
Finanzmärkte 

Starkes Wachstum der Finanzmärkte bei abgeschwächter 
Konjunktur 
Ergebnisse der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung 1986 

Seit 1984 bietet das WIFO als erweiterte Basis für die 
Analyse des Geschehens auf den österreichischen 
Finanzmärkten die erste Version eines Datensatzes 
nach dem Konzept der Gesamtwir tschaft l ichen Finan­
z ierungsrechnung an 1 ) . Die Gesamtwirtschaft l iche Fi­
nanzierungsrechnung erfaßt die Finanzmarkttransak­
t ionen einer Volkswir tschaft in einer Matr ixgl iederung 
nach den an den Transaktionen betei l igten Sektoren 
und den entsprechenden Kategorien der Mittelveran­
lagung (Geldvermögensbi ldung) bzw Mittelaufnahme 
(Außenfinanzierung) Sie ermögl icht so eine parallele 
Darstel lung und Analyse der Finanzmarkttransakt io­
nen nach den verwendeten Finanzierungsformen und 
dem relevanten Portfol io-Verhalten der Markttei lneh­
mer (Sektoren). 

In der vor l iegenden Arbei t soll das in Mooslechner 
(1984) präsentierte Datenmaterial zur Gesamtwir t ­
schaft l ichen Finanzierungsrechnung aktualisiert wer­
den Der Schwerpunkt liegt dabei auf einer kurzen 
Charakterist ik der österre ichischen Finanzmärkte 
1986. Weiters wi rd auf einige markante längerfr ist ige 
Tendenzen hingewiesen Neben der Fortschreibung 
des Datensatzes gehen gleichzeit ig gegenüber den 
in den letzten Jahren veröffent l ichten Zahlen einige 
Revisionen der Datenbasis in diese Darstel lung ein 

Datenmatrix gegenüber der bisher verwendeten 
Form betreffen den expliziten Einbau von Emission 
und Absatz der Genußscheine im Bereich des Wert­
papiermarktes und die Erfassung der Auslandstrans­
akt ionen der Banken auf Basis der Daten des Aus­
landsstatus Bisher wurde das Auslandsgeschäft der 
Banken durch den (kumulierten) Kapitalverkehr iaut 
Zahlungsbi lanzstat ist ik abgebi ldet Weiters ergeben 
sich einige kleinere Abweichungen aufgrund von Re­
visionen im Ausgangsdatenmater ia l . Im Anhang sind 
die von diesen Revisionen am stärksten betroffenen 
Finanzierungsmatr izen der Jahre 1982 bis 1985 wie­
dergegeben 2 ) 

Finanzmarktvolumen um 30% höher als 1985 

Das in der Gesamtwir tschaft l ichen Finanzierungs­
rechnung erfaßte Transakt ionsvolumen auf den öster­
reichischen Finanzmärkten wurde 1986 kräftig ausge­
weitet Mit 426,1 Mrd S lag es um 99,4 Mrd. S bzw 
30,4% über dem des Vorjahres. Das ist im Verlauf der 
letzten 15 Jahre der zwei thöchste Wert . Nur 1984 
wurde mit 441,8 Mrd S ein höheres Jahresergebnis 
erreicht. Al lerdings betrug die Wachstumsrate gegen­
über dem Vorjahr damals nur rund 10% 

Datenbasis 

Die derzeit verfügbare erste Ausbaustufe einer 
WIFO-Finanzierungsrechnung für Österreich br ingt 
—- gemessen an der theoret ischen Idealvorstellung 
einer vol lständigen Erfassung aller Finanzmarkttrans­
akt ionen — zunächst nur einen selektiven Ausschni t t 
der wicht igsten Bereiche Erfaßt sind alle jene Kom­
ponenten, für die laufend Quartalsdaten verfügbar 
s ind Einige in der jüngsten Vergangenheit zum Teil 
quantitativ wicht iger gewordene Bereiche (Akt ien­
markt, Investmentfonds, Veranlagung bei Lebensver­
s icherungen, Part izipationsscheine) können derzeit 
noch nicht e inbezogen werden. Sie zu berücksicht i ­
gen , bleibt einer geplanten erweiterten Vers ion der 
Gesamtwir tschaft l ichen Finanzierungsrechnung auf 
Basis von Jahresdaten vorbehal ten. 
Die wicht igsten konzept ionel len Änderungen in der 

