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Nichtfinanzielle Unternehmen nehmen versta‹rkt
Euro-Kredite auf

Kredit- und Einlagenentwicklung der volkswirtschaftlichen Sektoren
in den ersten drei Quartalen 2006

Basierend auf den Daten des Monats-
ausweises Teil A1 wird die unkonsoli-
dierte Kredit- und Einlagenentwick-
lung der volkswirtschaftlichen Sektoren
in den ersten neun Monaten des Jahres
2006 beleuchtet. Der folgende Be-
richt beschra‹nkt sich ausschlie§lich
auf das Gescha‹ft im Inland.

Die Kreditnachfrage seitens inla‹ndi-
scher Nichtbanken in Euro und Fremd-
wa‹hrung1 erlebte 2006 eine deutliche
Belebung und erho‹hte sich um 4,9 %
bzw. 12,92 Mrd EUR. 2005 fiel der
Anstieg mit 8,75 Mrd EUR (+3,5 %)
nicht ganz so stark aus, mit einem
Anteil von knapp 58 % entfiel der
Gro§teil des Wachstums 2005 auf
den Sektor Private Haushalte (+5,06
Mrd EUR bzw. +5,4 %). 2006 war
das Kreditwachstum vor allem durch
eine versta‹rkte Kreditnachfrage der
Nichtfinanziellen Unternehmen ge-
trieben. Mit einem Zuwachs von
7,02 Mrd EUR (+6,4 %) entfielen
rund 55 % auf diesen Sektor. In den
u‹brigen volkswirtschaftlichen Sekto-
ren konnte ebenfalls fast durchwegs
eine ansteigende Kreditnachfrage fest-
gestellt werden. Wa‹hrend Private
Haushalte (+3,19 Mrd EUR bzw.
+3,0 %), Nichtbanken-Finanzinter-
media‹re (+2,07 Mrd EUR) und der
Sektor Staat (inklusive Bund, La‹nder,
Gemeinden und Sozialversicherun-
gen; +0,77 Mrd EUR bzw. +2,6 %)
relativ stark zulegten, ging die Nach-
frage bei den Privaten Organisationen
(dazu za‹hlen Organisationen ohne Er-

werbszweck wie Vereine, Parteien,
Kirchen, Verba‹nde) um 0,13 Mrd
EUR bzw. 4,8 % leicht zuru‹ck. Insge-
samt betrugen zum 30. September
2006 die Forderungen an inla‹ndische
Kunden in Euro und Fremdwa‹hrung
277,93 Mrd EUR.

Betrachtet man die Kreditentwick-
lung im Inland getrennt nach Euro
und Fremdwa‹hrungen in den ersten
drei Quartalen 2006, zeigte sich fol-
gendes Bild. Von den 12,92 Mrd
EUR Gesamtwachstum entfielen rund
97 % (12,48 Mrd EUR) auf Forderun-
gen in Euro. Dabei bildeten die Nicht-
finanziellen Unternehmen (+8,22 Mrd
EUR bzw. +8,7%) und die Privaten
Haushalte (+2,05 Mrd EUR bzw.
+2,8 %) die dominanten Sektoren.
Danach folgten die Nichtbanken-
Finanzintermedia‹re mit +1,39 Mrd
EUR (+8,6 %), der Sektor Staat
mit +0,92 Mrd EUR (+3,4 %) und
die Privaten Organisationen ohne
Erwerbszweck mit —0,10 Mrd EUR
(—4,3 %). Insgesamt betrug der Stand
der Euro-Kredite an inla‹ndische Nicht-
banken zum 30. September 2006
224,19 Mrd EUR. Davon entfielen
auf Nichtfinanzielle Unternehmen
102,56 Mrd EUR bzw. auf Private
Haushalte 74,05 Mrd EUR (rund
46 % bzw. 33 %). Der Sektor Staat
wies ein Volumen von 27,90 Mrd
EUR auf, gefolgt von den Nicht-
banken-Finanzintermedia‹ren mit
17,53 Mrd EUR und den Privaten Or-
ganisationen ohne Erwerbszweck mit

