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jA@ER BUNDESMINISTER FUR FINANZEN

- ilo :
GZ. 11 0502/33-Pr.2/86 I \kbg,der Beilagen zu den Stenographischen Protokollen

des Nationalrates XV1. Gesetzgebungspericce

Wien, 28. April 1986

An den
Herrn Pr3dsidenten
des Nationalrates A9 1R |AR

, Parlament 1986 -04- 2 9
1017 ) Wien -
- 2u A95%F

Auf die Anfrage der Abgeordneten Dr. Frizberg und Kollegen vom
7. Mirz 1986, Nr. 1957/J, betreffend AbfluR von Osterreichischem Kapital
ins Ausland, beehre ich mich aufgrund einer Stellungnahme der Oester-

reichischen Nationalbank folgendes mitzuteillen:

Zu 1:

Der Kapitalverkehr Osterreichs im Jahr 1985 erbrachte einen Nettokapital-

export in Hohe von 13,2 Mrd S gegenliber einem Nettokapitalimport in &hn-

licher Grépenordnung (13,7 Mrd S) im Vergleichsjahr 1984. Von den Netto-
 kapitalexporten im Jahr 1985 entfielen 4 Mrd. S auf den langfristigen

und 9,2 Mrd S auf den kurzfristigen Bereich. Die Nettokapitalabfliisse

im langfristigen Bereich waren 1985 mit den vorerwihnten 4,0 Mrd S und

1984 mit 6,8 Mrd S im Vergleich zu den Vorjahren: 1983: 23,4 Mrd S und

1982: 10,4 Mrd S relativ gering. | |

Langfristige und kurzfristige Kapitaltransaktionen in Mio. S

langfristiger kurzfristiger lang- u. kurzfr.
Kapitalverkehr Kapitalverkehr Kapitalverkehr
1984 1985 1984 1985 1984 1985

Desterreichische Nationalbank

Usterreichische Kapitalanlagen im Ausland - 770 + 43 - - - 770+ 43
Auslindische Kapitalanlagen in Osterreich - - - - - -
Saldo ........ - 770+ b3 - = - 770+ 43
Kreditunternehmen _
Osterreichische Kapitalanlagen im Ausland -43,171 - 8.488 -43.333 -42.034 - 86.504 -50.522
Auslindische Kapitalanlagen in Usterreich +47.316  + 6.526 +62.271 +33.176 +109.587 +39.702
Saldo ........ + k146 - 1,962 +18.938 - B8.858 + 23.084 -10.820
0ffentliche Stellen . ‘
Osterreichische Kapitalanlagen im Ausland - 1.398 + 586 - 231 - b5 - 1.629 + 541

Auslindische Kapitalanlagen in Osterreich + 3,602 + 7.982 + 1 + 297 + 3.603 + 8.279
- Saldo ........ + 2,203 +8.568 - 230 + 252+ 1.973 + 8.820

Wirtschaftsunternehmungen und Private
Osterreichische Kapitalanlagen im Ausland - 8.238 -18.494 - 379 - 2.343 - 8.677 -20.837
Auslindische Kapitalanlgen in Osterreich - 4,158 + 7.82h + 2,213 + 1.737 - 1.945 + 9.561
~Saldo ...0n.n.. -12.396 -10.670 + 1.834% - 606 - 10.562 -11.276

Alle Sektoren

Osterreichische Kapitalanlagen im Ausland -53.577 -26.352 -43.943 -44 423 - 97.520 -70.775
Auslidndische Kapitalanlagen in Osterreich +46.760 +22.332 +64,485 +35.210 +111.245 +57.542
Saldo ....en.. - 6.817 - 4.020 +20.543 - 9.213 + 13.725 -13.233
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Betrachtet man ausschlieRlich den mit der parlamentarischen Anfrage in

- Zusammenhang stehenden langfristigen Bereich des Sektors WuP, so stiegen

die Nettokapitalexporte von 2,3 Mrd S im Jahr 1983 auf 12,3 Mrd S (1984)
bzw. 10,7 Mrd S (1985). |

Die KU stoppten hingegen ihre langfristigen Nettokapitalexporte (1983:
27,5 Mrd S; 1985: 2,0 Mrd S; 1984: Kapitalimporte von 4,1 Mrd S.
Diese Phdnomene finden ihre Erklirung sowohl in den Entwicklungen auf

den internationalen als auch nationalen Finanzmirkten.

Die internationalen Finanzmirkte sind durch einen Zug zur "securitization"

- gekennzeichnet, das heiBt eine Substitution der Direktkredite durch

titrierte Kredite, die eine verstdrkte allgemeine Nachfrage nach Wert-
papieren nach sich zog. Die steigenden Borsenumsidtze konnen dafiir als
Indiz gelten. In Osterreich koénnte dieser Trend durch einen besonders
hohen Diversifizierungsbedarf verstidrkt worden sein, da das. Wachstum

des Geldvermdgens Uber lange Zeit in traditionelle Sparformen flok.

AuBerdem setzten - beginnend mit 1984 - die KU gemeinsam mit der OeNB
MaBnahmen, um eine fristenkonformere Refinanzierung langfristiger
Auslandskredite zu erreichen. Somit lassen sich die sinkenden lang-
fristigen Nettokapitalexporte der Kreditunternehmen aus ihrer gednder-

ten Politik erklédren; die Verlagerung der Nettokapitalexporte zum

~ Sektor WuP begrindet sich durch die Dynamik auf den internationalen

Kapitalmirkten und den Nachholbedarf Ssterreichischer Privatanleger.

