Inflation und Wettbewerbsindikatoren
HVPI 2015| 2014 2015| Aug.15  Sep.15 Okt15 Nov.15 Dez15
COICOP-Verbrauchsgruppen Gewicht in % Verdnderung zum Vorjahr in %
Gesamt-HVPI 100,0 1,5 0,8 0,9 0,6 0,7 0,5 11
Nahrungsmittel und alkoholfreie Getrianke 11,7 1,8 0,8 0,8 0,9 0,5 0,4 0,5
Alkoholische Getrinke und Tabak 3,8 3,9 3,2 2,8 31 3,0 2,7 2,7
Bekleidung und Schuhe 72 -0,9 0,1 0,6 0,9 0,6 0,3 0,4
Wohnung, Wasser, Energie 14,2 1,7 1,2 1,0 0,8 0,7 0,8 0,7
Hausrat und laufende Instandh. d. Hauses 7,6 1,0 1,3 2,1 21 1,6 1,5 1,7
Gesundheitspflege 5,1 2,4 1,8 1,6 1,6 1.8 1,7 1,9
Verkehr 14,5 -0,7 -3,5 -3,2 -5,1 4,4 -4,1 -1,7
Nachrichteniibermittlung 2,2 6,3 0,6 -0,3 -0,6 -0,2 -1,0 -1,0
Freizeit und Kultur 11,2 1,6 1,7 2,2 1,5 2,2 0,6 1,8
Bildungswesen 1,1 2,7 2,5 2,7 2,2 1,7 1,7 1,7
Hotels, Cafes und Restaurants 14,3 2,9 2,9 3,1 2,9 3.1 2,9 3,3
Verschiedene Waren u. Dienstleistungen 71 1,2 1,8 2,2 1,9 1,5 1,8 1,7
Sondergruppendes HVPI
Beitrag zur Inflation in Prozentpunkten
5
4

2
1 i
0 T
-1
-2

2008 2009 2010 2011

B | ebensmittel
Energie

= Gesamtindex (Inflationsrate)

Ausgewihlte Inflationsindikatoren

Verdnderung zum Vorjahr in %

12

8

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

wmmmm Harmonisierter VP GroBhandelspreise
Tarifldhne ====«Verbraucherpreise
e ErZeUgErpreise

Quelle: Statistik Austria, WIFO.

2012 2013 2014 2015

I |ndustrielle nichtenergetische Giiter
Dienstleistungen

Indikatoren der Wettbewerbsfihigkeit

Verdnderung zum Vorjahr in %

2014 2015" 2016V 2017Y
Stunden- -0,1 0.1 0.8 0.8
produktivitit
.Bruttov.erdlenste 14 14 13 15
je Arbeitnehmer
Preisliche Wettbe- 15 29 0.4 03
werbsfihigkeit 2 ’ - e -
Lohnstiickkosten
Gesamtwirtschaft 2,2 1,6 0,6 0,9
Sachgiiter- 12 02 0.9 0.8
erzeugung

1) WIFO-Prognose Dezember 2015.
2) Wettbewerbsfahigkeitsindikator: Reakeffektiver Wechselkurs
des Euro auf Basis des osterreichischen AuBenhandels.
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Osterreich: Tourismus und Reiseverkehr
Ubernachtungen in Osterreich
in 1.000 2012 2013 2014 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
Gesamt 131.016 132.629 131.901 43.363  22.237 43.585 24.272  45.355
Inlander 35.964 35.755 35.668 12.050 6.675 8.890 8.118  12.564
Auslander 95.052 96.874 96.233 31.313 15.562 34.695 16.154  32.792
darunter
Deutschland 49.606 50.823 49.491 16.810 7.887 17.274 8.489 17.065
Osteuropa 10.232 10.544 10.669 2.239 1.919 4.742 1.489 2.354
Niederlande 9.389 9.140 9.007 2.875 1.130 4.379 733 2.950
Schweiz 4.558 4.577 4.640 1.467 922 1.486 887 1.570
Vereinigtes
Konigreich 3.181 3.345 3.365 798 517 1.508 641 847
Italien 2918 2.778 2.777 1.331 580 464 446 1.406
Belgien 2.583 2.606 2.649 922 293 963 425 928
Frankreich 1.819 1.808 1.776 723 232 475 330 715
Danemark 1.447 1.449 1.436 327 120 902 93 361
USA 1.286 1.367 1.490 556 306 225 470 634
Verdnderung zum Vorjahr in %
Gesamt 4,0 1,2 -0,5 -0,8 2,2 2,3 2,4 4,6
Inlander 1,9 -0,6 -0,2 -2,4 1.1 1,9 -1,2 4,3
Auslander 4,8 1,9 -0,7 -0,2 2,7 2,4 4,3 4,7
Grenziiberschreitender Reiseverkehr - Einnahmen nach Regionen
in Mio EUR 2012 2013 2014 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
Deutschland 7.106 7.489 7.486 2179 1.435 2.855 1.270 2.352
Niederlande 1.046 1.068 1.079 277 165 607 83 296
Schweiz 860 853 958 248 202 426 162 285
Italien 650 584 694 235 174 186 151 268
Mittel- und
Osteuropa” 2.120 2.212 2.359 518 546 850 401 531
Restl. Europa 1.963 1.990 2.025 494 322 957 311 502
Rest der Welt 961 1.041 1.075 360 240 261 310 481
Gesamt 14.706 15.237 15.676 4.311 3.084 6.142 2.688 4.715