1 Nicht um Wechselkurseffekte bereinigt.

Nikolaus Bo‹ck
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2,15 Mrd EUR. In den ersten neun
Monaten 2005 waren bei den Priva-
ten Haushalten (+2,38 Mrd EUR
bzw. +3,6 %) und bei den Nichtban-
ken-Finanzintermedia‹ren (+1,04 Mrd
EUR bzw. +8,1 %) a‹hnliche Wachs-
tumsraten wie im Jahr 2006 erkenn-
bar. Mit 3,02 Mrd EUR (+3,2 %)
nahmen die Nichtfinanziellen Unter-
nehmen jedoch um einiges weniger
Euro-Kredite auf, was schlussendlich
zu einer geringeren Wachstumsrate
von 5,60 Mrd EUR (+2,7 %) im Jahr
2005 fu‹hrte.

Bei den Fremdwa‹hrungskrediten
zeigte sich, dass das Fremdwa‹hrungs-
wachstum in Ho‹he von 0,44 Mrd
EUR zum wesentlichen Teil von den
Privaten Haushalten (+1,14 Mrd
EUR) und den Nichtbanken-Finanz-
intermedia‹ren (+0,68 Mrd EUR) auf-
genommen wurde. Die Nichtfinan-
ziellen Unternehmen (—1,20 Mrd
EUR), der Sektor Staat (—0,15 Mrd
EUR) und die Privaten Organisatio-
nen (—0,03 Mrd EUR) wiesen Ru‹ck-
ga‹nge auf. Der Stand der Fremd-
wa‹hrungsforderungen betrug Ende
September 2006 53,74 Mrd EUR,
wobei 34,03 Mrd EUR (63,3 %)
alleine von den Privaten Haushal-
ten aufgenommen wurden. Im Ver-
gleichszeitraum des Jahres 2005 war
noch ein deutlicher Zuwachs von
3,15 Mrd EUR (+6,6 %) erkennbar,
der auf die versta‹rkte Fremd-
wa‹hrungskreditaufnahme der Privaten
Haushalte (+2,68 Mrd EUR) zuru‹ck-
zufu‹hren war.

Die Entwicklung in den ersten
neun Monaten 2006 bewirkte, dass
der Anteil der Fremdwa‹hrungskredite
markant von 20,2 % auf 19,3 % zu-
ru‹ckging. Grund fu‹r diese Entwick-
lung du‹rfte der immer geringer wer-
dende Zinsabstand zwischen einem
Euro-Kredit und einem Kredit in
Schweizer Franken (CHF) sein. Viele

Kunden nutzten auch die CHF-Wech-
selkursentwicklung zu Konvertierun-
gen in Euro. Der Zinsvorteil des
Schweizer Franken ging seit 2003
von fast 3 auf 1,25 Prozentpunkte
im September 2006 zuru‹ck. Gleich-
zeitig wertete der Euro gegen den
Schweizer Franken auf: Der EUR/
CHF-Wechselkurs na‹herte sich im
Jahresverlauf 2006 (bis September)
seinem Ho‹chststand seit Einfu‹hrung
des Euro.

Bei den Einlagen an inla‹ndische
Nichtbanken in Euro und Fremdwa‹h-
rung wurde eine Steigerung von
3,6 % bzw. 7,96 Mrd EUR (2005:
+2,6 % bzw. +5,52 Mrd EUR) ge-
genu‹ber der Vergleichsperiode des
Vorjahres festgestellt. Fu‹r fast 50 %
(+3,79 Mrd EUR) dieser Zunahme
waren die Nichtbanken-Finanzinter-
media‹re verantwortlich. Diese ver-
dra‹ngten die Privaten Haushalte auf
den zweiten Platz (+2,18 Mrd EUR).
Danach folgten die Nichtfinanziellen
Unternehmen (+2,08 Mrd EUR),
die Privaten Organisationen ohne Er-
werbszweck (+0,46 Mrd EUR). Der
Sektor Staat reduzierte seine Einlagen
um 0,55 Mrd EUR.

