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Der Kreditmarkt im Jahre 1965 
Seit Versicherungen und Ausland mehr Kredite gewähren und sich der 

Kapitalmarkt besser entwickelt, genügt es nicht, bloß die Kredite des Kredit
apparates zu analysieren Das Institut begann daher vor einem Jahr, fallweise 
die gesamten Kreditbeziehungen auf organisierten Märkten zu erfassen (die 
Beschränkung auf organisierte Märkte hat vor allem statistische Gründe). Die 
folgende Arbeit schließt an den Aufsatz im Aprilheft 1965 an; die Gliederung 
wurde in einigen Punkten verbessert, außerdem erwies es sich als zweckmäßig, 
die Schatzscheine anders als bisher zu behandeln. 

Die Auf biingung dei Mittel und ihre Verwendung 

1965 wurden auf organisierten Märkten 1) 
18 94 Mrd S aufgebracht, um 1 7 % mehr als im Vor
jahr 1 4 8 Mrd S Kredite2) waren nicht titriert 
( + 1 2 % ) , 4 17 Mrd S titriert ( + 4 1 % ) . Die re
lativ schwache Ausweitung der nicht titrierten Kre
dite erklärt sich daraus, daß per Saldo ERP-Kredite 
zurückgezahlt wurden und die Auslandskredite nur 
wenig zunahmen. Die nicht titrierten Kredite des 
Kreditapparates dagegen wuchsen mit 3 0 % über
durchschnittlich, wenn auch nicht mehr so stark 
wie 1964 ( + 59%).. Titrierte Kredite wurden haupt
sächlich in Anleiheform vergeben Die Schatzschein
portefeuilles blieben nahezu unverändert, wenn man 

Mittelaufbringung auf organisierten Märkten 
Nicht titrierte Kredite Titrierte Kredite Gesamt-Jahr Inland, E R P S ) Versiehe Aus Insge An Schatz- Insge- auf-

Kredit- rungeaaJ land samt leihen. scheine samt bringun 
Bpparat1) 

Mrd S 

1958 . 3 2») - 0 13 0 10 2 96 6 1 2 4 4 1 7') 4 1 10 2 
1959 . 5 06 — 0 3 4 0 16 0 24 5 '12 4 19 1 06 5 25 10 37 
1960 7 5B — 0 05 0 20 0 25 7 94 2 5 2 1 03 3 55 11 49 
1961 7 72 — 0 52 0 4 4 3 12 10 76 l 94 — 0 86 1 0 8 11 84 
1962 5 42 - 0 3 0 0 38 2 21 7 71 2 51 - 0 06 2 45 10 16 
1963 6 91 — 0 17 0 47 1 57 8 87 2 94 - 0 13 2 81 11 59 
1964 10 97 — 0 07 0 45 1 9 2 13 27 3 26 — 0 31 2 95 16 2 2 

1965 . 14 2 2 — 0 09 0 5 ' ) 0 14«) 14 8 4 10 0 07 4 17 18 9 4 

*) Die Kredite an das Ausland konnten erst ab 1964 ausgeschaltet werden Der Bruch 
macht 0 46 Mrd Saus. — ' ) Nur Kredite an Industrie und Gewerbe — s ) Privat-und Sozial
versicherung.— *) Geschätzt — l ) Ohne Zvischenbantkredite (O'll Mrd S), In den Vor
jahren offensichtlich ohne größere Bedeutung 

*) Zur Definition siehe die folgende Übersicht: Mittel
aufbringung auf organisierten Märkten 

a ) Unter „Krediten" und „Verschuldung" werden im 
vorliegenden Aufsatz die Nettozuwächse des Kredit- und 
Schuldenbestandes des aushaftenden Kreditvolumens verstan
den Die sonst üblichen Beifügungen „zusätzlich" und „netto" 
werden der Einfachheit halber weggelassen. Dementsprechend 
wird als „Zuwachsrate der Kredite" (gegen das Vorjahr) die 
idative Differenz zwischen den Bestandszuwächsen in zwei 
aufeinanderfolgenden lahren verstanden 

von den Offen-Markt- und Geldmarkt-Schatz schei
nen absieht, die nicht der Finanzierung, sondern nur 
der Steuerung der Liquidität des Kreditapparates 
dienen. 