1) Albanien, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Estland, Kroatien, Lettland, Litauen, Mazedonien, Moldawien, Montenegro,
Polen, Rumdnien, Russland, Serbien, Slowakische Republik, Slowenien, Tschechische Republik, Ukraine, Ungarn,

Grenziiberschreitender Reiseverkehr - Ausgaben nach Regionen

in Mio EUR 2012 2013 2014 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
Deutschland 1.989 2.036 2.049 702 355 437 518 658
Italien 1.265 1.193 1.324 670 172 132 330 661
Kroatien 674 618 677 476 34 14 144 496
Europiische

Mittelmeerlinder" 819 909 982 469 111 137 275 473
Restl. Europa 1.999 1.993 2.041 767 374 376 538 701
Rest der Welt 1.079 988 1.076 302 294 283 205 283
Gesamt 7.825 1.737 8.149 3.386 1.340 1.379 2.010 3.272

1) Albanien, Griechenland, Malta, Montenegro, Spanien, Tiirkei, Zypern.
Quelle: Statistik Austria, OeNB.
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Osterreich: Offentliche Haushalte
Offentlicher Finanzierungssaldo laut Maastricht
Bundes- Lidnder und SV- Staat Bundes- Lander und SV- Staat
sektor Gemeinden Trdager insgesamt| sektor Gemeinden Trager insgesamt
in Mrd EUR in % des BIP

2011 7,2 -1,3 0,6 7.9 2,3 -0,4 0,2 2,6
2012 -6,9 -0,5 0,5 -6,9 2,2 -0,2 0,2 2,2
2013 -4,5 -0,1 04 -42 -1,4 0,0 0,1 -1,3
2014 9.3 0,2 0,3 -8,9 -2,8 0,0 0,1 2,7
20157 -6,7 02 02 -6,4 2,0 0,1 0,1 1,9

Offentlicher Finanzierungssaldo laut Maastricht
in % des BIP

0%— ——— ?
-1

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

=== Bundessektor ====|inder und Gemeinden =====SV-Triger =====Staat insgesamt

Offentliche Verschuldung laut Maastricht

Bundes- Lander und SV- Staat Bundes- Linder und SV- Staat
sektor Gemeinden Trdager insgesamt| sektor Gemeinden Trager insgesamt
in Mrd EUR in % des BIP
2011 218,0 33,9 1,8 253,7 70,6 11,0 0,6 82,2
2012 224,0 33,1 1,8 258,9 70,7 10,4 0,6 81,6
2013 226,7 32,6 1,7 260,9 70,2 10,1 0,5 80,8
2014 2429 33,2 1,3 2774 73,8 10,1 0,4 84,2
2015" x x x 2916 x x x 86,5

Offentliche Verschuldung laut Maastricht

in Mrd EUR in % des BIP
350 100
300 /_ 80
250 -
— . - 60
200 —
' N 40
100 20
50 0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
Bundessektor; linke Achse | _inder und Gemeinden; linke Achse
SV-Trager; linke Achse e Staat insgesamt in % des BIP; rechte Achse