Von den Einlagen in Ho‹he von
228,71 Mrd EUR wurden 224,65 Mrd
EUR (+7,60 Mrd EUR) in Euro ver-
anlagt. Die Fremdwa‹hrungseinlagen
gegenu‹ber Nichtbanken betrugen
4,07 Mrd EUR. In den ersten drei
Quartalen 2006 erho‹hten sich diese
auch nur um magere 0,35 Mrd EUR,
wa‹hrend im Beobachtungszeitraum
2005 ein Zuwachs von 1,35 Mrd
EUR erkennbar war.

Zum 30. September 2006 wurden
insgesamt 64,42 Mrd EUR Sichtein-
lagen, 26,90 Mrd EUR Termineinlagen
und 137,39 Mrd EUR Spareinlagen
gemeldet. Da die Fremdwa‹hrungs-
einlagen in den einzelnen Kategorien
— Sichteinlagen: 3,4 %, Terminein-
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lagen: 6,9 %, Spareinlagen: 0,01 % —
einen relativ unbedeutenden Anteil
ausmachten, wird in der Folge auf eine
genauere Beschreibung der Fremd-
wa‹hrungsentwicklungsraten verzich-
tet.

In keiner der erwa‹hnten Katego-
rien waren die Privaten Haushalte
mehrheitlich fu‹r die Vera‹nderungs-
raten verantwortlich, obwohl sie in
zwei von drei Verbindlichkeitenkate-
gorien die gro‹§ten Volumina aufwie-
sen (Sichteinlagen: 31,34 Mrd EUR,
Spareinlagen: 131,30 Mrd EUR). Der
7,2-prozentige Anstieg (4,18 Mrd
EUR) der Sichteinlagen inla‹ndischer
Nichtbanken wurde durch die Nicht-
banken-Finanzintermedia‹re (+2,26 Mrd

EUR) und die Privaten Haushalte
(+1,93 Mrd EUR) hervorgerufen.
Bei den Termineinlagen waren die
Nichtfinanziellen Unternehmen (+1,44
Mrd EUR), die auch fast die Ha‹lfte
der 25,03 Mrd EUR halten, und
die Nichtbanken-Finanzintermedia‹re
(+1,10 Mrd EUR) ma§gebend. Die
Privaten Haushalte kamen bei den
Termineinlagen nur auf eine Vera‹n-
derungsrate von +0,18 Mrd EUR
bzw. +6,7 %. Die Spareinlagen wur-
den mehrheitlich durch den Zuwachs
der Nichtfinanziellen Unternehmen
(+0,31 Mrd EUR) beeinflusst. Hier
wiesen die Privaten Haushalte eine ge-
ringe Zunahme von 0,11 Mrd EUR
auf.

Deutliche Anstiege bei Zinssa‹tzen fu‹r Wohnbaukredite

Entwicklung der Kundenzinssa‹tze in O‹ sterreich und im Euroraum
im dritten Quartal 2006

Infolge der vierten Leitzinserho‹hung
der Europa‹ischen Zentralbank (EZB)
innerhalb von neun Monaten (um
0,25 Prozentpunkte auf 3 % im Au-
gust 2006) setzte sich im dritten
Quartal 2006 der Aufwa‹rtstrend der
letzten Monate bei den Kundenzins-
sa‹tzen in der Mehrzahl der Kredit-
und Einlagenkategorien fort.1

