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Der Kreditmarkt im Jahre 1965

Seit Uersicherungen und Ausland mehr Kiedite gewdhren und sich der
Kapitalmarkt besser entwickelt, geniigt es nicht, bloff die Kredite des Kredit-
apparates zu analysieren. Das Institut begann daher vor einem Jahr, fallweise
die gesamten Kreditbeziehungen auf organisierten Mdrkten zu erfassen (die
Beschrinkung auf organisierte Mirkte hat vor allem statistische Grinde). Die
folgende Arbeit schliefit an den Aufsatz im Aprilheft 1965 an; die Gliederung
wurde in einigen Punkten verbessert, auflerdem erwies es sich als zweckmdflig,
die Schatzscheine anders als bisher xu behandeln.

Die Aufbringung der Mittel und ihre Verwendung

1965 wurden auf organisierten Markten?)
18 94 Mrd. S aufgebracht, um 17% mehr als im Vor-
jahr 148 Mrd S Kredite?) waren nicht titriert
(+12%), 417 Mid S titriert {+41%). Die r1e-
lativ schwache Ausweitung der nicht titrierten Kre-
dite erklért sich daraus, da per Saldo ERP-Kredite
zutlickgezahlt wurden und die Auslandskredite nur
wenig zunahmen. Die nicht titrierten Kredite des
Kreditapparates dagegen wuchsen mit 30%o uber-
durchschnittlich, wenn auch nicht mehr so stark
wie 1964 (+59%0). Titrieste Kredite wurden haupt-
sachlich in Anleiheform vergeben Die Schatzschein-
portefeuilles blieben nahezu unverdndert, wenn man

Mittelaufbringung auf organisierten Markten

Nicht titrierte Kredite
Tolind, ERP?) Versiche- Aus- Insge-

Gesamt-
auf-

Tittlerte Kredite

Jahr An-  Schatz. Insge-

Kredn- rungen®) land  same Jeihen scheine samt bringung
Rpparat’)
Mid §

1958 .. 32 —013 010 296 61 244 174 41 192
1959 506 —0'34 016 024 512 419 106 525 1037
1550 758 —005 020 021 794 252 163 355 1149
1961 772 —052 04 312 1076 194 —0'86 108 1184
1562 542 —0'3 Q3% 221 TN 251 —Dos 245 1016
1963 691 —0'17 041 157 88y 294 —013 281 159
1044 1097 —007 045 192 1327 326 —03 295 1622
1945 . 1422 —003 058 014% 48 410 a0y 417 189

1y Die Kredite an das Ausland konnten erst ab 1964 ausgeschaltet werden. Der Bruch
macht0' 46 Mrd 5 aus. — ®) Nur Kredite an Industrie und Gewerbe —?) Privat-und Sozial-
versicherung. — #) Geschizr. — ¥} Ohne Zwischenbankkredite (0713 Mrd 8). In den Vor-
jahren ofensichtlich ohne gréBere Bedeumag

1) Zur Definition siche die folgende Ubersicht: Mittel-
zufbringung auf organisierten Markten

2} Unter ,Krediten® und ,Verschuldung® werden im
vorliegenden Aufsatz die Nettozuwichse des Kredit- und
Schuldenbestandes des aushaftenden Kreditvolumens verstan-
den Die sonst iiblichen Beifigungen ,zusitzlich® und ,netto®
werden der Einfachheit halber weggelassen. Dementsprechend
wird als ,Zuwachsrate der Kredite® (gegen das Vorjabr) die
relative Differenz zwischen den Bestandszuwichsen in zwel
aufeinanderfolgenden Jahren verstanden

von den Offen-Markt- und Geldmarkt-Schatzschei-
nen absieht, die nichi der Finanzierung, sondern nur
der Steuerung der Liquiditit des Kreditapparates
dienen.