1) Prognose (BMF).
Quelle: Statistik Austria, BMF.
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Osterreich: Bundeshaushalt
Gebarung des Bundes
Finanzierungshaushalt') Janner bis November Erfolg Voranschlag | Verdnderung
Allgemeine Gebarung 2014 2015 2014 2015 2015/2014
in Mio EUR in %
Auszahlungen 67.681 67.538 74.653 74.719 0,1
Einzahlungen 64.137 65.016 71.463 71.525 0,1
Nettofinanzierungsbedarf? -3.544 -2.523 -3.189 -3.194 0,1
Abgaben des Bundes
Janner bis November Erfolg Voranschlag | Verdnderung
2014 2015 2014 2015 2015/2014
in Mio EUR in %
Einkommen- und Vermdgensteuern 36.412 38.612 39.988 41.905 4,8
davon:
veranlagte Einkommensteuer 3.248 3.489 3.384 3.500 3,4
Korperschaftsteuer 5.801 6.256 5.906 6.600 11,7
Lohnsteuer 23.384 24.533 25.942 27.300 52
Kapitalertragsteuern 2.071 2.694 2.769 2.700 -2,5
Verbrauchs- und Verkehrssteuern 34.162 35124 37.954 39.239 34
davon: Umsatzsteuer 23.082 23.722 25.472 26.300 3,3
Offentliche Abgaben brutto 71.057 74.429 78.503 81.780 4,2
Uberweisungen an offentliche Rechtstrager
(Linder, Gemeinden, Fonds) 25.512 26.643 28.278 29.583 4,6
Uberweisungen an die Europiische Union 2.607 2.353 2.752 3.000 9,0
Offentliche Abgaben netto® 42.937 45.433 47.473 49.197 3,6

1) Entspricht der Liquiditdtsplanung und stellt die erwarteten Aus- und Einzahlungen dar.
2) Budgetiiberschuss (+) oder Budgetdefizit (-) des Bundes.
3) Steuereinnahmen des Bundes.

10-Jihrige Staatsanleihe (Benchmark) fiir Deutschland und Osterreich

Rendite in %
2,0

1,5

1,0

0,5

0,0
Dez.14 Jin.15 Feb.15 Mir.15 Apr.15 Mai15 Jun.15 Jul15 Augl15 Sep.15 Okt.15 Nov.15 Dez.15

Spread (Aufschlag) fiir Osterreich in %-Punkten === 10-Jahres-Rendite Deutschland
e 10-Jahres-Rendite Osterreich

Quelle: BMF, Thomson Reuters.
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Osterreich: Geschiftsentwicklung der Kreditinstitute konsolidiert

. 3. Quartal | 4. Quartal Differenz zur

Vermaogenslage 2015 2014 ‘ Vergleichsperiode

in Mio EUR in %

AKTIVA

Kassenbestand und Guthaben bei Zentralbanken 52.375 40.475 11.900 29,4

Kredite & Forderungen (inkl. Finanzierungsleasing) 758.755 763.987 -5.232 -0,7
hiev. Darlehen und Kredite gegeniiber Kreditinstituten 136.688 143.025 -6.337 4,4
hiev. Darlehen und Kredite gegeniiber Nichtbanken 622.066 620.961 1.105 0,2

Schuldverschreibungen, Aktien, Eigenkapitalinstrumente (IAS 32)

u.a. nicht festverzinste Wertpapiere 173.809 177.377 -3.567 -2,0
hiev. Schuldverschreibungen 163.476 166.370 -2.894 -1,7
hiev. Aktien, Eigenkapitalinstrumente (IAS 32), und andere nicht festverz.Wertpapiere 10.333 11.006 673 -6,1

Finanzderivate inkl. fiir SicherungsmaBnahmen mit positivem Marktwert' 35.801 41.131 -5.331 -13,0

Anteile an Tochter-, Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen 19.307 19.132 175 0,9