Kreditzinssa‹ tze —
Neugescha‹ ft
Im Neugescha‹ft gab es im dritten
Quartal 2006 (gegenu‹ber Juni 2006)
bei den Kreditzinssa‹tzen — insbeson-
dere bei Wohnbaukrediten — einen be-
merkenswerten Anstieg um 0,45 Pro-
zentpunkte auf 4,09 %, was dem
ho‹chsten Wert seit Ja‹nner 2004 ent-

sprach. Damit lag der durchschnitt-
liche Zinssatz fu‹r neu vergebene
Wohnbaukredite erstmals seit Ma‹rz
2004 wieder u‹ber der 4-Prozent-
Marke. Effektiv betrachtet ergab sich
im September 2006 ein Zinssatz von
4,46 % (+0,36 Prozentpunkte gegen-
u‹ber Juni). Der starke Anstieg bei
den Wohnbaukrediten — bei denen
die Zinssa‹tze bis August wettbewerbs-
bedingt eher niedrig geblieben wa-
ren — ist auf zwei Faktoren zuru‹ck-
zufu‹hren. Einerseits gab es im Sep-
tember bei den Konditionen fu‹r
Zwischenfinanzierungen von Bauspar-
kassen erstmals seit la‹ngerer Zeit sta‹r-
kere Zinsanhebungen (Kategorie 1 bis
5 Jahre Zinsbindung: Der Zinssatz
stieg zwischen August und September

1 Im vierten Quartal 2006 gab es zwei weitere Erho‹hungen um je 0,25 Prozentpunkte auf 3,50 %.

Gunther Swoboda
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um 0,43 Prozentpunkte auf 3,32 %).
Andererseits gab es bei Wohnbaukre-
diten im September zahlreiche Kon-
vertierungen von Krediten in Schwei-
zer Franken (CHF) in Euro-Kredite
(offenbar wurde der durch die Ab-
wertung des Schweizer Franken gu‹ns-
tige Zeitpunkt zum Umstieg in den
Euro genutzt), was zu einem ho‹heren
Neugescha‹fts-Volumen bei variabel
verzinsten Wohnbaukrediten in Euro
fu‹hrte. Damit gingen die ho‹her ver-
zinsten Kredite der Kategorie ªmit
anfa‹nglicher Zinsbindung bis 1 Jahr
und variabel verzinst� (im Durch-
schnitt 4,41 %) mit einem gro‹§eren
Gewicht in die Berechnung des
Aggregats ein. Dennoch wurden bei
Wohnbaukrediten die vier Leitzins-
anhebungen zwischen Dezember
2005 und August 2006 (um insgesamt
1 Prozentpunkt) noch nicht vollsta‹n-
dig an die Kunden weitergegeben;
der Durchschnittszinssatz stieg gegen-
u‹ber dem Vergleichswert 2005 um
0,62 Prozentpunkte. Mit 4,09 % lag
der Zinssatz nach wie vor unter dem
Euroraum-Durchschnitt (4,39 %).

Auch bei Unternehmenskrediten
gab es im dritten Quartal 2006 mar-
kante Anstiege bei den Neugescha‹fts-
Zinssa‹tzen. Bei Volumen von bis zu
1 Mio EUR stieg der Zinssatz gegen-
u‹ber Juni 2006 um 0,30 Prozent-
punkte auf 4,31 %, bei Volumen von
u‹ber 1 Mio EUR war ein Anstieg um
0,26 Prozentpunkte auf 3,78 % zu
verzeichnen. Die Leitzinserho‹hungen
wurden in beiden Kategorien weit-
gehend an die Kunden weitergegeben,
die Vorjahreswerte wurden um 0,90
Prozentpunkte (bis 1 Mio EUR) bzw.
0,96 Prozentpunkte (u‹ber 1 Mio
EUR) u‹berschritten. Damit waren
bei den Unternehmenskrediten die
ho‹chsten Zinssa‹tze seit dem Fru‹hjahr

2003 zu verzeichnen. Nach wie vor
blieben die Zinssa‹tze aber gu‹nstiger
als im Euroraum, wobei auffa‹llt, dass
O‹ sterreichs Gro§unternehmen im
Jahr 2006 gegenu‹ber jenen im u‹brigen
Euroraum einen relativen Vorteil
hatten. Lag der Durchschnittszinssatz
fu‹r Unternehmenskredite u‹ber 1 Mio
EUR im Ja‹nner 2006 nur 0,07 Pro-
zentpunkte unter jenem des Euro-
raums, so gab es im September 2006
eine Differenz von 0,29 Prozentpunk-
ten (O‹ sterreich: 3,78 %; Euroraum:
4,09 %).

