Stefan Wiesinger?

Geldvermdgensbildung und Finanzierung des
privaten Sektors im zweiten Quartal 2012

1 Finanzverhalten des Haushalts-

sektors
Das verfiigbare Einkommen des Haus-
haltssektors’ betrug im zweiten Quar-
tal 2012 46,8 Mrd EUR. Auf Jahres-
basis* betrachtet ergab das verfiigbare
Einkommen bis Ende Juni 2012 einen
kumulierten Wert von 181 Mrd EUR.
Dies entspricht einem nominellen Zu-
wachs von 4,2% gegeniiber dem Ver-
gleichszeitraum 2011. Die Ersparnis-
bildung fiir das zweite Quartal 2012
belief sich auf 5 Mrd EUR, kumuliert
in den letzten vier Quartalen 15,2 Mrd
EUR, woraus sich eine Sparquote von
8,4% ableitet (im Vergleichszeitraum
2011: 8,1%).°

Die Geldvermé6gensbildung des Haus-
haltssektors betrug im zweiten Quartal
2012 2,7 Mrd EUR. Verglichen mit
dem zweiten Quartal 2011 ist ein Riick-
gang von 23% erkennbar. Fast zwei
Drittel des Vermogensaufbaus (1,7 Mrd
EUR) sind den Einlagen zuzurechnen,
die trotz eines Riickgangs im Vergleich
zum ersten Quartal 2012 weiterhin die
Geldvermégensbildung des Haushalts-
sektors dominieren. Die bisherigen
Desinvestitionen des Haushaltssektors
im Bereich der handelbaren Wert-
papiere fanden im zweiten Quartal
2012 erstmals seit einem Jahr keine
Fortsetzung. Im zweiten Quartal 2012
wurde im Ausmal3 von 350 Mio EUR
in handelbare Wertpapiere investiert.

' Redaktionsschluss: 5. Oktober 2012.

stqfan.wiesinger@oenb.at.

Hauptverantwortlich fir diese Entwick-
lung sind Nettokdufe von Investment-
zertifikaten (270 Mio EUR), inlandi-
schen Unternehmensanleihen (100 Mio
EUR) sowie Anleihen auslandischer
Emittenten (190 Mio EUR), wéhrend
Bankanleihen das dritte Quartal in
Folge netto verkauft wurden (-307 Mio
EUR). Allerdings waren im zweiten
Quartal 2012 Produkte inlindischer
Banken mit rund 1,6 Mrd EUR fiir den
Haushaltssektor in der Geldvermégens-
bildung am bedeutendsten.

Um das Ergebnis von saisonalen
Effekten zu bereinigen, ist es notwen-
dig, die kumulierten Werte der vier
vorangegangenen Quartale heranzuzie-
hen. Die kumulierte Summe der Geld-
vermégensbildung  des  Haushaltssek-
tors der letzten vier Quartale betrug
10,3 Mrd EUR. Die Geldvermdgens-
bildung privater Haushalte der letzten
vier Quartale ging im Vergleich mit
den vorangegangenen vier Quartalen
um 20% zuriick. Lediglich die finan-
ziellen Veranlagungen der privaten
Organisationen ohne Erwerbszweck
konnten den Riickgang der Geldver-
mogensbildung des gesamten Haus-
haltssektors im gleichen Zeitraum auf
16 % dampfen. Die kumulierte Einlagen-
summe® in den letzten vier Quartalen
betrug 6,4 Mrd EUR (62 % der gesam-
ten Geldvermégensbildung) und war
damit mehr als doppelt so hoch als im

Oesterreichische Nationalbank, Abteilung Statistik — Auffenwirtschaft, Finanzierungsrechnung, Monetdrstatistiken,

Private Haushalte einschlieflich selbststdndig Erwerbstdtiger, Einzelunternehmer sowie privater Organisationen

ohne Erwerbszweck (z. B. Gewerkschaften, kirchliche Organisationen) einschlieflich Privatstiftungen.

Die jeweils letzten vier Quartale zu einem Jahreswert summiert.

> Details zu den realwirtschaftlichen Ergebnissen werden von Statistik Austria unter www.statistik.at/web_de/
statistiken/volkswirtschaftliche_gesamtrechnungen/nichtfinanzielle_sektorkonten/index.html publiziert.