Materielle Vermogenswerte 13.387 13.289 98 0,7

Immaterielle Vermégenswerte 2.960 3.141 -181 -5,8

Steueranspriiche und sonstige Vermogenswerte 19.906 19.624 282 1,4

SUMME AKTIVA / PASSIVA 1.076.298 1.078.155 -1.857 -0,2

PASSIVA

Einlagen von Zentralbanken 16.457 13.815 2.642 191

Verbindlichkeiten gegenueber Kreditinstituten 155.027 158.827 -3.801 -2,4

Verbindlichkeiten gegenueber Nichtbanken 567.172 554.473 12.699 2,3

Schuldverschreibungen, andere finanzielle Verbindlichkeiten (IAS 39) 164.849 178.807 -13.959 -7,8

Finanzderivate inkl. fir SicherungsmaBnahmen mit negativem Marktwert 27.393 33.963 -6.571 -19,3

Lieferverpflichtungen eines Leerverkaufers 1.134 949 186 19,6

Nachrangige Verbindlichkeiten 22.796 21.364 1.432 6,7

Auf Anforderung riickzahlbares Aktienkapital 0 0 0 -

Als zur VerduBerung gehalten eingestufte, den VerduBerungsgruppen

zugeordnete Verbindlichkeiten 2.418 1.546 872 56,4

Steuerschulden und sonstige Verbindlichkeiten 27.010 23.816 3.194 13,4

Rueckstellungen 13.942 15.566 -1.624 -10,4

Eigenkapital und Fremdanteile 78.102 75.028 3.073 41
hievon Kumuliertes sonstiges Ergebnis -5.276 -4.026 -1.250 -31,1
hievon Fremdanteile 10.732 10.067 665 6,6

SUMME AKTIVA / PASSIVA 1.076.298 1.078.155 -1.857 -0,2

ZUSATZANGABEN

Stand der WB zu Krediten u. Forderungen gemaB B3a und C3a 19.521 21.289 -1.768 -8,3

Quelle: OeNB.

1) Fiir diese Positionen werden lediglich Daten von IFRS bzw. FINREP-Meldern dargestellt

Bilanzsumme der in Osterreich titigen Kreditinstitute
in % in Mrd EUR
3 1.200
2
1 1.000
9 800
-2 600
:‘31 400
-5
% 200
-7 0
2Q12 3Q12 4Q12 1Q13 2Q13 3Q13 4Q13 1Q14 2Q14 3Q14 4Q14 1Q15 2Q15 3Q15
i Stand (rechte Achse) wm\/eranderung zum Vorjahr (linke Achse)
Aufwand-Ertrag-Relation Gesamtkapitalrentabilitat
in % in %
80 0,7
0,5
60 0,3
0,1
40 -0,1
I -0,3
20 0,5
-0,7
0 -0,9
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Quelle: OeNB.
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Osterreich: Kreditentwicklung im Vergleich mit Euroraum und Deutschland

Kredite an private Haushalte und nichtfinanzielle Unternehmen in allen Wahrungen

Private Haushalte Nichtfinanzielle Unternehmen
Osterreich Euroraum | Osterreich Euroraum | Osterreich Euroraum | Osterreich Euroraum
Volumen in Mrd EUR Verdnderung zum Vorjahr in % Volumen in Mrd EUR Verdnderung zum Vorjahr in %
2012 139 5.251 0,8 0,5 140 4536 1,4 -2,3
2013 139 5.230 0,8 -0,1 140 4.345 0,5 -3,0
2014 141 5.207 1,3 -0,3 137 4.270 1,5 -1,4
Feb.15 143 5.211 1,3 -0,2 137 4.310 1,2 -0,6
Mar.15 144 5.225 1,3 0,0 137 4.309 1,2 -0,6
Apr.15 144 5.227 1,2 0,0 136 4.304 1,2 -0,4
Mai.15 145 5.234 1,5 1,0 137 4.300 11 -0,3
Jun.15 145 5.262 1,2 1,2 136 4.301 0,5 -0,2
Jul15 145 5.264 1,4 1,3 137 4.309 0,3 0,2
Aug.15 145 5.267 1,7 1,4 137 4.285 0,4 0,3
Sep.15 145 5.280 1,7 1,6 138 4.272 0,9 0,0
Okt.15 145 5.304 1,6 1,8 137 4.285 0,6 0,5
Nov.15 146 5.317 1,9 1,9 138 4.308 1,0 0,8

Kredite an nichtfinanzielle Unternehmen

Verdnderung zum Vorjahr in %
16

12

0

-4
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015
— AT e DE = Euroraum

Kredite an private Haushalte in Osterreich
nach Verwendungszweck
Verdnderung zum Vorjahr in %
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Quelle: OeNB, EZB.