Bei Konsumkrediten von privaten
Haushalten lag der Durchschnittszins-
satz in O‹ sterreich im September 2006
bei 5,63 % und somit 0,29 Prozent-
punkte ho‹her als im Juni 2006. Da-
mit war der Anstieg in O‹ sterreich
zwar etwas ho‹her als im Euroraum
(+0,22 Prozentpunkte im Vergleichs-
zeitraum), dennoch war der Zins-
vorteil gegenu‹ber dem Durchschnitts-
zinssatz des Euroraums (7,15 %) auch
im September betra‹chtlich.

Im Fremdwa‹hrungskreditbereich
gab es in der gemessen am Neuge-
scha‹fts-Volumen derzeit einzigen rele-
vanten Wa‹hrung — dem Schweizer
Franken — parallel zur Leitzinserho‹-
hung der Schweizerischen National-
bank bei neu vereinbarten Krediten
einen kra‹ftigen Anstieg (um 0,23 Pro-
zentpunkte auf 2,84 %) zu verzeich-
nen. Aufgrund des starken Anstiegs
des Zinssatzes fu‹r EUR-Wohnbaukre-
dite stieg der relative Zinsvorteil des
CHF-Kredits zum wichtigsten Kon-
kurrenzprodukt zwar auf 1,25 Pro-
zentpunkte, lag damit aber deutlich
unter dem Vergleichswert vom Sep-
tember 2005, als der Zinsabstand
zwischen CHF-Krediten und EUR-
Wohnbaukrediten noch 1,56 Prozent-
punkte betragen hatte.
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Einlagenzinssa‹ tze —
Neugescha‹ ft
Bei neu vereinbarten Spareinlagen-
zinssa‹tzen gab es erneut Anstiege zu
verzeichnen. Nach den steilen An-
stiegen im ersten Halbjahr 2006
schwa‹chte sich der Aufwa‹rtstrend im
dritten Quartal allerdings ab und die
Vera‹nderung zwischen Juni und Sep-
tember 2006 betrug u‹ber alle Laufzei-
ten gerechnet durchschnittlich ledig-
lich 0,14 Prozentpunkte (von 2,86 %
auf 3,00 %). Am deutlichsten stiegen
die Zinssa‹tze fu‹r kurzfristige Sparein-
lagen mit einer Laufzeit bis zu 1 Jahr
(+0,18 Prozentpunkte auf 2,92 %).
Bei la‹ngerfristiger Bindung (u‹ber
2 Jahre) blieb der Zuwachs mit 0,13
Prozentpunkten (auf 3,43 %) doch
deutlich hinter jenem der letzten
Quartale zuru‹ck. Bei Spareinlagen
mit einer Laufzeit von 1 bis 2 Jahren
lag der Zinssatz mit 3,06 % exakt am
selben Wert wie im Juni 2006. Den-
noch wurden in dieser Kategorie die
ersten vier Leitzinserho‹hungen der
EZB bereits vollsta‹ndig an die Kunden
weitergegeben, der Vergleichswert
des Jahres 2005 wurde um 1,09 Pro-
zentpunkte u‹berschritten. Bei Lauf-
zeiten von bis zu 1 Jahr bzw. von u‹ber
2 Jahren erfolgte die Weitergabe hin-
gegen noch nicht vollsta‹ndig, die Ver-
gleichszinssa‹tze des Jahres wurden um
0,96 bzw. 0,89 Prozentpunkte u‹ber-
schritten.