Die letzten Gliubiger der tber organisierten
Markten aufgebrachten Mittel sind Wirtschaftssub-
jekte, die einen Teil jhrer Einkommen nicht selbst
ausgeben, sondern anderen zur Verfiigung stellen
Der Kreditapparat ist somit praktisch nur Vermitt-
ler. Da jedoch die Kreditvermittlung duich den
Kreditapparat besondersumfangieich ist, nur schwer
auf letzte Gliubiger aufgeteilt werden kann und
zwischen ihr und den direkten Glaubiger-Schuldner-
Beziehungen erhebliche finanzierungstechnische und
wirtschaftspolitische Unterschiede bestehen, em-
phiehlt es sich, sie als eigene Finanzierungsquelle
zu behandeln. Die vom Kreditapparat vermittelten
Kredite im weiteren Sinn machten 1965 mit 14 82
Mid S etwa drei Viertel aller Kredite auf organi-
sierten Markten aus Auf andere Finanzinstitutionen
(ERP-Fonds, Versicherungen) entfiel nur ein Zwan-
zigstel Die restlichen Mittel stammmten vom inldndi-
schen Publikum (Kreditgeber aufierhalb des Kredit-
apparates und der Versicherungen) und vom Aus-
land Die Bedeutung der letzten beiden Gruppen hat
sich 1965 startk gewandelt. Das Publikum kaufte um
etwa 1 Mrd S mehr festverzinsliche Wertpapiere
als im Vorjahr; sein Anteil an der Gesamtaufbrin-
gung stieg von 12%o auf fast 16%. Dagegen sanken
die Kredite des Auslandes von 226 M:id S auf
024 Mrd S und anteilsmaflig von 14% auf 1%,
Die starke Zunahme der Wertpapierkdufe des Pu-
blikums diirfte sich ebenso wie der geringere Spar-
einlagenzuwachs aus dem schon seit einigen Jah-
ren zu beobachtenden Tiend zu ldngerfristigen
Sparformen erkldren Der Riickgang der Auslands-
kredite war eine direkte Folge der Anpassung des
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heimischen Kreditapparates an die: auslandische
Konkurrenz').

Aufbringung nach Gliubigern

Jabr Inlindischer ERP und Ver- Inlindisches Ausland Insgesamt
Kredic- sicheruogen  Publikum
appazat')
Mrd S
1958 . . 56y 042 421 102
1959 . . 803 029 133 Q74 16 37
1960 . 897 058 18e 044 1149
1961 . .o 633 039 185 a7 1184
1962 51 053 178 274 10'16
1963 661 076 153 2'69 1159
1964 11 10 0388 198 226 16 22
1965 . 14 82 0N 297 024 1894

1) Kredite in titrierter und niche ditrierter Form — ) Schitzung

Die Anteile der einzelnen Schuldner an den
tiber organisierte Mirkte aufgebrachten Mittelnver-
schoben sich dhnlich wie im Vorjahr. Die Verschul-
dung der 6ffentlichen Hand stieg mit etwa 9% nur
unterdurchschnittlich, die Elektrizititswirtschaft
nahm sogar absolut weniger Mittel auf als im Voi-
jahr Dagegen wuchs die Verschuldung des inldndi-
schen Restsektors kraftig: er nahm 13'80 Mrd. S auf,
um 23% mehr als 1964.

Uerwendung der auf organisierten Mérkien auf-

gebrachten Mittel
1961 1962 1963 1964 1965

Mrd 3
Offeattiche Hand . . 0 49 161 351 336 367
davon tiriers . - 638 760 217 224 292
nichi fitrierd . . .. 011 g0z 134 112 875
Elektrizititswirtschaft . . 117 165 140 123 097
davon titritr? . . . . . G4 057 a6 o5 077
nichi tifrier: . . .. 063 712 08 Gés o0
Sonstige . . . ¢ 74 652 621 1118 1%80
davon titrierd .. ... . ¢fs 032 go4 013 G4
richt tirisrs') . 9 58 619 617 Iroes 1122
Summe . 11740 978 11712 15777 18'44
Kredite dee Vetsicherungen . . .. . 044 038 047 045 059
Gesamte Mirtelaufbringung auf organisiesten
Mirkien . e e e 1184 1¢16 1159 1022 1894

1y Die Kredite an das Ausland konnten erst 2b 1964 susgeschaltet werden. Der

Bruch macht 0 46 Med S aus, Kredite 2us dem Ausiand 2b 1965 ohne Zwischenbankktedite
(0711 Mrd S). Diesc waren in den Vorjabren offensichelich obne grofiete Bedeutung —
#) Schitzung

Die 6ffentliche Hand verschuldete sich 1965 um
insgesamt 3'67 Mrd. S. Sie bevorzugie dhnliche K1e-
ditformen wie in den Vorjahren Die Losung des
Schatzscheinproblems im Laufe von 1964 machte es
zum erstenmal seit lingerer Zeit wieder moglich,
mehr Schatzscheine auszugeben, als riickzulosen
Ferner nahm die offentliche Hand mehr Anleihen
und Kredite vom Kreditapparat auf, tilgte aber
gleichzeitig mebr Auslandskredite Weit stérker als