Die letzten Gläubiger der über organisierten 
Märkten aufgebrachten Mittel sind Wirtschaftssub
jekte, die einen Peil ihrer Einkommen nicht selbst 
ausgeben, sondern anderen zur Verfügung stellen 
Der Kreditapparat ist somit praktisch nur Vermitt
ler Da jedoch die Kreditvermittlung durch den 
Kreditapparat besonders umfangreich ist, nur schwer 
auf letzte Gläubiger aufgeteilt werden kann und 
zwischen ihr und den direktenGläubiger-Schuldner-
Beziehungen erhebliche finanzierungstechnische und 
wirtschaftspolitische Unterschiede bestehen, em
pfiehlt es sich, sie als eigene Finanzierungsquelle 
zu behandeln. Die vom Kreditapparat vermittelten 
Kredite im weiteren Sinn machten 1965 mit 14 82 
Mrd 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 stammten vom inländi
schen Publikum (Kreditgeber außerhalb des Kredit
apparates und der Versicherungen) und vom Aus
land Die Bedeutung der letzten beiden Gruppen hat 
sich 1965 stark gewandelt. Das Publikum kaufte um 
etwa 1 Mrd S mehr festverzinsliche Wertpapiere 
als im Vorjahr; sein Anteil an der Gesamtaufbrin
gung stieg von 1 2 % auf fast 1 6 % Dagegen sanken 
die Kredite des Auslandes von 2 26 Mrd S auf 
0 24 Mrd S und anteilsmäßig von 1 4 % auf 1%. 
Die starke Zunahme der Wertpapierkäufe des Pu
blikums dürfte sich ebenso wie der geringere Spar
einlagenzuwachs aus dem schon seit einigen Jah
ren zu beobachtenden Trend zu längerfristigen 
Sparformen erklären Der Rückgang der Auslands
kredite war eine direkte Folge der Anpassung des 



heimischen Kreditapparates an die < ausländische 
Konkurrenz1).. 

Aufbringung nach Gläubigern 
Jahr Inländischer 

Kredit
apparat 1 ) 

E R P und Ver 
Sicherungen 

Inländisches 
Publikum 

Mrd S 

Ausland Insgesamt 

1958 5 6') 0 4 2 4 21 10 2 

1959 8 01 0 29 1 33 0 74 10 37 

1960 8 97 0 S 8 1 80 0 14 11 49 

1961 6 33 0 39 1 85 3 27 11 84 

1962 5 11 0 53 1 78 2 7 4 10 16 

1963 6 61 0 76 1 53 2 69 11 59 

1964 11 10 0 88 1 98 2 26 16 22 

196S 14 8 2 0 9 ! 2 97 0 2 4 18 94 

' ) Kredite in titrierter und nicht titrierter F o r m — *) Schätzung 

Die Anteile der einzelnen Schuldner an den 
über organisierte Märkte aufgebrachten Mittelnver-
schoben sich ähnlich wie im Vorjahr Die Verschul
dung der öffentlichen Hand stieg mit etwa 9 % nur 
unterdurchschnittlich, die Elektrizitäts wir tschaft 
nahm sogar absolut weniger Mittel auf als im Vor
jahr Dagegen wuchs die Verschuldung des inländi
schen Restsektors kräftig: er nahm 13 80 Mrd S auf, 
um 2 3 % mehr als 1964. 

Verwendung der auf organisierten Märkten auf
gebrachten Mittel 

1961 1962 1963 1964 1965 

Mrd S 

Öffentliche Hand 0 49 1 61 3 51 3 36 3 67 

davon titriert . 0 38 1 60 2 17 2 24 2 92 

nicht titrier! . 0 11 0 02 1 34 1 12 0 75 

Elektrizitätswirtschaft 1 17 1 65 1 4 0 1 23 0 97 

davon titritrt 054 0 53 0 61 058 0 77 

nicht titriert 0 63 112 OSO 0 65 020 

Sonstige 9 74 6 52 6 21 11 18 13 80 

davon titriert . . 0 16 0 32 0 04 0 13 0 48 

nicht titriert1) 9 SS 6 19 6 17 11 05 13 32 

Summe 11 "40 9 '78 11"12 15"77 18"44 

Kredite der Versicherungen . 0 4 4 0 38 0 47 0 45 0 5») 

Gesamte Mittelaufbringung auf organisierten 
11 8 4 10 16 1 1 5 9 16 2 2 18 94 

' ) Die Kredite an das Ausland konnten erst ab 1964 ausgeschaltet werden Der 

Bruch macht 0 46 Mrd S aus. Kredite aus dem Ausland ab 1965 ohne Zwiechenbankkredite 

(O' l l Mrd S), Diese waren in den Vorjahren offensichtlich ohne größere Bedeutung — 
! ) Schätzung 

Die öffentliche Hand verschuldete sich 1965 um 
insgesamt 3 67 Mrd. S. Sie bevorzugte ähnliche Kre
ditformen wie in den Vorjahren. Die Lösung des 
Schatzscheinproblems im Laufe von 1964 machte es 
zum erstenmal seit längerer Zeit wieder möglich, 
mehr Schatzscheine auszugeben, als rückzulösen 
Ferner nahm die öffentliche Hand mehr Anleihen 
und Kredite vom Kreditapparat auf, tilgte aber 
gleichzeitig mehr Auslandskredite Weit stärker als 

*) Siehe dazu „Der Kreditmarkt im 1. Halbjahr 1965", 
Monatsberichte des österreichischen Institutes für Wirtschafts
forschung, jg 1965, Heft 10, S 357 ff. 