Einen etwas sta‹rkeren Anstieg gab
es bei Einlagenzinssa‹tzen von nicht-
finanziellen Unternehmen, bei denen
der Zinssatz um 0,25 Prozentpunkte
auf 3,08 % stieg. In diesem Bereich
wurden die vier Leitzinserho‹hungen
seit Dezember 2005 bereits vollsta‹n-
dig weitergegeben. Eine Vera‹nderung
von 1,07 Prozentpunkten gegenu‹ber
dem Vergleichswert 2005 zeigt, dass
sogar die fu‹nfte Leitzinserho‹hung

vom Oktober 2006 schon zu einem
kleinen Teil vorweggenommen wurde.

Der Vergleich mit den Einlagen-
zinssa‹tzen des gesamten Euroraums
ergibt bei Einlagen von privaten Haus-
halten mit einer Laufzeit von u‹ber
2 Jahren einen markant ho‹heren Wert
in O‹ sterreich (3,43 % gegenu‹ber
2,66 % im Euroraum). In den u‹brigen
Einlagenkategorien lag der Zinssatz in
O‹ sterreich nahe am Durchschnitts-
wert des Euroraums — der Abstand
betrug —0,07 bis +0,09 Prozent-
punkte.

Kreditzinssa‹ tze — Bestand
Bei den Zinssa‹tzen u‹ber den aushaf-
tenden Gesamtbestand gab es im drit-
ten Quartal 2006 deutlich sta‹rkere
Anhebungen als im ersten Halbjahr.
In den vom Volumen her bedeutends-
ten Laufzeitkategorien ªu‹ber 5 Jahre�
gab es zwischen Juni und September
2006 Anstiege um 0,18 bis 0,29 Pro-
zentpunkte zu verzeichnen. Ein Ver-
gleich mit den Werten des Jahres
2005 zeigt, dass sich bei Wohnbau-
krediten die Leitzinsanhebungen bis-
lang nur in sehr geringem Ausma§ in
den Konditionen der Kunden wider-
spiegelten (+0,22 Prozentpunkte auf
4,53 %), wa‹hrend bei Krediten an
nichtfinanzielle Unternehmen (+0,40
Prozentpunkte auf 4,16 %) bzw. Kre-
diten fu‹r Konsum und sonstige Zwecke
an private Haushalte (+0,64 Prozent-
punkte auf 5,20 %) die Anstiege deut-
lich sta‹rker ausfielen.

Der ho‹here Anteil an variabel ver-
zinsten Krediten in O‹ sterreich fu‹hrte
dazu, dass sich die Leitzinsanhebungen
in den Konditionen o‹sterreichischer
Kunden sta‹rker als im Euroraum-
Durchschnitt widerspiegelten und
der relative Zinsvorteil zum Euro-
raum weiter schmolz. So lag der
durchschnittliche Zinssatz fu‹r langfris-
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tige Wohnbaukredite (u‹ber 5 Jahre
Laufzeit) mit 4,53 % lediglich 0,09
Prozentpunkte unter dem Euroraum-
Durchschnitt. Bei Krediten fu‹r Kon-
sum und sonstige Zwecke an private
Haushalte (ebenfalls mit einer Laufzeit
von u‹ber 5 Jahren) betrug der Zins-

vorteil im September 2006 zwar noch
0,66 Prozentpunkte (O‹ sterreich:
5,20 %; Euroraum: 5,86 %), ein Jahr
zuvor waren die vergleichbaren Zins-
sa‹tze in O‹ sterreich mit 4,56 % aber
noch 1,11 Prozentpunkte niedriger
als im Euroraum-Durchschnitt.