Kredite an private Haushalte
Verdnderung zum Vorjahr in %
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Fremdwihrungskredite an private Haushalte
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Osterreich: Einlagen bei Kreditinstituten und Wertpapierumlauf
im Vergleich mit Euroraum und Deutschland

Einlagen von Nichtbanken

Verdnderung zum Vorjahr in %
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Wertpapierumlauf
Verdnderung zum Vorjahr in %
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Quelle: OeNB, EZB

Einlagen von 6sterreichischen Nichtbanken
nach Fristigkeiten
Verdnderung zum Vorjahr in %
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Osterreich: Kundenzinssitze - Neugeschift im Vergleich

mit Euroraum und Deutschland
Kreditzinssitze fiir nichtfinanzielle Unternehmen

Osterreich, Deutschland und Euroraum Nach Kredithéhe in Osterreich
in % in %
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Kreditzinssitze fiir private Haushalte

Osterreich, Deutschland und Euroraum Nach Verwendungszweck in Osterreich
in % in %
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Einlagenzinssatze mit Bindungsfrist fiir private Haushalte

Osterreich, Deutschland und Euroraum Nach Bindungsfrist in Osterreich
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Osterreich: Ertragslage der Kreditinstitute konsolidiert
.o 3. Quartal | 3. Quartal Differenz zur

Ertrags- und Aufwandspositionen 2015 2014 ’ Vergleichsperiode

in Mio EUR | in %
Zinsergebnis 13.836 14.518 -683 -4,7
Zinsen und aehnliche Ertraege 25.130 27.123 -1.993 -7,3
(Zinsen und aehnliche Aufwendungen) 11.294 12.605 -1.311 -10,4
(Auf Anforderung riickzahlbare Aufwendungen fiir Aktienkapital)" 0 0 0 -
Dividendenertrige und Ertrige aus Beteiligungen 447 555 -108 -19,5
Provisionsergebnis 5.687 5.676 11 0,2
Provisionsertrdage 7.855 7.819 36 0,5
(Provisionsaufwand) 2.168 2.143 25 1,2

Gewinne oder (-) Verluste bei der Ausbuchung von nicht erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermoégenswerten und

Verbindlichkeiten netto 373 391 -18 -4,6
Gewinne oder (-) Verluste aus zu Handelszwecken gehaltenen

finanziellen Vermégenswerten und Verbindlichkeiten, netto" 111 71 -600 -84,4
Sonstige Bewertungsergebnisse nach IFRS") 619 59 559 941,8
Sonstige betriebliche Ertrige 2.103 2.267 -164 -7,2
(Sonstige betriebliche Aufwendungen) 2.282 2.700 -418 -15,5
Betriebsertrige, netto 20.894 21.478 -584 -2,7
(Verwaltungsaufwendungen) 11.796 11.999 -203 1,7

(hv. Personalaufwendungen) 6.886 7.143 -257 -3,6

(hv. Sachaufwendungen) 4.910 4.856 54 1,1

(Abschreibungen und Wertminderungen von immateriellen Vermégenswerten (inkl.
Firmenwert), Sachanlagen,

als Finanzinvestition gehaltenen Immobilien und Beteiligungen) 1.103 0 1.103 -
Betriebsergebnis 7.995 7.130 864 12,1
(Risikovorsorge im Kreditgeschift) 2.921 0 2.921 -
(Sonstige Riickstellungen)” 255 0 255 -

(Wertminderung oder (-) Wertaufholung bei sonstigen nicht erfolgswirksam zum

beizulegenden Zeitwert bewerteten finanziellen Vermogenswerten) -24 0 -24 -
Erfolgswirksam erfasster negativer Geschifts- oder Firmenwert!) 1.136 1 1135 174.607,7
Anteil des Gewinns oder (-) Verlusts aus Beteiligungen an Tochter-,