1) Siehe dazu ,Der Kreditmarkt im 1. Halbjahr 1965°,
Monatsberichte des Usterreichischen Institutes fiir Wirtschafts-
forschung, Jg 1965, Heft 10, § 8571

Die Entwicklung der Verschuldung der wichtigsten
Kreditnechmer
(Linearer Mafistab; Zuwachs pro Jahr in Mrd. §)

Mrd 5
Nicht aufgegliedent

i [II!] £-Wintschatt
Offentl Hand
1% @ Restsektor

20

0 =~

1 [ i

59 60 &7 62 83 64 &5

18
0.1 fW/52

Sémitliche iiber orgenisierte Mirkte vermittelten Kreditbezie-
hungen wurden in den letzien beiden Jahren sehr stark aus-
geweitet, weil sich der Restsektor, also die inlindischen
Uhirtschaftsunternehmungen und Privaten, sidrker wverschul-
deten als bisher. Die Kredite der offentlichen Hand wuchsen
in den letzten Jahren unterdurchschnittlich, die Elekérizitits-
wirtschaft nakm sogar von Jahr xu Jahr weniger zusétzliche
Mittel auf.

im Vorjahr verschuldeten sich die Fonds und die
sonstigen 6ffentlich-rechtlichen Korperschaften (Be-
rufsveriretungen nach den Grundsitzen der Selbst-
verwaltung, Religionsgemeinschaften, Wirtschafts-
verbiinde zur Lenkung des Verkehrs mit Lebens-
und Futtermitteln). Die Verschuldung der Stidte
und Gemeinden erhéhte sich nur wenig; sie bean-
spruchten mehr Anleihen, aber weniger titrierte
Kredite. Die lber organisierte Méirkte vermittelten
Verpflichtungen der Lander (chne Wien) sanken
Die Entwicklung der Bundesschuld geht aus
der Waihrungsstatistik nicht eindeutig hervo: (die
Finanzstatistik wurde noch nicht verdffentlicht).
Der Bund emittierte 1965 etwas weniger Anleihen
als 1964 und tilgte mehr. Das Volumen seiner Nach-

Kreditaufnahme der offentlichen Hand

1961 1962 1963 1964 1965

Mrd S
Anleiben . . . . 124 166 2'30 2'58 285
Schatzscheine . .. .. ., —086 D06 013 —0'31%) 007
Kzedite des inlindischen Kredit-
apparates . . -=071 21 092 120 130
Auslandekeedite s 0'82 023 042 —0'08 055
Insgesamt . 0’49 161 351 3736 367

1) Nach den Mictcilungen des Dircktoriums der Oesterrcichischen Natioralbank
sahmen di¢ Schetzscheine um 3°3¢ Mrd § ab, 1°00 Mtd. $ wutden ia cine Anleihe kon-
vettiers, 1799 Mrd. S B k 1schatzscheine zu Lasten der Bundesschuld sn dic
Oesterreichische Nationalbank zuriickgeleistet Beide Ttansaktionen licBen die Gesamt-
werschuldung der dffentlichen Hand vnverandett und wurden daber aicht betiicksichtigt
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kriegsanleihen stieg um rund 300 Mill. S weniger als
im Vorjahr Auflerdem diirfte er verhaltnismaflig
viel sonstige Wertpapiere und Auslandskredite zu-
rickgezahlt haben (in der Zahlungsbilanz wird zwi-
schen Bund und den ubrigen &ffentlichen Stellen
nicht getrennt). Andererseits gab der Bund per Sal-
do wieder Schatzscheine aus, statt wie in den Vor-
jahren zu tilgen. Insgesamt dirfte die gesamte (auf
organisierten und nicht organisierten Markten auf-
genommene) Bundesschuld weniger stark gestiegen
sein als im Vorjahr, da das Defizit im Bundes-
haushalt verringert wurde

Die Verschuldung der Elekirizititswirtschaft
erreichte nur 0'97 Mtd S, weniger als in den letzten
vier Jahren. Mehr als drei Viertel der Mittel wurden
auf dem Anleihenmarkt aufgebracht, etwas weniger
als ein Viertel im Ausland: Bankkredite zahlte die
Elektrizitdtswirtschaft zurlick. Thre Finanzierungs-
technik hat sich merklich gewandelt. Noch 1962 ka-
men fast zwei Dritiel der Finanzierungsmittel aus
dem Ausland und nur ein Drittel vom heimischen
Anleihenmarkt Allerdings werden in dieser Unter-
suchung nur die Schulden an Kreditapparat, Ausland
und die vom Anleihenmarkt bereitgestellten Mittel
erfafit, nicht aber sonstige Fremdmittel (in dex Elek-
trizitdtswittschaft spielen vor allem ERP-Mittel
eine bedeutende Rolle).