Zuru‹ckhaltende Geldvermo‹gensbildung
des privaten Sektors

Ergebnisse der sektoralen Finanzierungskonten
aus der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung fu‹r das dritte
Quartal 20061

Geldvermo‹ gensbildung der
privaten Haushalte wieder
versta‹ rkt in Einlagen
Die finanziellen Aktivita‹ten des priva-
ten Sektors fanden auch im dritten
Quartal 2006 im Umfeld einer hohen
Investitionsta‹tigkeit der Unternehmen
sowie einer moderat steigenden Kon-
sumta‹tigkeit der privaten Haushalte
statt. Sowohl die Oesterreichische
Nationalbank (OeNB) als auch das
Institut fu‹r Ho‹here Studien und
Wissenschaftliche Forschung (IHS)
und das O‹ sterreichische Institut fu‹r
Wirtschaftsforschung (WIFO) gehen
in ihren aktuellen Prognosen auch
fu‹r das Gesamtjahr 2006 von diesen
Entwicklungen in den Komponenten
der inla‹ndischen Nachfrage aus.

Nach 5,3 Mrd EUR im ersten
Quartal und 5,1 Mrd EUR im zweiten
Quartal war die Geldvermo‹gens-
bildung der privaten Haushalte mit
3,7 Mrd EUR im dritten Quartal
2006 deutlich geringer. Dementspre-
chend verlangsamte sich das Jahres-
wachstum des Geldvermo‹gens im

aktuellen Berichtsquartal auf 5,4 %
(nach 6 % im zweiten Quartal
2006). Dieser Verlauf besta‹tigt damit
ein saisonales Muster innerhalb eines
Jahres, das in den letzten fu‹nf Jahren
beobachtet wurde. Die Geld-
vermo‹gensbildung war — im Gegen-
satz zum ersten Halbjahr 2006 — sta‹r-
ker auf die Erho‹hung von Einlagen
konzentriert (1,6 Mrd EUR). Private
Haushalte bevorzugten bei der Neu-
veranlagung im dritten Quartal 2006
Sichteinlagen (770 Mio EUR), wa‹h-
rend Bauspareinlagen und sonstige
langfristige Spareinlagen mit einer
gesamten Erho‹hung von 820 Mio
EUR vor allem dank der aufgelaufe-
nen Zinsen weiter anstiegen. Einen
nach wie vor stabilen Beitrag zum
Wachstum des Geldvermo‹gens leiste-
ten die Beitra‹ge zu Lebensversiche-
rungen und Pensionskassenanspru‹-
chen, die im dritten Quartal 2006
transaktionsbedingt um knapp mehr
als 1 Mrd EUR wuchsen. Der Lo‹wen-
anteil der handelbaren Wertpapiere,
die von privaten Haushalten zwischen

1 Redaktionsschluss: 10. Ja‹nner 2007.

Michael Andreasch
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Juli und September 2006 um knapp
weniger als 1 Mrd EUR erworben
wurden, entfiel auf langfristige Anlei-
hen der inla‹ndischen Banken. Hin-
gegen kauften Privatinvestoren kaum
Aktien oder Investmentzertifikate.
Zum einen fehlte die angebotsseitige
Stimulans durch Neunotierungen
oder Kapitalaufstockungen von Aktien
an der Wiener Bo‹rse und zum ande-
ren du‹rfte die ho‹here Volatilita‹t auf
den Aktienma‹rkten das Kaufinteresse
gebremst haben. Wertpapierbesitzer
in O‹ sterreich profitierten im dritten
Quartal 2006 von steigenden Aktien-
kursen, wodurch sich das Geldvermo‹-
gen des Haushaltssektors aus Kursge-
winnen um 2,6 Mrd EUR erho‹hte.
Die finanziellen Vermo‹genswerte der
Privatinvestoren hatten zum 30. Sep-
tember 2006 einen Marktwert von
374,3 Mrd EUR (148 % des Brutto-
inlandsprodukts — BIP).