Gemeinschafts- und assoziierten Unternehmen" 720 525 195 37,0

Gewinn oder (-) Verlust aus als zur VerduBerung gehalten eingestuften langfristigen
Vermaogenswerten und VerduBerungsgruppen, die nicht die Voraussetzungen fiir

eine Einstufung als aufgegebene Geschiftsbereiche erfiillen” 23 -5 28 579,8
AuBerordentliches Ergebnis -1 2 -3 -127.9
Periodenergebnis vor Steuern und Minderheitenanteilen 6.720 2.728 3.992 146,3
(Ertragssteuern) 1.231 1.278 -47 -3,7
Gewinn oder (-) Verlust aus fortzufilhrenden Geschiften nach Steuern 5.489 1.451 4.038 278,4
Gesamtergebnis aus aufgegebenen Geschiftsbereichen nach Steuern” -218 -60 -159 -266,2
(Minderheitenanteile)" 818 376 442 117,7
Periodenergebnis nach Steuern und Minderheitenanteilen 4.453 1.015 3.437 338,6

Werte in Mio Euro - Abzugsposten sind in Klammern dargestelt
Quelle: OeNB.
1) Fiir diese Positionen werden Daten nur von meldepflichtigen Bankkonzernen nach den International Financial Reporting Standards (IFRS) erhoben.
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Forderungen o6sterreichischer Banken gegeniiber CESEE

HAA- - A BBB+ - BBB- W BB+-BB- M B+ - B- M not rated
2010 2011 2012 2013 2014 1Q15 2Q15 3Q15
in Mio EUR
Tschechiche
Republik 46.031 50.256 47.564 47.001 44.221 44.809 47.219 49.703
Slowakei 21.329 23.838 24.535 25.093 26.319 27.486 29.543 30.103
Ruminien 29.937 28.595 26.823 25.778 25.896 25.522 20.225 22.468
Kroatien 25341 25.507 23.195 22.038 18.878 19.626 20.564 20.336
Polen 11.111 11.886 17.933 17.017 16.688 18.480 19.875 20.019
Ungarn 25.526 23.491 19.803 18.109 15.460 16.728 15.615 15.432
Slowenien 11.594 11.257 9.588 8.079 5.494 5.409 6.856 6.504
Republik
Serbien 5.203 6.475 5.041 4.865 3.565 3.712 4.609 4.803
Bosnien
Herzgowina 4.887 5.024 4.261 4.124 3.438 3.349 4.287 4.278
Bulgarien 3.968 4.161 4.093 3.626 3.456 3.220 3.308 3.346
Tirkei 690 749 776 929 1.011 995 932 934
Aserbeidschan 53 60 63 144 247 227 451 446
Republik
Montenegro 766 894 875 865 392 399 384 359
Mazedonien 260 306 390 350 306 291 272 297
Litauen 174 181 120 161 144 94 93 95
Lettland 359 175 137 126 53 57 62 63
Estland 82 61 60 50 51 59 49 47
Andere 22.042 23.169 24.560 23.411 19.151 19.108 22.720 18.673
Gesamt 209.352 216.086 209.818 201.768 184.768| 189.571 197.063 197.905

Quelle: OeNB, Bloomberg.

75



Oesterreichische Nationalbank Bericht Uber die wirtschaftliche Lage — Janner 2016

Seite 35

Osterreich: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung - Geldvermégensbildung und Geldvermaégen

im 3. Quartal 2015 Nicht- Finanzielle |davon davon davon davon davon Private  |Private  |Ubrige
finan- Kapital-  |Mone- Invest- sonstige  |Versicher- |Pensions- |Haushalte [Organi- |Welt
zielle gesell- tdre ment- nicht- ungen kassen sationen |(gegen-
Unter- schaften [Finanz- fonds monetdre ohne iber
nehmen institute Finanz- Erwerbs- |Oster-

institute zweck reich)

Bestdnde in Mio EUR

Geldvermoégen

Wihrungsgold und SZR x 11.057 11.057 x X X x x X 2.174
Bargeld 1.407 3.207 3.205 0 0 2 0 21.404 0 3272
Tiglich fillige Einlagen 40.685 88.750 70.563 7.355 7.285 2.987 560 98730 3.893 74.291
Sonstige Einlagen 18.538 194.942 186.056 2.407 4.322 2.069 88 120.333 1.935 65.702
Kurzfristige Kredite 30.755 77107 71.997 0 3.109 2.001 0 944 0 19.577
Langfristige Kredite 99.075 387.642 359.831 8 23121 4.681 0 776 0 70.686
Handelskredite 47.545 20 3 0 17 0 0 1 1 15.864
Kurzfristige verzinsliche