') Mooslechner P Sektorale Geldvermögensbildung und 
Außenfinanzierung in Österreich" WIFO-Monatsberichte 
7/1984 

2) Interessenten können Standard-Computerausdrucke des Da­
tensatzes der Finanzierungsrechnung für einzelne Jahre, Quar­
tale bzw. in Zeitreihenform gegen Kostenersatz zur Verfügung 
gestellt werden 

Abbildung 1 
Wachstum der österreichischen Finanzmärkte 
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Übersicht 1 

Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung 1986 
(Auf der Basis von Quartalsdaten) 
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5.2 ERP-Kredi te (OeNB-B iock ) . 
5.3 Vers icherungskred i te 

6. Wertpapiere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6.2 Bundesscha lzsche ine , O B N B - K a s s e n s c h e i n e 
6.3 Genußscheine und sonst ige 
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8. Summen 

9. Sektorsa iden 

Banknoten und Sche idemünzen 

2 . Einlagen bei Banken 
2.1 Sichteinlagen 
2.2 Termineinlagen 
2.3 Spareinlagen 
2.4 Fremdwährungsein lagen 

0. Einlagen bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

4. Ret inanzierung bei der O e s t erre ich ischen Nat ionalbank. 

5. Kredi te 
5.1 Di rektkredi te der Banken 

Davon in Fremdwährung 
5.2 ERP-Kredi te (OeNB-Block) 
5.3 Vers icherungskred i ie 

6. Wertpapiere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6.2 Bundesschatzsche ine , OeNB-Kassensche ine 
6 3 GenuBscheine und sonst ige 

7. Auslandstransakt ionen 
7 1 Langfr ist ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8. Summen . . . . 

Oes ler re ich ische Banken in landische Nichtbanken Inland Ausland Summe 

Nationalbank S u m m e Öffent l icher Privater Sektor 
Sektor Insgesamt Vers icherungen 

Veränderung der Bestände gegen das Voriahr in Mil l , S 

<3e idvermöge nsbildung 

123 232 3.783 3.783 119 4.138 4.13S 

110.243 20.254 89.989 707 110.243 110.243 

6.010 — 2.314 8.324 123 6.010 6.010 
38.647 22.50 t 16.146 581 38.647 38.647 
67.795 67 67.728 3 67.795 67,795 

- 2.209 - 2.209 - 2,209 - 2.209 
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- 6.559 — 6.559 - 6.559 

420 121.913 10.070 10.070 10.070 132.403 132.403 

121.913 121.913 121.913 
- 2.187 - 2.187 - 2 1 8 7 

420 
- 2.187 

420 420 420 
10.070 10.070 10.070 10.070 10.070 
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9.576 10.683 27.461 27.461 2.828 47.720 12138 59.858 
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4,359 t a t .990 171.583 24.091 147.492 13.724 357.932 68.153 426.085 

— 5.444 6.063 - 16.341 - 84.437 68.096 - 15.722 15,722 0 

A uBenfinanzierung 

3.415 723 723 4.138 4.138 
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121.913 54.357 67.556 121.913 121.913 

— 2.187 - 2.187 - 2.187 
420 420 420 420 

10.070 12.136 - 2.066 10.070 10.070 

0 30.753 40.351 30.707 9.644 71,104 642 71.746 0 
29.460 29.756 27.532 2.224 59.216 642 59.858 

0 3.175 3.175 3.175 3.175 0 
1.293 7.420 7.420 8.713 8,713 
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9. Sektorsalden 



Übersicht 2 
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2.2 Termineinlagen 
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2.4 Fremdwährungsein lagen 
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5.1 Direktkredi te der Banken 
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7.1 Langfr ist ig 
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8. Summen 