Die Entwicklung der Verschuldung der wichtigsten 
Kreditnehmer 

(Linearer Maßstab; Zuwachs pro Jahr in Mrd S) 

Mrd.S 

i»\ Nicht aufgegliedert 

195$ ' 59 ' 60 ' 61 1 62 1 63 64 ' 65 
o:i.f.W./S2 

Sämtliche über organisierte Märkte vermittelten Kreditbezie
hungen wurden in den letzten beiden Jahren sehr stark aus
geweitet, weil .sich der Restsektor t also die inländischen 
Wirtschaftsunternehmungen und Privaten, stärker verschul
deten als bisher. Die Kredite der öffentlichen Hand wuchsen 
in den letzten Jahren unterdurchschnittlich, die Elektrizitäts
wirtschaft nahm sogar von Jahr zu Jahr weniger zusätzliche 

Mittel auf 

im Vorjahr verschuldeten sich die Fonds und die 
sonstigen öffentlich-rechtlichen Körperschaften (Be-
rufsvertretungen nach den Grundsätzen der Selbst
verwaltung, Religionsgemeinschaften, Wirtschafts
verbände zur Lenkung des Verkehrs mit Lebens
und Futtermitteln). Die Verschuldung der Städte 
und Gemeinden erhöhte sich nur wenig; sie bean
spruchten mehr Anleihen, aber weniger titrierte 
Kredite. Die über organisierte Märkte vermittelten 
Verpflichtungen der Lander (ohne Wien) sanken 

Die Entwicklung der Bundesschuld geht aus 
der Währungsstatistik nicht eindeutig hervor (die 
Finanzstatistik wurde noch nicht veröffentlicht).. 
Der Bund emittierte 1965 etwas weniger Anleihen 
als 1964 und tilgte mehr. Das Volumen seiner Nach-

Kr editauf nähme der öffentlichen Hand 
1961 1962 1963 1964 1965 

Mrd S 

Anleihen . . 1 2 4 1 6 6 2 30 2 55 2 85 

Schattscheine — 0 86 — 0 06 — 0 13 — 0 3 1 ' ) 0 0 7 
Ktedite des inländischen Kredit

apparates . — 0 71 — 0 21 0 92 1 20 1 30 
Auslandskredite . . . . 0 82 0 2 3 0 42 — 0 08 — 0 55 

losgesamt 0 '49 1"61 3"51 3 - 3 6 3'67 

' ) Nach den Mitteilungen des Direktoriums der Oesterreichischen Nationalbank 

nahmen die Schatzscheine um 3 '30 Mrd. S ab. l'OO Mrd. S wurden in eine Anleihe kon

vertiert, 1'99 Mrd. S Besatzungskostenschatzscheine zu Lasten der Bundesschuld an die 

Oesterreichische Nationalbank zurückgeleistet Beide Transaktionen ließen die Gesamt-

lerschuidung der öffentlichen Hand unverändert und wurden daher nicht berücksichtigt 
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Kriegsanleihen stieg um rund 300 Mill. S weniger als 
im Vorjahr Außerdem dürfte er verhältnismäßig 
viel sonstige Wertpapiere und Auslandskredite zu
rückgezahlt haben (in der Zahlungsbilanz wird zwi
schen Bund und den übrigen öffentlichen Stellen 
nicht getrennt), Andererseits gab der Bund per Sal
do wieder Schatzscheine aus, statt wie in den Vor
jahren zu tilgen. Insgesamt dürfte die gesamte (auf 
organisierten und nicht organisierten Märkten auf
genommene) Bundesschuld weniger stark gestiegen 
sein als im Vorjahr, da das Defizit im Bundes
haushalt verringert wurde 

Die Verschuldung der Elektrizitätswirtschaft 
erreichte nur 0 97 Mrd 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 
Elektrizitatswirtschaft zurück. Ihre Finanzierungs
technik hat sich merklich gewandelt.. Noch 1962 ka
men fast zwei Drittel 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 Anlethenmarkt bereitgestellten Mittel 
erfaßt, nicht aber sonstige Fremdmittel (in der Elek
trizitätswirtschaft spielen vor allem ERP-Mittel 
eine bedeutende Rolle). 