Kreditaufnahme der Elektrizititswirtichoft

1961 1962 1963 1964 1965

Mrd S
Anlethen . . .. . . 054 053 661 G 58 077
Kredite des inlandischen Kredit-
sppatates . . 021 on o1 816 D02
Auslandskredite Q42 1430 0469 049 022
Insgesany 117 1°65 1'40 123 97

Zieht man von der Gesamtverschuldung auf or-
ganisiertten Markten die Kredite an &ffentliche
Hand und Elektrizitatswirtschaft ab, so verbleibt die
Verschuldung eines Restsektors, der Wiréschafisun-~
ternehmungen und Private umfaflt Er nimmt im
allgemeinen den groften Teil der Fremdmittel auf,
allerdings mit groflen Schwankungen von Jahr zu
Jahi. 1965 verschuldeten sich Wirtschaftsunterneh-
mungen und Private auf organisierten Markten mit
13'80 Mid S, um 23% stirker als 1964 und mehr
als doppelt so stark wie 1962 und 1963. Der g16fte
Teil entfiel auf Kredite des Kreditapparates und
Anleihen; sie waren um 35% und 269%0 hoher als
im Jahr vorher Die Auslandskredite dagegen
schrumpften auf ein Drittel, ERP-Kiedite wurden
— wie schon in den Vorjahren — per Saldo zu-
riickgezahlt

Kreditaufnahme der Wirtschaft (Restsektor)

1961 1562 1963 1964 1965

Mrtd §
Anlcihen . .. 016 932 904 013 048
Kredite des inlindischen Kredit-

apparates’) . 822 551 589 961 12 94
Auslandskredite 188 098 045 151 0 467

ERP- und SAC-Kredite . —0%2 03 017 D07 —0 Q9

Insgesamt ¢'74 652 6°21 11"18 13'80

davon Industriz 309

Verkebr . 072

Landwirtschaft . ... . . P30

Unrelbstandige u. freie Berufe 26

Sonsrige . 6 0F

1) Die Kredite an das Ausland konnten erst ab 1964 zusgeschaltet werden Der
Bruch macht ¢ 46 Mrd. $ avs, — *) Obne Zwischenbankkredite (0711 Mrd 3) In den Vor.
jabren offensichtlich chne grisBere Bedewtung

Eine weitere Aufgliederung nach Kreditneh-
mern ist nur grob und unter den vereinfachenden
Annahmen moglich, daff nur die Industrie Anleihen
des Restsektors tilgte und ERP-Kredite zuriick-
zahlte sowie dafl Landwirtschaft und Unselbstin-
dige keine Auslandskredite aufnahmen. Danach war
die Industtie an der Gesamtverschuldung nicht ein-
mal mit einem Viertel beteiligt, obwohl sie zum
Brutto-Nationalprodukt mehr als ein Viertel bei-
trdgt und als typischer Schuldnersektor gilt Unselb-
stindige und Freiberufliche, von denen meist ange-
nommen wird, daf} sie nur wenige Kredite aufneh-
men, hatten mit 19% einen nicht viel geringeren
Antei] als die Industrie

Kredit des heimischen Kreditapparates an Wirt-
schaftsunternehmungen und Private

Der ésterreichische Kieditapparat vergab 1965
insgesamt 1478 Mrd. 5 Kredite, um 29°3% mehr als
1964. Davon bekamen Devisenauslander 0 55 Mid §
(046 Mrd. S) und die 6ffentliche Hand 130 Mid. S
(120 Mid 8S); die Elektrizititswirtschaft dagegen
zahlte 0'02 Mrd. S zuriick (im Vorjahr hatte sie 016
Mrd. S aufgenommen) Der Restsektor ,Inlédndische
Wirtschaftsunternehmungen und Piivate® erhielt
12°95 Mrd. 8, um 35%¢ mehr als im Jahr vorher

Grofiter Kreditnehmer des heimischen Kredit-
apparates war die Industrie mit 2'81 Mid S oder
21°7% der Kiedite an den Restsektor. Obwohl sie
viel mehr Kredite aufnahm als 1964 (153 Mrd. §)
war ihr Anteil an der Kreditausweitung noch nied-
tiger als thr Anteil am aushaftenden Kreditvolumen
(24'5%0) Um ein vollstindigeres Bild zu gewinnen,
miifiten auch Anleihen und Auslandskredite beriick-
sichtigt werden. Nimmt man mangels genauer Da-
ten an, dafl im Restsektor nur die Industrie Anlei-
hen tilgte und Auslandskredite aufnahm, dann ver-
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Die Entwicklung der Kredite des inlindischen Kredjt-
apparates an seine wichtigsten Kunden