9. Sektorsa lden 

Oester re ich! sc he Banken Inländische Nichtbanken Inland Ausland S u m m e 
Nationalbank Summe Öffent l icher P r i va ie rSek to r 

Sektor Insgesamt Vers icherungen 

Bestände zum Jahresende in Mil l . S 

Geldvermogensbildung 

972 10 282 106,795 106.795 167 118.049 118.049 

1,189.593 109.377 1,080,216 8 641 1.189,593 1.189.593 
113.475 15.646 97,829 2.239 113,475 113.475 
162.793 86.257 76.536 5.937 162.793 162.793 
894.412 7.474 886.938 465 894.412 894.412 

18.913 18.913 18.913 18.913 

51.855 643 643 52.498 52.498 

30.147 30.147 30.147 
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1,333.571 1.333.571 1,333.571 

56.784 56.784 56.784 
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205.479 2,365.223 1,821.465 123.445 1,698.020 138.124 4,392.167 979.624 5,371.791 

58.574 97.753 - 235.423 — 688.358 452.935 - 79.096 79.096 0 
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Gemessen am derzeit im Vergleich zur Vergangen­
heit deut l ich höheren Bestand an Finanzaniagen und 
Verpf l ichtungen fügt sich freil ich selbst die kräftige 
Zunahme der Finanzmarkttransakt ionen des Jahres 
1986 in den langfrist igen Trend eines verr ingerten 
Wachstumstempos der Finanzmärkte e in: Zwar ex­
pandierten 1986 auch die Bestände mit einer Wachs­
tumsrate von 8,6% um 1,5 Prozentpunkte stärker als 
1985, bis 1980 wurde jedoch im Durchschni t t eine 
jährl iche Wachstumsrate von mehr als 15% verzeich­
net In der ersten Hälfte der achtziger Jahre verringer­
te sie sich auf knapp 10%, 1985 und 1986 wurde die­
ser Wert mit 7 , 1 % bzw. 8,6% nochmals erhebl ich un­
terschr i t ten Die Ursachen für diese längerfr ist ige Ent­
wick lung dürf ten in einem verzögerten Dämpfungs­
effekt des abgeschwächten Realwachstums auf die 
Finanzmärkte, der s inkenden Inflationsrate und ge­
wissen Einschränkungen des Bi lanzsummenwachs­
tums der österre ichischen Banken im Hinblick auf die 
verschärf ten Eigenmit te lbest immungen der Novelle 
des Kredi twesengesetzes l iegen 3) Speziell bei den 
Banken hat wei ters der Wertver lust des Dollars seit 
Jahresbeginn 1985 eine bewer tungsbedingte Ab-
schwächung des Wachstums der Auslandsposi t ionen 
herbeigeführt — ein Effekt, der sich in den letzten 
zwei Jahren auch im schwächeren Wachstum der ge­
samtwirtschaft l ichen Auslandsposi t ion im Vergleich 
zu den Inlandstransaktionen niederschlägt. 

Privater Finanzierungsüberschuß auf Rekord­
niveau charakterisiert ungünstige Konjunktur­
situation 

Auf Ebene der sektoralen Finanzierungssalden (Geld­
vermögensbi ldung minus Außenfinanzierung) hat 
sich die grundsätzl iche Konstel lat ion gegenüber 1985 

3) Handler, H., Mooslechner, P., Hintergründe und ökonomi­
sche Aspekte der Novellierung des Kreditwesengesetzes 
1986' WIFO-Monatsberichte 12/1986 

Abbildung 2 
Sektorale Finanzierungssalden 
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Abbildung 3 
Beiträge von Haushalten und Unternehmen zur 

Entwicklung des Finanzierungssaldos im privaten 
Sektor 

(Laut Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung) 