Zu 2

' Die Aufgliederung des Osterreichischen Kapitalverkehrs im Jahre 1985

nach Positionen zeigt, daR aus den Anlageformen "Direktinvestitionen,
Aktien und Investmentzertifikate, festverzinsliche Wertpapiere" ein
Nettokapitalzufluf nach Osterreich und in den Bereichen "Kredite" und

"Sonstige" ein Nettokapitalabstrom aus Osterreich zu verzeichnen war.
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Kapitalverkehr Osterreichs gegliedert nach Positionen

in Mio S
1984 1985
Direktinvestitionen _
Forderungen ......eeeeceveceneanns - 1.164 - 899
Verpflichtungen ....ceeeeeeeeeenn. 2.112 3.420
| INSEESAMt «eereerrrnnns 948 2.521
Aktien und Investmentzertifikate
Forderungen ......eeeeeeoeeeneenes - 2.662 - 1.379
Verpflichtungen ....eeeeeeveneenns 49 _ _2.129
CInsgesamt ..........:.. - 2.613 750
Festverzinsliche Wertpapiere :
Forderungen .......coceeceneennnn. - 13.160 - 17.269
Verpflichtungen ................. 29.616 : 19.017
Insgesamt .......... 16.456 : 1.748
: Kredite ' _
FOrderungen «....eeeeesoeeeueenns - - 37.115 - 5.143
Verpflichtungen ................. 12.130 : - 4.516
Insgesamt .......... - 25.285 - 9.659
Sonstige _
Forderungen ........cevveeeene.. - 43121 - 16.085
Verpflichtungen ................ 67.337 37.495
Insgesamt , .26 - 8.590
-4 -
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INSGESAMT
FOrderungen .....eceiveeeeeee... - 97.522 | - 70.775
Verpflichtungen .......cc....... 111.244 ~ 57.545

13.722 - 13.230

Auch hier sind im Zusammenhang mit der parlamentarischen Anfrage ins-
besondere die Positionen "Aktien und Investmentzertifikate" sowie die

"festverzinslichen Wertpapiere" interessant.

Bei den Aktien und Investmentzertifikaten reduzierten sich - nettomdRig
betrachtet - die &sterreichischen Anlagen im Ausland von 2,6 Mrd S 1984
auf 1,4 Mrd S im Jahre 1985, uﬁd zwar kauften die Osterreichischen

' WirtSChaftsunternehmungen und Private vermehrt Aktien, wdhrend die Oster-
reichischen Kreditunterhehmen netto mehr Aktien verkauften; hingegen
stiegen die ausléndischen Anlagen in Osterreichische Aktien und Invest-

mentzertifikate sehr deutlich,-und zwar von kaum 0,1 Mrd S auf 2,1 Mrd S.

Bei den festverzinslichen Wertpapieren erhdhten sich gegeniiber 1984 die
dsterreichischen Anlagen im Ausland um etwa netto 4 Mrd S auf 17,3 Mrd S;
diese Erhdhung ist ausschlieflich auf vermehrte Wertpapiebkéufe des Sektors
WuP zurlickzufihren. Die ausldndischen Anlagen in Osterreichischen Wert-
papieren nahmen hingegen netto um etwas mehr als 10 Mrd S auf 19,0 Mrd S
ab, wobei die ausldndischen Kapitalanlagen in festverzinslichen Schilling-
Wertpapiéren von-einém nahezu ausgeglichenen Saldo auf 5,1 Mrd S anstiegen
und die Neuveranlagungen in festverzinslichen Fremdwdhrungs-Wertpapieren

‘von rund 30 Mrd S auf 13,9 Mrd S zurickgingen.

Der Trend zu vermehrten Kapitalanlagen in ausl&ndischen - insbesondere
festverzinslichen - Wertpapieren war auch in der BRD festzustellen. Nach
Mitteilung der Deutschen Bundesbank wurden im Jahr 1985 von deutschen
Anlegern mit 20 Mrd DM um rund 6 Mrd DM mehr in Fremdwéhrungs—Wertpapieren
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investiert als 1984; bei den auslindischen Aktien war es insgesamt 4 Mrd S
(1984: 0).

Zu 3:
Das Potential flir Veranlagungen Osterreichischer Anleger in Beteiligungs-.

papieren kann nur schwer quantifiziert werden. Es sind aber folgende
Hinweise moglich:

Die stark gestiegenen Ums&tze an der Osterreichischen Aktienbéfse, die
der internationalen Marktentwicklung entsprechen und insbesondere auch
aus auslédndischer Nachfrage resultieren, sowie der Kauf von GenuB-
scheinen seitens der inléndischen Anleger und die Nachfrage nach aus-
‘léndischen vorwiegend festverzinslichen Wertpapieren mit hohem Ertrag
signalisieren einen Trend zuh breiteren Streuung des veranlagten Geld-
vermogens; es zeigt sich, daB die Anleger ertragsbewuﬁter geworden sind,
oft allerdings ohne die Wechselkursrisken mit einzukalkulieren. Diéser
Trend ist international zu beobachten und wurde primidr von der Zins-
hausse 1979 ausgeldst; u.a. gibt es diese Entwicklung auch in der BRD.
Andererseits flieRt den inldndischen Kreditunternehmen der grofite Teil
der jdhrlichen Osterreichischen Geldvermdgensbildung zu, und zwar vor
allem in Form traditioneller Einlagen. Der Anteil des SiCht-, Termin- und
Spareinlagenaufkommens an der gesamten S-Geldkapitalbildung bei inldndi-
schen Kredituntérnehmen belief sich 1985 auf rund 70 % (rund die H&lfte
des S-Mittelaufkommens vom inldndischen privaten Sektor wurde durch Ein-
zahlungen auf Sparkonten realisiert). Beteiligungspapiere in Form von‘
GenuRscheinen wurden in Hdhe von rund 3 1/2 Mrd S oder 4 % des Sparauf-

kommens bei inl&ndischen Krediunternehmungen gekauft.
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