(Linearer Maflstab; Anteil am Stand bzw. Zuwachs in %)

4 Anteil am

E [ zestand 1963
. Zuwachs 1964

25 - BB ~uwachs 1965

20

1% - § |
10 % ."- §
0 § \ '
Unseibst u. Gewenbe Hande!
OLEW /5 3 o L';’T:;:"m ;:“_ ':::ze‘.: : . Sie‘:!'l:ﬁ;i!sf;::fnig.

Die Bedeutung der einzelnen Kreditnehmer hat sich in den

letzten Jahren verhiltnismdfiig stark gedndert. Der Anteil

der Unselbstindigen, der freien Berufe und des Gewerbes

nahm rasch zu, der der Industrie und des Fremdenverkehrs

sank vor allem 1964 kriflig, erholte sich aber 1965 wieder. Die

Kredite an Wohnungs- und Siedlungsvereinigungen waren
stark riickliufig

Kredite des heimischen Kreditapparates

Verinderung Anteil
1964 1965 1964 1965 Ende
1964
Med. § % o,
Kredite des Kreditappatatest) | 14a 147
Absiiglick
an Devisenzuslander 046 055
Offectliche Hand 120 130
Elektrizititvwittschaft . 01s —002 .
Kredite 21 den Restsektor 961 1295 160'0 16070 100°0
Kredite an Industrie?) 1°53 2'81 159 217 24’5
Gewerbe . .. 119 93 124 149 112
Handel .. ... - 182 171 189 132 160
Land- und Forstwirtschaft 092 130 96 100 120
Unselbst. und freie Berufc . 2'23 261 232 202 143
Fremdenverkehr .. . 063 090 72 69 47
Wohnnngs- n. Siedlungs-
versinigung.. .. . 052 024 54 19 71
Sonstige® . ... .. 070 145 74 112 103

%) Avfglicderung siche die folgande Ubetsicht. — #) EinschlieBlich der Kredite
der Teilzzhlungsinstitute :

schuldete sich die Indusirie 1965 um 18% stdr-
ker als im Vorjahr. Wahrscheinlich war die Zu-
wachsrate noch etwas geringer und lag damit er-
heblich unter der durchschnittlichen Zuwachsrate
der Verschuldung des Restsektors (25%a).

Von den einzelnen Branchen nahmen Maschi-
nen-, Metall-, Fahrzeug- sowie chemische Industrie
und mit Abstand auch Bergwerke und Giefle-
reien relativ viele Inlands- und auflerdem noch
Auslandskredite auf. Alle anderen Branchen ver-
schuldeten sich schwicher an den heimischen
Kreditapparat, als ihrem Anteil am aushaftenden
Kreditvolumen entsprochen hétte, und zahlten meist
Auslandskredite zuriick Die Motive fir die Kredit-
aufnahme lassen sich aus der Statistik nicht erken-
nen, da noch keine Zeitreihen vorliegen und diegro-
ben Auifgliederungen fast immer expandierende und
schrumpfende Branchen umfassen

Kredite an die Industrie

Verinderung Inland Anteil am aus-  Vesiindetung
hafteaden in- Ausland
itnd Kredit- 1965
volumen
Aateil Ende 1964
Mrd § in9 in % Mrd &
Bergwerke, GieSietei-
industeie ... .. . . 4028 100 66
Maschinen-, Metzll- Fahr. +012
zeugindustric .. 4114 40'7 247
EBrdsl- u, chemische
Industtie . +063 225 94 +008
Elektroindustrie . +015 54 83 —0 01
Papier-u Sigeindustrie +0'29 i0 4 150 -—0"02
Textil- u. Bekleidungs-
industtie S +0 18 64 203 003
Sonstige!) . . +013 46 157
Insgesamt 42781 100°0 10070 +0'19
1) Chne E-Wirtschaft

Unselbstindige und Freiberufliche, die lange
Zeit nur miflig mit Krediten versorgt wurden, im
Vorjahr jedoch iiberraschend auf dem ersten Platz
waren, fielen 1965 leicht zurtick Thr Anteil an
den neu vergebenen Krediten sank zwar um 30
Prozentpunkte auf 202%, war aber noch weit
héher als ithr Anteil am aushaftenden Kreditvolu-
men (14 3%0). Zwei Funftel dieser Kredite gewihi-
ten die Bausparkassen, ein weiteres Drittel die Spar-
kassen. Etwa ein Viertel der Kredite an Unselbstin-
dige und Freiberufliche waren sogenannte Personal-
kredite (Kleinkiedite ohne besondere Besicherung)
Sie expandierten nach ihrer Einfihrung 1963 be-
sonders rasch, machten im Vorjahr fast die Halfte
aller Kredite an Unselbstindige und Freiberufliche
aus,, verloren aber seither an Bedeutung.