Wertpapiere 296 5.894 5.311 514 12 56 1 1.010 0 14.001
Langfristige verzinsliche

Wertpapiere 7.041 304.353 162.771 84.525 3.451 53.129 477 35.445 1.753 328.868
Bdrsennotierte Aktien 21.471 42.555 3.678 19.751 18.204 923 0 18.360 754 35.831
Nicht bérsennotierte Aktien 40.782  137.135 26.758 83 101.880 8.384 29 2.852 7 37.440
Investmentzertifikate 10.741 126.264 14.643 46.688 13.548 33.112 18.274 49.527 2.406 19.051
Sonstige Anteilsrechte 155.367  106.173 29.067 1.505 69.006 6.592 2 106.197 1314 192.343
Lebensversicherungsanspriiche x x x X x x X 70.789 x 2.165
Nicht-

Lebensversicherungsanspriiche 6.595 6.443 0 0 0 6.443 0 12.248 0 0
Kapitalgedeckte

Pensionsanspriiche X x x X x x 0 39.013 x 0
Ubrige Forderungen inkl.

Finanzderivate 7.903 19.932 8.981 18 9.421 1.474 39 14.722 37 13.896
Finanzvermdgen in Summe

(Bestinde) 488.201 1.511.474  953.920 162.855  253.376  121.854 19.470  592.351 12.101 895.160

tiber 4 Quartale kumulierte Transaktionen in Mio EUR

Geldvermogensbildung

Wihrungsgold und SZR X -39 -39 x x x X x x 0
Bargeld 39 181 181 0 0 0 0 981 0 893
Taglich fillige Einlagen 3.097 3.024 7.066 394 -5.561 894 231 13.943 122 1.503
Sonstige Einlagen 243 -29.095  -28.401 383 -844 243 10 -7.270 2349 11479
Kurzristige Kredite 3.473 -2.964 -3.561 0 351 246 0 100 0 759
Langfristige Kredite 4.701 44 116 8 766 599 0 283 0 1.584
Handelskredite 2226 -3 3 0 -5 0 0 0 0 -366
Kurzfristige verzinsliche

Wertpapiere 223 33 67 2 29 36 -39 -30 -1 -3.115
Langfristige verzinsliche

Wertpapiere -1.054 8.968 8.716 1433 782 412 13 -4.667 -107 -8.219
Bérsennotierte Aktien 1.325 -1.862 240 -1.530 21 71 0 -80 -6 1.606
Nicht bérsennotierte Aktien 564 3.589 4.823 70 -1.414 111 0 -66 26 1.522
Investmentzertifikate 454 5.646 652 2.491 1.059 777 669 4.009 141 652
Sonstige Anteilsrechte 5670  -10.416  -10.925 13 1.002 -506 -1 1.017 13 6.884
Lebensversicherungsanspriiche x x x X x x x -1.109 x 74
Nicht-

Lebensversicherungsanspriiche 178 2 0 0 0 2 0 339 0 0
Kapitalgedeckte

Pensionsanspriiche X X X X X X 0 833 X 0
Ubrige Forderungen inkl.

Finanzderivate 849 4.429 2476 317 1.647 2 9 968 17 -1.950
Geldvermégensbildung in

Summe

(Transaktionen) 21.503 18466  -19.298 3.561 -3.831 230 872 9.252 255 -9.800
Nettogeldvermégen 246.722 16.762 28.654 2836  -15.149 5.531 561  420.013 9.687 -6.992
Finanzierungssaldo 2.080 2.053 4.901 -3.187 611 634 317 7.136 151 -3.256