Hinsichtlich der Auswirkung des Einlagenzuwachses auf das Wachstum der Geldmengenaggregate in Osterreich

siche den Analysebeitrag ,,Welche Rolle spielen die Veranlagungen von Nichtbanken fiir das Geldmengenwachs-

tum?“ in diesem Heft.
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Vergleichszeitraum zwischen drittem
Quartal 2010 und zweitem Quartal
2011. Durch den laufenden Nettozu-
kauf von inlandischen Unternehmens-
anleihen in den letzten vier Quartalen
machte dieser Teil der Geldvermdgens-
bildung 12 % aus.

Das Geldvermégen des Haushalts-
scktors blieb Ende Juni 2012 mit
515 Mrd EUR gegeniiber Marz 2012
nahezu unverandert, da sich Neuinves-
titionen und Riickgange aus der Bewer-
tung des Finanzvermogens die Waage
hielten. Im gleichen Zeitraum veranderte
sich das Geldvermdgen der privaten
Haushalte ebenfalls nur geringfiigig
und betrug Ende Juni 2012 475 Mrd
EUR. Mit einer Geldvermogensbildung
von 2,4 Mrd EUR lagen die privaten
Haushalte 24 % unter dem Vergleichs-
wert vom zweiten Quartal 2011.

Die Kreditfinanzierung des Haus-
haltssektors im zweiten Quartal 2012
war mit rund 400 Mio EUR unter-
durchschnittlich und reduzierte das
Jahreswachstum auf 0,8 %. Hauptver-

antwortlich dafiir ist die — per saldo —
vermehrte Aufnahme von langfristigen
Krediten. Diese stiegen von 66 Mio
EUR im ersten Quartal auf 453 Mio
EUR im zweiten Quartal 2012.

Getrieben wird diese Entwicklung
kontinuierlich durch die Ausweitung
der —in der Regel — besicherten Wohn-
baukredite, wahrend Konsumkredite
weiterhin netto zuriickbezahlt werden.

Der Nettofinanzierungsiiberschuss
des Haushaltssektors betrug im ersten
Quartal 2012 2,7 Mrd EUR. Das ergab
einen positiven Finanzierungssaldo von
tber 9 Mrd EUR auf kumulierter
Jahresbasis (dies entspricht 6% des
verfiigharen  Haushaltseinkommens).
Das Nettogeldvermégen stieg seit dem
zweiten Quartal 2011 um 1,6% auf
348 Mrd EUR.

2 Finanzverhalten der
nichtfinanziellen Unternehmen

Die Bruttoinvestitionen der nichtfinan-
ziellen Unternechmen im ersten Halb-
jahr 2012 blieben gegeniiber dem Ver-
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gleichswert aus dem Jahr 2011 nahezu
unverandert. In den letzten vier Quar-
talen betrug der Wert kumuliert
475 Mrd EUR, die Wachstumsrate
war marginal riicklaufig. Die Investi-
tionsquote brutto (inklusive Ersatz-
investitionen aufgrund von Abschrei-
bungen) blieb daher bei 28,3%. Die
Bruttobetriebstiberschiisse machten im
zweiten Quartal 2012 iber die letzten
vier Quartale kumuliert 66,2 Mrd
EUR aus und verzeichneten einen
2-prozentigen Zuwachs gegeniiber dem
kumulierten Vergleichszeitraum vom
zweiten Quartal 2011.7

Die finanziellen Investitionen (Geld-
vermégensbildung) der Unternehmen
erreichten im zweiten Quartal 2012
1,2 Mrd EUR. Die Kredit- sowie
Handelskreditvergabe nichtfinanzieller
Unternehmen belief sich auf 1,6 Mrd
EUR, wobei der groBte Anteil auf lang-
fristige Kredite mit 1,4 Mrd EUR ent-
fiel. Per saldo kam es zu Auflésungen

von Beteiligungen in Hohe von 0,3 Mrd
EUR. Der starke Aufbau von liquiden
Finanzinvestitionen im ersten Quartal
2012 in Hohe von tber 2,5 Mrd EUR
konnte im zweiten Quartal 2012 mit
Nettoveranlagungen von rund 350 Mio
EUR nicht fortgesetzt werden. Das
gesamte Geldvermdgen des Unterneh-
menssektors betrug Ende Juni 2012
469 Mrd EUR. Dies entspricht einem
Zuwachs von 25 Mrd EUR (6 %) gegen-
tber dem zweiten Quartal 2011, wovon
22 Mrd EUR der Geldvermégens-
bildung zuzuschreiben sind.

