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Wiener Borse im Spannungsfeld zwischen
Osteuropaerfolg und Krisendepression

Entwicklungen auf dem &sterreichischen Aktienmarkt

seit der Jahrtausendwende

Die Kapitalisierung des 6sterreichi-
schen Aktienmarktes verzeichnete zwi-
schen 1995 und 2002 nur ein auBerst
verhaltenes Wachstum (von 23 Mrd EUR
auf 34 Mrd EUR). Auch die Dot.com-
Krise fihrte — infolge der zu diesem
Zeitpunkt geringen internationalen Be-
deutung der Wiener Bérse — im Jahr
2001 zu relativ moderaten Kursrick-
gangen, die bereits 2002 fast ausge-
glichen werden konnten. Die darauf
folgenden Jahre intensiven Wachstums
spiegeln die steigende Attraktivitat
osterreichischer Unternehmen fur inter-
nationale Investoren wider, die vor
allem aus der erfolgreichen Erschlie-
Bung der zentral-, ost- und siidosteuro-
paischen Markte resultierte. Bis 2007
hat sich die Marktkapitalisierung fast
verfunffacht, wodurch osterreichische
borsennotierte Aktien ihren Hochst-
stand von 168 Mrd EUR erreichten
(61 % in Relation zum BIP).

Dieser historische Hohenflug des
Wiener Aktienmarktes wurde erst
durch die Wirtschafts- und Finanzkrise
jah unterbrochen: Im Jahr 2008 ging
der Marktwert — unter anderem durch
substanzielle Borsenabginge wie jene
der UniCredit Bank Austria und der
Béhler-Uddeholm  (Ubernahme  durch
voest-alpine) — von 168 Mrd EUR auf
knapp 60 Mrd EUR zuriick. Osterrei-
chische borsennotierte Aktienunter-
nehmen mussten Ende 2008 Kurswert-
verluste in Hohe von 86 Mrd EUR ver-
buchen. In den Jahren 2009 und 2010

ab es auf dem Aktienmarkt eine spiir-
bare Erholung — sowohl durch Kapital-
erhohungen als auch durch Bewertungs-

effekte konnte in Summe ein Wachs-
tum um zwei Drittel verzeichnet wer-
den (Transaktionen insgesamt: +5,6 Mrd
EUR; Bewertungseffekte: +37,6 Mrd
EUR).

Auf diese kurzzeitige Erholung
folgte ein neuerlicher Einbruch des
Aktienmarktes. Die borsennotierten
Aktien erreichten Ende 2011 einen
Marktwert von rund 69 Mrd EUR
(Transaktionen: 0,5 Mrd EUR; Bewer-
tungseffekte: —30,3 Mrd EUR) und
sind somit fast auf den Jahresendstand
2004 (68 Mrd EUR) zuriickgefallen.
Ende des ersten Halbjahres 2012 betrug
die Marktkapitalisierung 71,5 Mrd EUR.
Der kleine Aufschwung ist hauptsich-
lich positiven Kurswertentwicklungen
in Hohe von 2,2 Mrd EUR zuzuschrei-
ben.

Bedingt durch den Ausbruch der
Krise gab es zwischen Ende 2008 und
Ende 2009 deutlich weniger Neuemis-
sionen und Kapitalerh6hungen als in
den vorangegangenen Jahren. Lediglich
im finanziellen Sektor kam es in diesem
Zeitraum — bedingt durch schérfere
Anforderungen aus Basel III — zu nen-
nenswerten Kapitalerh6hungen. Erst
2010 und 2011 fanden wieder bedeu-
tendere Borsenginge und Kapitalerh-
hungen, wie z. B. Lenzing, Verbund und
RBI, statt. Die gréfiten Borsenabginge
seit 2009 sind ImmoEast und bwin zuzu-
schreiben.

Gemessen an der Kursentwicklung
waren Kreditinstitute und Versiche-
rungen die groBten Verlierer im Ver-
lauf der Krise: Zwischen Anfang 2007
und dem ersten Halbjahr 2012 erlitten
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Grafik 1

Entwicklung der borsennotierten Aktien von 1995 bis zum zweiten Quartal 2012
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die Aktien der Finanzbranche Bewer-
tungsverluste in Hohe von fast 30 Mrd
EUR; allein im Jahr 2008 gab es Kurs-
verluste von 27,6 Mrd EUR. Die
negative Entwicklung konnte kurz-
zeitig durch den leichten Aufschwung
in Héhe von 11,3 Mrd EUR in den
Jahren 2009 und 2010 ausgeglichen
werden. 2011 folgte ein weiterer Ein-
bruch mit Kursverlusten in Hohe von
14,2 Mrd EUR. Im ersten Halbjahr
2012 zeichnete sich auch in der Finanz-
branche ein leicht positiver Trend mit
Kursgewinnen in Héhe von 1,9 Mrd

EUR ab.

Glaubigerstruktur des ATX Prime
mit Stichtag viertes Quartal 2011

Der ATX Prime setzt sich aus samt-
lichen Titeln des Segments Prime Market
zusammen und ist nach dem ATX das
zweitwichtigste Handelssegment der
Wiener Borse. Dieser Index enthalt
samtliche osterreichische Aktien, die
zum geregelten Freiverkehr zugelassen
sind und spezielle Zusatzanforderungen
wie z. B. erhohte Transparenzkriterien
und eine ausreichende Marktkapitali-
sierung erfiillen.

Rund 47% (29 Mrd EUR) der
Marktkapitalisierung ~ 6sterreichischer
borsennotierter Aktien im ATX Prime
Market konnten Ende 2011 dem Streu-
besitz (inklusive Mitarbeiterbeteiligun-
gen) zugeordnet werden. Beteiligungen
unter 5 % liegen haufig in auslandischer
Hand: Fast zwei Drittel (18,3 Mrd EUR)
werden von internationalen Anlegern
gehalten. Knapp 5 Mrd EUR des Streu-
besitzes entfallen auf inlindische pri-
vate Haushalte (inklusive Privatstiftun-
gen). Der Rest ist finanziellen (13%
bzw. 3,8 Mrd EUR) sowie nichtfinan-
ziellen Unternehmen (5% bzw. rund
1,5 Mrd EUR) zuzuordnen.

Der strategische Besitz (Beteiligun-
gen tiber 5 %) in Hohe von 33 Mrd EUR
(rund 53 %) ist — verglichen mit dem
Streubesitz — gleichmaBiger auf die
volkswirtschaftlichen Sektoren verteilt:
38,5% werden von nichtfinanziellen
Unternehmen, 26,4 % vom Finanzsek-
tor, 11,8 % vom Staat sowie 12 % von
privaten Haushalten gehalten. Auf aus-
landische Investoren entfallen nur
11,3% des strategischen Besitzes, die
fast zur Ganze den Direktinvestitionen
(d. h. der Investor hilt mindestens 10 %
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der Aktien) zuzuordnen sind. Die groB-
ten inlindischen strategischen Beteili-
gungen sind jene des Staates, z. B. an
EVN, Verbund und OMV. Erwahnens-
werte Beteiligungen des Auslands an
inlandischen borsennotierten Unter-

nehmen sind die Vereinigten Arabi-
schen Emirate an der OMV sowie
auslindische Beteiligungen an EVN
(Deutschland) und STRABAG (Russ-
land via Zypern).
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