Quelle: OeNB.
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Osterreich: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung - Finanzierung u. Verbindlichkeiten
im 3. Quartal 2015 Nichtfinan- |Finanzielle [davon davon davon davon davon Private |Private Ubrige
zielle Kapital- Mone- Invest-  |sonstige  |Versiche- |Pensions- |Haus-  |Organi- Welt
Unter- gesell- tdre ment- nichtmone-|rungen kassen  |halte sationen (gegen-
nehmen schaften  |Finanz- fonds tdre ohne tber
institute Finanz- Erwerbs-  [Oster-
institute zweck reich)
Bestdnde in Mio EUR
Verbindlichkeiten
Wihrungsgold und SZR " X 2174 2174 X x x X X x  11.057
Bargeld X 28.738 28.738 X X X X X X 602
Tiglich fallige Einlagen x 285520 285520 X X X X X x  36.021
Sonstige Einlagen x 324151 324.151 X X X X X x 89302
Kurzfristige Kredite 46.755 14.727 0 773 11948 1.999 7 12745 399  53.443
Langfristige Kredite 235.239 33.117 0 101 32.180 818 18 158.781 1966 123.558
Handelskredite 46177 6 0 0 6 0 0 35 0 18.160
Kurzfristige verzinsliche Wertpapiere 456 9.792 9.789 X 3 0 0 X X 3.996
Langfristige verzinsliche Wertpapiere 42751 184528  166.081 x 14427 4.020 0 x x 197.743
Borsennotierte Aktien 62.525 23.302 17.310 x 229 5.763 x x x  40.865
Nicht borsennotierte Aktien 42.772 68.074 52.533 X 6.668 8.690 182 X x 129.836
Investmentzertifikate x  164.873 87 164.786 0 0 x x x 51514
Sonstige Anteilsrechte 226930 212.726 18.899 x 192775 1.052 0 X x 123.907
Lebensversicherungsanspriiche x 69.164 x x 0 69.164 x x x 3.790
Nicht-Lebensversicherungsanspriiche x 22173 x x 0 22173 x x x 3112
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche 10.050 28.963 8.328 x 0 1935 18701 x x 0
Ubrige Forderungen inkl. Finanzderivate 21.268 22.685 11.656 31 10.289 709 0 778 47 15245
Verbindlichkeiten in Summe
(Bestiinde) 734923 1.494.713 925266 165.690 268.525 116323 18.909 172.339 2414 902152
iiber 4 Quartale kumulierte Transaktionen in Mio EUR
Finanzierung
Wihrungsgold und SZR " X 0 0 X X X X x x -39
Bargeld x 1.985 1.985 x x x x x x 110
Taglich fallige Einlagen x 20877 20.877 x x x x x X 262
Sonstige Einlagen x  -31.488  -31.488 x x x x x -17.278
Kurzfristige Kredite -1.650 481 0 420 1176 -275 1 342 54 3.156
Langfristige Kredite 5.650 -454 -465 -56 145 -94 17 2455 37 -3.105
Handelskredite 2,092 -11 -10 0 2 0 0 -5 0 227
Kurzfristige verzinsliche Wertpapiere .58 .2.768 2.771 X 3 0 0 X x 216
Langfristige verzinsliche Wertpapiere 1.560 -9.541 -8.849 x  -1539 853 -6 x x 583
Bérsennotierte Aktien 1.824 151 156 X 4 0 0 X x -994
Nicht bérsennotierte Aktien 900 43 467 X -370 54 0 X x 4366
Investmentzertifikate x 6.805 57 6862 0 0 0 X x 4197
Sonstige Anteilsrechte 8.838 -6.047 -1.155 x  -4.898 6 0 x x 4352
Lebensversicherungsanspriiche X -1.503 0 X 0 -1.503 0 X x 320
Nicht-Lebensversicherungsanspriiche X 597 0 X 0 597 0 X x .82
Kapitalgedeckte Pensionsanspriiche 17 817 106 X 0 166 544 x x 0
Ubrige Forderungen inkl. Finanzderivate 250 464 -2.996 363 2.269 -100 0 8 -8 -1.948
Finanzierung in Summe
(Transaktionen) 19.422 -20.519 -24.199 6.748 -3.220 -404 555  2.116 -104 -6.545
Nettogeldvermégen -246.722 16.762 28.654 -2.836 -15.149 5.531 561 420.013 9.687 -6.992
Finanzierungssaldo 2.080 2.053 4901 -3.187 -611 634 317 7136 -151 -3.256
Quelle: OeNB.

1) Auslandsposition der OeNB inklusive Barrengold, dem eine imputierte Verbindlichkeit des Auslandes gegeniibergestellt wird.
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