Heft 

1961 1962 1963 1964 1965 
Mrd S 

Anleihen 0 16 0 32 0 04 0 13 0 48 
Kredite des inländischen Kredit

apparates') 8 22 5 51 5 89 9 61 12 94 
Ausland skred ite 1 88 0 98 0 45 1 51 0 46*) 
E R P und SAG Kredite —0 52 —0 30 —0 17 —0 07 — 0 09 

Insgesamt 9'74 6'52 6'21 i n s 13'fKI 

düpoii Industrie 3 09 
Verkehr . . 0 72 

Landwirtschaft 1 30 

Unselbständige u freie Beruft 2 61 

Sonstige . 6 OS 

' ) Die Kredite an das Ausland konnten erst ab 1964 ausgeschaltet werden Der 

Bruch macht 0 46 Mrd. £ aus. — ' ) Ohne Zwischenbatikkredite (O'll Mrd S) In den Vor

jahren ofiensichtlich ohne größere Bedeutung 

Eine weiteie Aufgliederung nach Kreditneh
mern ist nur grob und unter den vereinfachenden 
Annahmen möglich, daß nur die Industrie Anleihen 
des Restsektors tilgte und ERP-Kredite zurück
zahlte sowie daß Landwirtschaft und Unselbstän
dige keine Auslandskredite aufnahmen. Danach war 
die Industrie an der Gesamtverschuldung nicht ein
mal mit einem Viertel beteiligt, obwohl sie zum 
Brutto-Nationalprodukt mehr als ein Viertel bei
trägt und als typischer Schuldnersektor gilt Unselb
ständige und Freiberufliche, von denen meist ange
nommen wird, daß sie nur wenige Kredite aufneh
men, hatten mit 1 9 % einen nicht viel geringeren 
Anteil als die Industrie 

Kreditaufnahme der Elektrizitätswirtschaft 
1961 1962 1963 1964 1965 

Mrd S 

Anleihen . . . . . . 0 54 0 53 061 0 5ß 077 

Kredite des inländischen Kredit
apparates . 0 21 0 11 0 11 0 16 —0 02 

Auslandskredite . 0 42 1 00 0 69 0 49 0 22 

Insgesamt l"17 1"65 1'40 1'23 0"97 

Zieht man von der Gesamtverschuldung auf or
ganisierten Märkten die Kredite an öffentliche 
Hand und Elektrizitätswirtschaft ab, so verbleibt die 
Verschuldung eines Restsektors, der Wirtschaftsun
ternehmungen und Private umfaßt Er nimmt im 
allgemeinen den größten Teil der Fremdmittel auf, 
allerdings mit großen Schwankungen von Jahr zu 
Jahr 1965 verschuldeten sich Wirtschaftsunterneh
mungen und Private auf organisierten Märkten mit 
13 80 Mrd S, um 2 3 % stärker als 1964 und mehr 
als doppelt so stark wie 1962 und 1963 Der größte 
Teil entfiel auf Kredite des Kreditapparates und 
Anleihen; sie waren um 3 5 % und 2 6 9 % höher als 
im Jahr vorher Die Auslandskredite dagegen 
schrumpften auf ein Drittel, ERP-Kredite wurden 
— wie schon in den Vorjahren — per Saldo zu
rückgezahlt 

Kredit des heimischen Kreditapparates an Wirt
schaftsunternehmungen und Private 

Der österreichische Kreditapparat vergab 1965 
insgesamt 14 78 Mrd S Kredite, um 29 3 % mehr als 
1964. Davon bekamen Devisenausländer 0 55 Mrd S 
(0 46 Mrd. S) und die öffentliche Hand 1 30 Mrd S 
(1 20 Mrd S) ; die Elektrizitätswirtschaft dagegen 
zahlte 0 02 Mrd. S zurück (im Vorjahr hatte sie 0" 16 
Mrd S aufgenommen) Der Restsektor „Inländische 
Wirtschaftsunternehmungen und Private" erhielt 
12 95 Mrd. S, um 35*/o mehr als im Jahr vorher 

Größter Kreditnehmer des heimischen Kredit
apparates war die Industrie mit 2 81 Mrd. S oder 
217°/o der Kredite an den Restsektor, Obwohl sie 
viel mehr Kredite aufnahm als 1964 (1 53 Mrd S) 
war ihr Anteil an der Kreditausweitung noch nied
riger als ihr Anteil am aushaftenden Kreditvolumen 
(24 5 % ) Um ein vollständigeres Bild zu gewinnen, 
müßten auch Anleihen und Auslandskredite berück
sichtigt werden. Nimmt man mangels genauer Da
ten an, daß im Restsektor nur die Industrie Anlei
hen tilgte und Auslandskredite aufnahm, dann ver-

- 1 9 6 

Kreditaufnahme der Wirtschaft (Restsektor) 



-ft 4 Heft 4 
9 64i 9 6 6. 