‘Das Gewerbe, der drittgrofite Kreditnehmer,
beanspruchte 1'93 Mrd S Kredite, um 62 2% mehr
als 1964 Seine Kreditzuwachsrate war grofier als
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die der anderen Kunden des Kreditapparates, sein
Anteil an den Krediten (14'9%0) ibertraf den An-
teil am aushaftenden Volumen (11'2%o) betrdchtlich.
Beriicksichtigt man, daf} das Gewerbe auch andere
Mittel erhielt (vor allem vom ERP-Fonds und aus
Sonderkreditaktionen), so diirfte es erheblich stirker
als die Industrie auf Fremdmittel angewiesen sein.
Dagegen nahm der Handel weniger Kredite auf als
1964 (171 Mrd S gegen 182 Mrd. S). Sein Anteil
an den Krediten sank von 18 9%/ auf 13 2% und er-
icichte nicht den Anteil am aushaftenden Kredit-
volumen (16 0%) Der Riickgang der Handelskre-
dite diirfte vor allem damit zusammenhingen, dafl
die Betriebe 1964 ihre Lager aufstockten, 1965 aber
trotz Umsatzbelebung verringerten
Verhiltnismifig wenig verschuldete sich die
Landwirtschaft, obwohl die schlechte Ernte ein Stei-
gen des Kreditbedarfes erwarten lief. Sie erhielt
1'30 Mrd. S oder 10% aller Kiedite des Kreditappa-
rates bei einem Anteil am Kreditvolumen von 12%.
Das ist um so bemerkenswertes, als die Spareinlagen
bei den Raiffeisenkassen, die liberwiegend aus der
Landwirtschaft stammen, um 180% zunahmen,
kaum schwicher als im Vorjahr (189%) und viel
stirker als im gesamten Kreditapparat (15 7%).
Auch der sinkende Anteil dex Wohkn- und Sied-
lungsvereinigungen an den Krediten tiberrascht

Zuwachsraten der Kredite nach Instituten

1939 1960 1961 1962 1963 1964 1965
%
o
Aktienbanken + 246 JW2 +£170 + 25 36 +118 191
Baankiers . +i05 $+216 +82 +142 462 181 177
Sparkassen L4241 4244 4170 $135 4150 422006 171
Landeshypothckenanstalten  +19°5 +189% +163% +161 4203 +£202 +191
Findliche Kzedit-
genossenschaften +296 41877 4145 4153 171 1191 4202
Gewetrbliche Kredit-
genossenschaften . 138 4214 4138 4115 +138 4185 188
Bausparkassen 4652 4534 4407 +228 4261 4323 +336
Sonderkredit-
unternehmungen 4 81 421 4316 +338 4169 +167 +115
Teilzehlungsinstitute +285 4444 4+ 61 —16 409 + 10 +124
Insgesamt  +14'8 41973 +16'4 + 99 +11'5 171 41879

Die stirkere Beanspruchung des heimischen
Kreditapparates ging zum Teil auf einen hoheren
Bedarf der Wirtschaft an Fremdmitteln, zuom Teil
aber auch auf die Umschichtung von Auslands- zu
Inlandskrediten zuriick. Wie schon in einer fiitheren
Besprechung des Kreditmarktes gezeigt wurde?), be-
mithte sich der Osterreichische Kreditapparat im
Lauf des Jahres 1964, durch Erstellung konkur-
renzfihiger Konditionen das an das Ausland ver-
lorene Kreditgeschift wieder zurtckzugewinnen
Die Mafinahmen der USA zum Schutze ihrer Zah-

1) Der Kreditmarkt im ! Halbjahr 1965, 2 a O

Entwicklung der Kredite auf organisierten Mirkten
(Linearer Mafistab; Zuwachs pro Jahr in Mrd 8)