Die Neuverschuldung des Haus-
haltssektors belief sich im dritten
Quartal 2006 auf insgesamt 2 Mrd
EUR. Im aktuellen Berichtsquartal
beno‹tigten die privaten Haushalte
Bankkredite in Ho‹he von 200 Mio
EUR zur Finanzierung von Konsum-
gu‹tern. Wohnbauvorhaben wurden
mit 1,4 Mrd EUR durch Kredite ab-
gedeckt, die nach wie vor die Haupt-
triebfeder der Neuverschuldung sind.
Das Kreditwachstum verlangsamte
sich auf Jahresbasis auf 4,6 %. Private
Haushalte in O‹ sterreich verschulde-
ten sich weniger dynamisch als die
privaten Haushalte in anderen La‹n-
dern des Euroraums (insbesondere,
wo der Immobilienboom durch kra‹f-
tige Kreditvergaben finanziert wurde).
Im gesamten Euroraum beschleunigte
sich seit Jahresanfang 2005 das Jahres-
wachstum der Kredite von privaten
Haushalten von 8,3 % auf rund
9,2 %, wa‹hrend in O‹ sterreich die

Wachstumsrate im selben Zeitraum
von 7,1 % auf 4,6 % zuru‹ckging.

Zum Quartalsultimo hatten die
privaten Haushalte in O‹ sterreich
Schulden in Ho‹he von 136,7 Mrd
EUR, das entspricht einer Verschul-
dungsquote von 54 % des BIP. Einer
Scha‹tzung der Europa‹ischen Zentral-
bank (EZB) zufolge lag die Verschul-
dungsquote im gesamten Euroraum
bei 59 %.

Abschwa‹chung der Finanz-
aktivita‹ ten der Unternehmen
Die finanziellen Aktivita‹ten des Un-
ternehmenssektors waren durch eine
Zuru‹cknahme der Geldvermo‹gens-
bildung als auch der Eigenkapital-
finanzierung und durch anhaltende
Kreditaufnahmen gekennzeichnet.

Die nichtfinanziellen Unterneh-
men reduzierten ihre Bankeinlagen
sowie die gewa‹hrten Auslandskredite
um insgesamt rund 1 Mrd EUR. Auch
die Besta‹nde an handelbaren Wert-
papieren, die nicht zu strategischen
Zwecken gehalten werden, wurden
von den Unternehmen um 280 Mio
EUR aus Verka‹ufen reduziert. Die Be-
teiligungen im Ausland stiegen in der
Gro‹§enordnung von 700 Mio EUR
ebenso wie die Beteiligungen von Aus-
la‹ndern bei inla‹ndischen Unterneh-
men um rund 500 Mio EUR. Das Ge-
samtergebnis wurde allerdings durch
die Restrukturierung eines Konzerns
beeinflusst, sodass sowohl in der
Geldvermo‹gensbildung als auch in
der Finanzierung aus Anteilsrechten
im dritten Quartal 2006 per Saldo
Ru‹ckflu‹sse zu verzeichnen waren.

Die Kreditaufnahmen sowohl bei
Banken im In- und Ausland und
Kreditfinanzierungen bei verbunde-
nen ausla‹ndischen Unternehmen wur-
den im dritten Quartal 2006 fort-
gesetzt. Sie erreichten ein Volumen
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von 2,9 Mrd EUR. Inla‹ndische Unter-
nehmen platzierten — wie schon im
ersten Halbjahr — in geringerem
Ausma§ Anleihen. Die Nettoemissio-
nen betrugen im aktuellen Berichts-
quartal 370 Mio EUR. Der Unterneh-
menssektor hatte zum 30. September
2006 Fremdkapital aus Krediten und
Schuldverschreibungen im Ausma§

von 199,1 Mrd EUR (dies entspricht
einer Schuldenquote von 79 % des
BIP; die Schuldenquote fu‹r die Unter-
nehmen im gesamten Euroraum
du‹rfte einer Scha‹tzung der EZB zu-
folge bei 65 % liegen). Die gesamten
Verpflichtungen der Unternehmen in
O‹ sterreich betrugen 375,6 Mrd EUR.
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