153 

Die Entwicklung der Kredite des inländischen Kredit
apparates an seine wichtigsten Kunden 

(Linearer Maßstab; Anteil am Stand bzw. Zuwachs in °/o) 

Anteil am 

EZ3 Bestand 196.3 

Zuwachs 1964 

Zuwachs 1955 

Sonstige 

v.i. m/s3 
Wofinungs-ü. 

Sxdlungs vereinig. 

Die Bedeutung der einzelnen Kreditnehmer hat sich in den 
letzten Jakren verhältnismäßig stark geändert. Der Anteil 
der Unselbständigen, der freien Berufe und des Gewerbes 
nahm rasch zu, der der Industrie und des Fremdenverkehrs 
sank vor allem 1964 kräftig, erholte sich aber 1965 wieder. Die 
Kredite an Woknungs- und Siedlungsvereinigungen waren 

stark rückläufig 

Kredite des heimischen Kreditapparates 
Veränderung Anteil 

1964 1965 1964 1965 E a d e 
1964 

Mrd. S % % 
Kredite des Kreditapparates 1) , 11 4 3 14 78 
Abzüglich 

an Devisenausländer 0 46 0 55 
öffentliche Hand . . . . 1 2 0 1 30 
Elektrizätätewirtschaft . 0 16 — 0 0 2 

Kredite an den Restsektor 9 - 61 1 2 ' 9 5 1 0 0 - 0 lOO'O lOO'O 

Kredite an Tndustrie1) 1"53 2 ' 8 1 15 '9 21*7 24"5 
Gewerbe 1 1 9 1 9 3 12 4 14 9 11 2 
Handel 1 8 2 1 71 18 9 13 2 16 0 
Land- und Forstwittschaft 0 92 1 '30 9 6 10 0 1 2 0 
Unselbst. und freie Berufe . 2 2 3 2 61 2 3 2 2 0 ' 2 1 4 3 
Fremdenverkehr . . . 0 69 0 90 7 2 6 9 4 7 
Wohnung*- u. Siedlungs-

vereinigung 0 5 2 0 2 4 5 4 1 9 7 1 
Sonstige') 0 7 0 1 4 5 7 4 1 1 2 10 3 

schuldete sich die Industrie 1965 um 1 8 % stär
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 (23%). 

Von den einzelnen Branchen nahmen Maschi
nen-, Metall-, Fahrzeug- sowie chemische Industrie 
und mit Abstand auch Bergwerke und Gieße
reien relativ viele Inlands- und außerdem noch 
Auslandskredite auf Alle anderen Branchen ver
schuldeten sich schwächer an den heimischen 
Kreditapparat, als ihrem Anteil am aushaftenden 
Kreditvolumen entsprochen hätte, und zahlten meist 
Auslandskredite zurück Die Motive für die Kredit
aufnahme lassen sich aus der Statistik nicht erken
nen, da noch keine Zeitreihen vorliegen und die gro
ben Aufgliederungen fast immer expandierende und 
schrumpfende Branchen umfassen 

Kredite an die Industrie 
Veränderung Inland Anteil am aus- Veränderung 

1965 

Anteil 

haftenden In
land. Kredit

volumen 
Ende 1964 

Ausland 
1965 

Mrd S i n % i n % Mrd S 

Bergwetkej Gießerei
industrie . . . . . . + 0 2 8 10 0 6 6 1 

Maschinen-, Metall-, Fahr-
Zeugindustrie . . + 1 14 40 7 24 7 j 

+ 0 1 2 

E r d ö l - u. chemische 
Industrie . + 0 6 3 22 5 9 4 + 0 08 

Elektroindustrie . + 0 15 5 4 8 3 — 0 01 
Papier-u Sägcindustric + 0 '29 10 4 15 0 — 0 0 2 
Textil- u. Bekleidungs

industrie . .. + 0 18 6 4 20 3 \ 
+ 0 03 

Sonstige 1) + 0 13 4 6 15 7 J + 0 03 

Insgesamt + 2"81 lOO'O 100"0 + 0 - 1 9 

' ) Aufgliederung siehe die folgende Ubersicht 

der leihahlungsinstitute 
' ) Einschließlich der Kredite 

J ) Ohne E-Wirtschaft 

Unselbständige und Freiberufliche, die lange 
Zeit nur mäßig mit Krediten versorgt wurden, im 
Vorjahr jedoch überraschend auf dem ersten Platz 
waren, fielen 1965 leicht zurück Ihr Anteil an 
den neu vergebenen Krediten sank zwar um 3 0 
Prozentpunkte auf 20 2 % , war aber noch weit 
höher als ihr Anteil am aushaftenden Kreditvolu
men (14 3%) . Zwei Fünftel dieser Kredite gewähr
ten die Bausparkassen, ein weiteres Drittel die Spar
kassen. Etwa ein Viertel der Kredite an Unselbstän
dige und Freiberufliche waren sogenannte Personal
kredite (Kleinkredite ohne besondere Besicherung) 
Sie expandierten nach ihrer Einführung 1963 be
sonders rasch, machten im Vorjahr fast die Hälfte 
aller Kredite an Unselbständige und Freiberufliche 
aus,, verloren aber seither an Bedeutung 