• Private Haushalte 

£3 Private Unter rieh nen 
— Privater Seittor insgesamt 

71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 62 B3 84 B5 B6 

WifO 96 

nur wenig verändert Einer weiteren Auswei tung des 
Finanzierungsdefizits im öffent l ichen Sektor auf 
84,4 Mrd S steht im privaten Sektor ein Rekordüber­
schuß von 68,1 Mrd S gegenüber. Mit + 9 , 5 % setzte 
s ich die seit 1984 verzeichnete Belebung im Wachs­
tum des privaten Geldvermögens auch 1986 fort 
Demgegenüber blieb die Wachstumsrate der privaten 
Außenfinanzierung mit + 6 , 8 % im Vergleich zu den 
vorangegangenen zwei Jahren prakt isch unverändert 
Als Folge davon nahm der private Finanzierungsüber­
schuß 1986 um 23,4 Mrd S ( + 52,1%) auf 68,1 Mrd S 
zu, nachdem er bereits 1985 mit + 5 9 , 8 % außerge­
wöhnl ich stark gest iegen war. Dieses Bild st immt 
grundsätzl ich mit der Entwicklung der sektoralen Sal­
den der Vermögensb i ldungskonten aus der Volks­
wir tschaft l ichen Gesamtrechnung überein Zusätzl ich 
bietet sich aber dort die Mögl ichkeit , den Finanzie­
rungssaldo des privaten Sektors in die Beiträge der 
beiden Untersektoren private Haushalte und Unter­
nehmen — entsprechend den def ini tor ischen Kon­
vent ionen der Volkswir tschaft l ichen Gesamtrechnung 
— aufzuspalten 4 ) Das läßt erkennen, daß sich die 
markante Zunahme des privaten Finanzierungsüber­
schusses aus einer ungewöhnl ich starken Steigerung 
des Finanzierungsüberschusses bei den Haushalten 
erklärt Diese konnte durch die Neuverschuldung der 
Unternehmen nicht einmal zur Hälfte ausgegl ichen 
werden. In Relation zum Bru t to in landsproduk t er­
reicht der Haushaltsuberschuß 1986 mit 7,4% einen 
Spitzenwert , während das Finanzierungsdefizit der 
Unternehmen mit 4,4% weiter unter der bis Anfang 

JJ Aufgrund definitorischer und statistischer Unterschiede ist 
die Berechnung der Finanzierungssalden laut Volkswirtschaftli­
cher Gesamtrechnung mit der laut Finanzierungsrechnung 
nicht direkt vergleichbar. Methodische Erläuterungen dazu fin­
den sich etwa in Österreichisches Statistisches Zentralamt, 
Österreichs Volkseinkommen 1985 Wien, 1986 Kapitel" Defini­
tionen und Konzepte" 
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der achtziger Jahre gegebenen Größenordnung 
bleibt Der konjunkturel l erwünschte Nachfrageim­
puls aus dem privaten Sektor ist somit nicht e ingetre­
ten und zeichnet sich auch für 1987 nicht ab Auf 
Grundlage der WIFO-Prognose vom März 1987 muß 
für das laufende Jahr vielmehr mit einer weiteren Zu­
nahme des Finanzierungsüberschusses der Haushal­
te bei gleichzeit igem Rückgang des Finanzierungsde­
fizits der Unternehmen gerechnet werden. 
Aber nicht nur für die derzeit ige Konjunktursi tuat ion 
ist die Parallelität von privatem Finanzierungsüber­
schuß und gedämpf tem Wir tschaf tswachstum we­
sent l ich In etwas längerfrist iger Betrachtung zeigt 
sich sehr deut l ich, daß die Konstel lat ion der Finanzie­
rungssalden — insbesondere die Entwicklung der 
Salden des privaten Sektors — unmittelbare Bezie­
hungen zur Konjunktursi tuat ion der österre ichischen 
Volkswir tschaft aufweist 5) . Maxima des Finanzie­
rungsüberschusses im privaten Sektor als Indikator 
einer zykl isch schwachen privaten Nachfrage sind un­
mittelbar mit Rezessionsjahren verbunden. Das be­
stät igt sich für die letzten Konjunkturt iefpunkte 1975, 
1978 sowie 1982/83 und ist derzeit erneut für die 
Konjunktursi tuat ion des Jahres 1987 absehbar Dazu 
weist die Trennung der Finanzierungssalden in der 
Volkswir tschaft l ichen Gesamtrechnung in private 