Die AuBenfinanzierung® erreichte
Ende Juni 2012 4,6 Mrd EUR. Auf
Jahresbasis betrachtet ergibt das einen
kumulierten Wert von 20,7 Mrd EUR.
Unternehmen finanzierten sich im
zweiten Quartal 2012 Gber Kredite und
Wertpapieremissionen in Hdéhe von
5,9 Mrd EUR, die Halfte davon kam
aus Nettoemissionen von nichtfinan-
ziellen Unternehmen. Der Trend zu
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" Details zu den realwirtschaftlichen Ergebnissen werden von Statistik Austria unter www.statistik.at/web_de/
statistiken/volkswirtschaftliche_gesamtrechnungen/nichtfinanzielle_sektorkonten/index.html publiziert.

§ Einschlieflich der transaktionsbedingten Erhohung des Eigenkapitals.
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einem steigenden Anteil der Wert-
papieremissionen an der Fremdkapital-
finanzierung hilt somit weiterhin an.
Riickldufig waren hingegen die Eigen-
kapitalfinanzierungen sowie die aufge-
nommenen Handelskredite. Die Kapital-
geber, nach volkswirtschaftlichen Sek-
toren gegliedert, waren im zweiten
Quartal 2012 sehr breit gestreut.

Der Unternehmenssektor verzeich-
nete im zweiten Quartal 2012 ein
Finanzierunggdefizit von 3,3 Mrd EUR
nach einem Uberschuss von 5,1 Mrd
EUR im ersten Quartal 2012; kumu-
liert Uber die letzten vier Quartale
ergibt das einen Uberschuss von 1,5 Mrd
EUR. Bei Betrachtung der gesamten
Periode seit 2009, in der der Unter-
nehmenssektor zum Nettokapitalgeber
wurde, deutet dieser Wert cher auf
eine Abflachung der Kapitaliiberschiisse
hin.

Die Bruttoverpflichtungsposition des
gesamten Unternehmenssektors im
zweiten Quartal 2012 verzeichnete mit
710 Mrd EUR einen knappen Riick-
gang im Vergleich zum Vorquartal. Die
Nettoverpflichtungen aus Geldvermo-
gen minus Verbindlichkeiten beliefen
sich zum Ultimo Juni 2012 auf 241 Mrd
EUR.

3 Indikatoren fiir den privaten
Sektor

Das Geldvermégen des Haushaltssek-
tors in Relation zum netto Verfﬁgbaren

Geldvermdogensbildung und Finanzierung
des privaten Sektors im zweiten Quartal 2012

jahrlichen Einkommen machte Ende
Juni 2012 rund 284 % aus; in Relation
zum BIP 169%. Die Verpflichtungs-
position des Haushaltssektors erreichte
im zweiten Quartal 2012 einen Anteil
von 93 % des verfligbaren Einkommens
bzw. 55 % des BIP.

Die Bruttoverbindlichkeiten der
Unternehmen betrugen zum gleichen
Stichtag 233 % des BIP, ohne Berticksich-
tigung der Verbindlichkeiten der inlin-
dischen Special Purpose Entities (SPEs)
aus grenziiberschreitenden Direktinves-
titionsverbindlichkeiten waren es 209 %.
Seit 2006 erhohten sich dadurch die
Verbindlichkeiten im  Durchschnitt
marginal schneller als die Wirtschafts-
leistung. Das Verhiltnis der Verschul-
dung zum Eigenkapital machte Ende
Juni 2012 107% aus, ohne SPEs aller-
dings 137 %.

Der im Rahmen des Excessive
Imbalance Procedure zur Beurteilung
von makrookonomischen Ungleichge-
wichten erhobene Indikator fiur die
Verschuldung aus Krediten und verzins-
lichen Wertpapieren des privaten Sek-
tors erreichte zum Ultimo Juni 2012
161 % des BIP. Auf Basis von konsoli-
dierten Daten betrug der Wert zum
selben Stichtag 146 %. Die tiber Kredite
und Wertpapiere vorgenommene Net-
toneufinanzierung ergab fiir den Jahres-
wert auf Basis der letzten vier Quartale
4,6 %, die konsolidierte Finanzierung

lag bei 3,5 %.
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