Das Gewerbe, der drittgrößte Kreditnehmer, 
beanspruchte 1 93 Mrd S Kredite, um 62 2 % mehr 
als 1964 Seine Kreditzuwachsrate war größer als 
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die der anderen Kunden des Kreditapparates, sein 
Anteil an den Krediten (14 9%) übertraf den An
teil am aushaftenden Volumen (11 2%) beträchtlich, 
Berücksichtigt man, daß das Gewerbe auch andere 
Mittel erhielt (vor allem vom ERP-Fonds und aus 
Sonder kr editaktionen), so dürfte es erheblich stärker 
als die Industrie auf Fremdmittel angewiesen sein 
Dagegen nahm der Handel weniger Kredite auf als 
1964 (1 71 Mrd S gegen 1 82 Mrd S) Sein Anteil 
an den Krediten sank von 18 9 % auf 13 2 % und er
reichte nicht den Anteil am aushaftenden Kredit
volumen ( 1 6 0 % ) Der Rückgang der Handelskre
dite dürfte vor allem damit zusammenhängen, daß 
die Betriebe 1964 ihre Lager aufstockten, 1965 aber 
trotz Umsatzbelebung verringerten 

Verhältnismäßig wenig verschuldete sich die 
Landwirtschaft, obwohl die schlechte Ernte ein Stei
gen des Kreditbedarfes erwarten ließ, Sie eihielt 
1 30 Mrd S oder 1 0 % aller Kredite des Kieditappa-
rates bei einem Anteil am Kreditvolumen von 12% 
Das ist um so bemerkensweiter, als die Spareinlagen 
bei den Raiffeisenkassen, die überwiegend aus der 
Landwirtschaft stammen, um 18 0 % zunahmen, 
kaum schwächer als im Vorjahr (18 9%) und viel 
stärker als im gesamten Kreditapparat (15 7%), 
Auch der sinkende Anteil der Wohn- und Sied
lungsvereinigungen an den Krediten überrascht 

Zuwachsraten der Kredite nach Instituten 

Aktienbanken 

Bankiers 
Sparkassen 

I ,an d e shypothek enansta 1 ten 
Ländliche Kredit

genossenschaften 
Gewerbliche Kredit

genossenschaften 
Bausparkassen 
Sonderkredit-

unternebmungen 

Teil zshi ungsin st itute 

1959 1960 1961 1962 

% 
+ 2 6 + 1 0 2 + 1 7 0 + 2 5 
+ 10 5 + 2 1 6 + 8 2 + 1 4 2 
+ 2 4 1 + 2 4 4 + 1 7 0 + 1 3 5 
+ 1 9 5 + 1 8 9 + 1 6 3 + 1 6 1 

1963 1964 1965 

+ 3 6 + 1 1 8 + 1 9 1 

+ 6 2 + 1 8 1 + 1 7 7 

+ 1 5 0 + 2 0 6 + 1 7 1 

+ 2 0 3 + 2 0 2 + 1 9 1 

+ 29 6 + 1 8 7 + 1 4 5 + 1 5 3 + 1 7 1 + 1 9 1 + 2 0 2 

+ 13 8 + 2 1 4 + 1 3 8 + 1 1 5 

+ 6 5 2 + 5 3 4 4-40 7 + 2 2 8 

+ 8 1 + 4 2 1 + 3 1 6 + 3 3 8 

+ 2 8 5 + 4 4 4 + 6 1 — 1 6 

+ 1 3 8 + 1 8 5 -1-188 

+ 2 6 1 + 3 2 3 + 3 3 6 

+ 16 9 + 1 6 7 + 1 1 5 

+ 0 9 + 1 0 + 1 2 4 

Insgesamt + 1 4 ' 8 + 1 9 ' 3 + 1 6 ' 4 + 9 - 9 + 1 1 ' 5 + 1 7 - 1 + 1 8 - 9 

Die stärkere Beanspruchung des heimischen 
Kreditapparates ging zum Teil auf einen höheren 
Bedarf der Wirtschaft an Fremdmitteln, zum Teil 
aber auch auf die Umschichtung von Auslands- zu 
Inlandskrediten zurück Wie schon in einer früheren 
Besprechung des Kreditmarktes gezeigt wurde 1), be
mühte sich der österreichische Kreditapparat im 
Lauf des Jahres 1964, durch Erstellung konkur
renzfähiger Konditionen das an das Ausland ver
lorene Kreditgeschäft wieder zurückzugewinnen, 
Die Maßnahmen der USA zum Schutze ihrer Zah-