Mrd S
E nféand. Publikum

® HID Ausland

m ERP+ Versicherungen
15 | Kreditapparat

-

60 61 &2 63 b4 65

195
ot FW/51

Die insgesamt dber organisierte Mdrkte vermittelten Kredite
wuchsen in den Jahren 1958 bis 1963 nur sehr mifig, in den
letzten beiden Jahren aber recht krdftiz Uor allem der Kredii-
apparat dehnte sein Kreditvolumen stark auws, aber auch die
Wertpapierkiufe des inlindischen Publikums frugen zur Ex-
pansion bei Auslandskredite hatten zuletzt ebenso wie zu Be-
ginn der Uergleichsperiode nur geringe Bedeutung, in den
Jahren 1961 bis 1964 waren sie aber hdher als die Weripapier-
kiufe des Publikums

lungsbilanz und die merkliche Anspannung aller
curopdischen Kreditmirkte kamen diesen Bestre-
bungen sehr entgegen Die Verlagerung der Finan-
zierungsquellen vom Ausland in das Inland beein-
flufite nicht nur die Hohe, sondern auch die Struktur
der heimischen Kredite. Weitere Strukturverdnde-
rungen ergaben sich daraus, dafl die Banken ihien
Kundenkreis durch Einfahrung des Privatkleinkre-
dites zu erweitern suchten Da die anderen Gruppen
bestrebt waren, thren Marktanteil zu halten, stiegen
die Kredite an Unselbstindige und Private kriftig
Die Teilzahlungsinstitate, die mit héheren Kosten
arbeiten, konnten mit dieser Entwicklung nicht
Schritt halten.

Die Anderungen in den Konkurrenzverhaltnis-
sen liefen die Expansionsraten der einzelnen Grup-
pen von Kreditunternehmungen in den letzten Jah-
ren stark differieren 1965 scheint sich die Entwick-
lung weitgehend konsolidiert zu haben. Die Kredite
der Banken wuchsen erstmals seit lingerer Zeit wie-
der leicht tiberdurchschnittlich, die Teilzahlungs-
institute wichen in die Finanzierung von Investi-
tionsgiitern aus. Die bisher stets weit iberdurch-
schnittliche Zuwachsrate der Sparkassenkredite
sank, teils weil Wohnbau und Handel weniger Kre-
dite beanspruchten, teils weil vicle Sparkassen an
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Kredite nach der Laufzeit')

Bis 12 Monate 12 Monate Uber 5§ Jabte
Jahe bis § Jahte

in %%, des anshaftenden Kreditvolumens
1558 . . . 517 1%5 288
1959 L . PR 0 211 29'8
1960 . . 482 191 326
1961 . - 5 | 18 4 334
1962 - - .45 187 363
1963 . . 404 195 409
1964 . 38'6 209 405
1965 P 381 204 415

1) Ohne Ieilzzhlungsinstitate.

ihte Kreditplafonds ansioffen Aufierordentlich stark
expandierten nach wie vor die Bausparkassen, die
durch kreditpolitische Mafinahmen nicht behindert
werden und ihre steuerlich geférderten Mittel leicht
unterbringen.

Die Entwicklung von Laufzeiten, Besicherung
und Kredithéhe 138t erkennen, daf der Kreditappa-
rat der Auslandskonkurrenz nicht nur duoich Sen-
kung der Kreditkosten, sondern auch durch ent-
gegenkommende sonstige Konditionen zu begegnen
suchte. Der Marktanteil kurz- und mittelfristiger
Kiredite sank 1965 um je einen halben Prozentpunkt,
der Marktanteil dex mehy als funfjdhrigen Kredite
stieg auf 411/2%0; er war damit um 8 9 Prozentpunk-
te oder 27 3% hiher als Ende 1960. Die sinkenden
Besicherungsanforderungen spiegeln sich in der Zu-
nahme der ,Sonstigen Kredite®, die im allgemeinen
weniger stark besichert sind. Allerdings nahmen
1965 auch die Wechselkredife nach zwei Jahren mi-
Riger Entwicklung wieder stirker zu, was vor al-
lem mit dem grofleren Refinanzierungshedarf des
Kreditapparates zusammenhangen diirfte. Bet den
Banken expandierten auch — im Gegensatz zu den
anderen Instituten — hypothekarischbesicherte Kre-
dite itberdurchschnittlich stark. Die Ausweitung des
lingerfristigen Geschiftes zu Lasten der fur diese
Gruppe noch vor kurzem typischen Dreimonatskre-
dite hat zunachst formal strengere Besicherungen
zur Folge. Schlieflich wuchsen auch die Grofikredite
idber 5 Mill. S besonders rasch, obwohl viele Kre-
dite an Unselbstindige und Freiberufliche gewihrt
wurden und die Industriekredite noch immer unter-
durchschnittlich expandierten.