Entwicklung der Kredite auf organisierten Märkten 
(Linearer Maßstab; Zuwachs pro Jahr in Mrd S) 

Mrd. S 

20 

15 

t'^t Inland. Publikum 

E D Ausland 

ERP+ Vensicherungen 

Kreditapparat 

10 - r-; •: 

7959 
p./. f. W/S1 

*) Der Kreditmarkt im 1 Halbjahr 1965, a a O 

Die insgesamt über organisierte Märkte vermittelten Kredite 
wuchsen in den Jahren 1958 bis 1963 nur sehr mäßig, in den 
letzten beiden Jahren aber recht kräftig Vor allem der Kredit
apparat dehnte sein Kreditvolumen stark aus, aber auch die 
Wertpapierkäufe des inländischen Publikums trugen zur Ex
pansion bei Aaslandskredite hatten zuletzt ebenso wie zu Be
ginn der Vergleicksperiode nur geringe Bedeutung, in den 
Jahren 1961 bis 1964 waren sie aber höher als die Wertpapier

käufe des Publikums 

lungsbilanz und die merkliche Anspannung aller 
europäischen Kreditmärkte kamen diesen Bestre
bungen sehr entgegen Die Verlagerung der Finan
zier ungs quellen vom Ausland in das Inland beein
flußte nicht nur die Höhe, sondern auch die Struktur 
der heimischen Kredite Weitere Strukturverände
rungen ergaben sich daraus, daß die Banken ihren 
Kundenkreis durch Einführung des Privatkleinkre-
dites zu erweitern suchten Da die anderen Gruppen 
bestrebt waren, ihren Marktanteil zu halten, stiegen 
die Kredite an Unselbständige und Private kräftig 
Die Teilzahlungsinstitute, die mit höheren Kosten 
arbeiten, konnten mit dieser Entwicklung nicht 
Schritt halten 

Die Änderungen in den Konkurrenzverhältnis
sen ließen 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 längerer Zeit wie
der leicht überdurchschnittlich, die Teilzahlungs-
institute wichen in die Finanzierung von Investi
tionsgütern aus Die bisher stets weit überdurch
schnittliche Zuwachsrate der Spar kassenkr edite 
sank, teils weil Wohnbau und Handel weniger Kre
dite beanspruchten, teils weil viele Sparkassen an 



Kredite nach der Laufzeit1) 
Bis 12 Monate 1 2 Monate Uber S Jahre 

Jeht bis 5 Jahre 

In % des ausbauenden Kreditvolumens 

1958 51 7 19 5 28 8 

1959 . . 4 9 1 21 1 29 '8 
1960 48 2 19 1 3 2 6 

1961 . . 43 1 18 4 3 3 4 

1962 . . . 45 1 18 7 36 3 

1963 . 4 0 4 19 5 4 0 0 

1964 3 8 6 2 0 9 4 0 5 
1965 38 1 20 4 41 5 

') Ohne leilzahlungsinstitute. 

ihie Kreditplafonds anstoßen Außerordentlich stark 
expandierten nach wie vor die Bausparkassen, die 
durch kreditpolitische Maßnahmen nicht behindert 
werden und ihre steuerlich geförderten Mittel leicht 
unterbringen 

Die Entwicklung von Laufzeiten, Besicherung 
und Kredithöhe läßt erkennen, daß der Kreditappa
rat der Auslandskonkurrenz nicht nur durch Sen
kung der Kreditkosten, sondern auch durch ent
gegenkommende sonstige Konditionen zu begegnen 
suchte Der Marktanteil kurz- und mittelfristiger 
Kredite sank 1965 um je einen halben Prozentpunkt, 
der Marktanteil der mehr als fünfjährigen Kredite 
stieg auf 4 1 V 2 % - er war damit um 8 9 Prozentpunk
te oder 27 3 % höher als Ende 1960 Die sinkenden 
Besicher ungsanforderungen spiegeln sich in der Zu
nahme der „Sonstigen Kredite", die im allgemeinen 
weniger stark besichert sind. Allerdings nahmen 
1965 auch die Wechselkredite nach zwei Jahren mä
ßiger Entwicklung wieder stärker zu, was vor al
lem mit dem größeren Refinanzierungsbedarf des 
Kreditapparates zusammenhängen dürfte. Bei den 
Banken expandierten auch — im Gegensatz zu den 
anderen Instituten — hypothekarischbesicherteKre-
dite überdurchschnittlich stark. Die Ausweitung des 
längerfristigen Geschäftes zu Lasten der für diese 
Gruppe noch vor kurzem typischen Dreimonatskre
dite hat zunächst formal strengere Besicherungen 
zur Folge Schließlich wuchsen auch die Großkredite 
über 5 Mill. S besonders rasch, obwohl viele Kre
dite an Unselbständige und Freiberufliche gewährt 
wurden und die Industriekredite noch immer unter
durchschnittlich expandierten. 