Besicherung der Kredite

1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965
in % des aushaftenden Kapitalvolumens

Wechsel!) .. ... . 178 1T1 166 155 145 130 12’8
Hypothekar- und Kommunai-
darichen . . .. 24'5 259 25% 278 294 295 28'8
Sonstige Kredite . . .. 547 565 56'1 54'8 541 55'6 56'5
Ausleihung in Fremd-
wihtung s Inlinder .. 30 14 5 19 20 19 19
Tosgesame . 10070 100°0 1007  10°¢  100°0 10070 1000

%) EinschlieBlich Rediskonte,

Ein Teil der kidftigen Kreditausweitung ergab
sich aus einer stirtkeren Ausnutzung der Kreditrah-
men. Die gesamten Kreditrahmen stiegen um 17 0%o,
etwas weniger als das Volumen der aushaftenden
Kredite (18'9%). Der Ausnutzungsgrad erhiohte
sich von 86 0% auf 87 3% Das deutet darauf hin,
dafl die Kreditausweitung primidr von der Nach-
frageseite und weniger von einer erhdhten Kredit-
bereitschaft des Kreditapparates ausging.

Ausnutzungsgrad der Kredite
19592 1960 1961 1962 1963 1964 1965

1. Aushafiende Kredite Mrd § 3428 4692 5464 6006 6697 7840 9318

2 Plus nicht ausgeniitzte
Rahmen .. Mrd. § . . . 874 1075 1281 13’55
3, Kreditrahmen . .. Mrd 8§ 6880 7772 91721 106°73

4. Awsnxryrngigrad (1 in %, von 3) 828 844 87" 37: 862 8640 873

Zusammenfassung

Die Verschuldung auf organisierten Mirkten
(der Netto-Zuwachs des Schuldenbestandes} blieb
von 1958 bis 1963 ziemlich stabil und schwankte
konjunktureil nur wenig. Die prozyklische Entwick-
lung der nicht titrierten Kredite wurde durch eine
antizyklische Entwicklung der titrierten grofiteils
ausgeglichen Die gesamten Kredite stiegen von
102 Mid. § im Jah: 1958 konjunkturbedingt auf
11'84 Mid. § im Jahr 1961, sanken 1962 auf 1016
Mid. S und erreichten 1963 1159 Mtd S In den
letzten beiden Jahren verstirkte sich jedoch die
Kieditausweitung sprunghaft. 1964 erreichte die
Gesamtverschuldung 16'22 Mid. S, 1965 sogar 1894
Mrd. S. Die Zunahme 1964 (aber nicht thr Ausmaf})
kénnte mit der relativ guten Konjunktur erkldrt
werden, doch wiie 1965 entsprechend der abklin-
genden Konjunktur wieder ein Riickgang zu erwar-
ten gewesen

Der ungewdhnlich hohe Kiedithedar{ in den
letzten heiden Jahren diufte zum Teil dadurch
entstanden sein, dafl die Unternehmerertrdge nur
mifig stiegen und daher mehr Investitionen durch
Fremdmittel finanziert werden mufiten Dafiir
spricht auch, daf die Verschuldung der Industrie in
den letzten beiden Jahren starker wuchs als vorher.
Ferner dirfte die stirkere Differenzierung der Ein-
nahmen-Ausgaben-Salden der privaten Haushalte
eine wichtige Rolle gespielt haben. Da die Konsum-
finanzierung erleichtert wurde, konnten viele private
Haushalte ihren Konsum mit Hilfe zusdtzlicher Kre-
dite ausweiten, wihrend andere Haushalte mehr
und vor allem lingerfristic sparten (der gesamte
Einnahmeniiberschuf der privaten Haushalte hat
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sich vermutlich nur wenig gedndert) Auch ver-
schiedene Dienstleistungssektoren diirften mehs
Fiemdmittel beansprucht haben Die sprunghafte
Kreditausweitung in den letzten beiden Jahren lafit
jedenfalls erkennen, dafl das Verhilinis zwischen
Kreditbedarf und Zuwachs des Nationalproduktes
{(zu laufenden Preisen) nicht konstant ist, sondern

sich unter dem Einfluf von Sonderfaktoren be-
trdchtlich dndern kann Die wirtschaftspolitischen
Vorstellungen iber die ,angemessene“ Kreditaus-
weitung kénnen sich daher nicht an starren Regeln
orientieren, sondern miissen an Hand der wirtschaft-
lichen Entwicklung laufend Uberpriift und nétigen-
falls modifiziert werden. Gunther Tichy