Besicherung der Kredite 
1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 

in % des ausbauenden Kapitalvolumens 

Wechsel 1 ) 1 7 8 1 7 1 16' 6 15 5 1 4 5 13 0 12 8 

Hypothekar- und Kommunal-
darlchen 2 4 5 25 "0 25 8 27 8 2 9 4 29 5 2 8 8 

Sonstige Kredite 5 4 7 56 5 56 1 5 4 8 5 4 1 5 5 6 5 6 5 

Ausleihung In Fremd
währung an Inländer 3 0 1 4 1 5 1 9 2 0 1 9 1 9 

Insgesamt . lOO'O lOO'O lOO'O lOO'O lOO'O lOO'O lOO'O 

l ) Einschließlich Rediskonte. 

Ein Tei l der kräftigen Kreditausweitung ergab 
sich aus einer stärkeren Ausnutzung der Kreditrah
men. Die gesamten Kreditrahmen stiegen um 17 0 % , 
etwas weniger als das Volumen der aushaftenden 
Kredite (18 9%) Der Ausnutzungsgrad erhöhte 
sich von 86 0 % auf 87 3 % . Das deutet darauf hin, 
daß die Kreditausweitung primär von der Nach
frageseite und weniger von einer erhöhten Kredit
bereitschaft des Kreditapparates ausging. 

Ausnutzungsgrad der Kredite 
1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 

1 Aushaftende Kredite Mrd S 34 28 46 92 5 4 6 4 60 06 66 97 78 40 93 18 

2 Plus nicht ausgenützte 

Rahmen . . Mrd S . . 8 74 10 75 12 Sl 13 55 

3. Kreditrahmen . . . Mrd S 68'80 77 7 2 91*21 1 0 6 7 3 

4. .Axsmximgigrad(1 in % van 3) Sr8 84'4 87' 87 3 86 2 86 0 87 3 

Zusammenfassung 

Die Verschuldung auf organisierten Märkten 
(der Netto-Zuwachs des Schuldenbestandes) blieb 
von 1958 bis 1963 ziemlich stabil und schwankte 
konjunkturell nur wenig. Die prozyklische Entwick
lung der nicht titrierten Kredite wurde durch eine 
antizyklische Entwicklung der titrierten großteils 
ausgeglichen Die gesamten Kredite stiegen von 
10 2 Mrd S im Jahr 1958 konjunkturbedingt auf 
1 1 8 4 Mrd. S im Jahr 1961, sanken 1962 auf 10 16 
Mrd S und erreichten 1963 11 59 Mrd S In den 
letzten beiden Jahren verstärkte sich jedoch die 
Kreditausweitung sprunghaft 1964 erreichte die 
Gesamtverschuldung 16 22 Mrd. S, 1965 sogar 18 94 
Mrd S. Die Zunahme 1964 (aber nicht ihr Ausmaß) 
könnte mit der relativ guten Konjunktur erklärt 
werden, doch wäre 1965 entsprechend der abklin
genden Konjunktur wieder ein Rückgang zu erwar
ten gewesen 

Der ungewöhnlich hohe Kreditbedarf in den 
letzten beiden Jahren dürfte zum Tei l dadurch 
entstanden sein, daß die Unter nehmer er träge nur 
mäßig stiegen und daher mehr Investitionen durch 
Fremdmittel finanziert werden mußten Dafür 
spricht auch, daß die Verschuldung der Industrie in 
den letzten beiden Jahren stärker wuchs als vorher 
Ferner dürfte die stärkere 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 zusätzlicher Kre
dite ausweiten, während andere Haushalte mehr 
und vor allem längerfristig sparten (der gesamte 
Einnahmenüberschuß der privaten Haushalte hat 
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sich veimutlich nur wenig geändert) Auch ver
schiedene Dienstleistungssektoren dürften mehr 
Fremdmittel beansprucht haben. Die sprunghafte 
Kreditausweitung in den letzten beiden Jahren läßt 
jedenfalls erkennen, daß das Verhältnis zwischen 
Kreditbedarf und Zuwachs des Nationalproduktes 
(zu laufenden Preisen) nicht konstant ist, sondern 

Heft 
1 9 6 

sich unter dem Einfluß von Sonder faktoren be
trächtlich ändern kann Die wiitschaftspolitischen 
Vorstellungen über die „angemessene" Kreditaus
weitung können sich daher nicht an starren Regeln 
orientieren, sondern müssen an Hand der wirtschaft
lichen Entwicklung laufend überprüft und nötigen
falls modifiziert werden. Gunther Tichy 