5) Theoretische Ansätze dazu finden sich in Mooslechner, P. 
Gesamtwirtschaftliche Finanzierung in Österreich1, Quartals­

hefte der Girozentrale, 1982, (2), Steindl. J. "The Role of Hou­
sehold Saving in the Modern Economy', Banca Nazionale del 
Lavoro, Quarterly Review, March 1982, und Walterskirchen, E , 
"Budgetdefizite und private Überschüsse" WIFO-Monatsbe­
richte 1/1984 

Haushalte und Unternehmen auf den unterschiedl i ­
chen Beitrag dieser beiden Sektoren in einzelnen Re­
zessionsphasen hin: Für 1975 und 1982/83 ist der 
Ausfall an Investit ionsnachfrage im starken Rückgang 
des Finanzierungsdefizits der Unternehmen klar er­
kennbar, 1978 und 1986/87 hingegen geht der domi­
nierende Einfluß vom stark ste igenden Finanzierungs­
überschuß der privaten Haushalte — also schwacher 
Konsumnachfrage und hoher Sparquote — aus 
Die Entwicklung des Finanzierungsdefizits im öffentl i­
chen Sektor — konzept ionel l nicht mit "Budgetdef i ­
zi t" g leichzusetzen — spiegelt die der privaten Nach­
frage komplementäre konjunkturel le Reaktion der öf­
fent l ichen Haushalte auf den Finanzmärkten wider 
Nach der Krise des Jahres 1975 konnte im Zeitraum 
1978 bis 1981 die Neuverschuldung wei tgehend stabil 
gehalten werden, im Gefolge des Konjunkturein­
bruchs nahm sie 1982/83 erneut stark zu. Der Rück­
gang von 1984 um nicht ganz ein Viertel erwies s ich 
als kurzfr ist ig Bereits 1985 st ieg das Finanzierungs­
defizit wieder um 7,4 Mrd. S, 1986 schließlich wei tete 
es sich mit + 2 1 , 7 Mrd . S ( + 34,6%) besonders stark 
aus 

Struktur österreichischer Finanzmärkte: 
Auslandstransaktionen verlieren Spitzen­
position 

Im Hinblick auf strukturel le Veränderungen auf den 
österre ichischen Finanzmärkten haben in den letzten 

Übersicht 3 
Die Struktur der österreichischen Finanzmärkte 

1980 1986 1980 1986 
Bestände zum Jahresende in Mtll S Antei le in % 

1 Banknoten und Sche idemünzen 92.877 118 049 3 0 2 2 

2 Einlagen bei Banken 716 207 1 189 593 23 4 22 1 
2 1 Sichteinlagen 83 567 113.475 2 7 2 1 
2 2 Termineinlagen 79 633 162 793 2,6 3 0 
2 3 Spareinlagen 543 822 894 412 17.8 167 
2 4 Fremdwährungsein lagen 9 185 18 913 0 3 0 4 

3 Einlagen bei der Oester re ich ischen Nationalbank 37 766 52 498 1 2 1 0 

4 Refinanzierung bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 22 173 30 147 0 7 0 6 

5 Kredite . 819 801 1 417.201 26,8 26 4 
5 1 Direktkredi te der Banken 773 476 1 333 571 25,3 24 8 

Davon in Fremdwährung 29 718 56 784 1,0 1 1 
5.2 ERP Kredite (OeNB-B lock | 6 763 7 547 0 2 0 1 
5.3 Vers icherungskred i te 39 562 76 083 1 3 1 4 

6 Wertpapiere . . 417 368 719641 13 6 1 3 4 
6 1 Festverzinsl iche Wertpapiere . 376 336 630 767 12,3 11 7 
6 2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassensche ine 30 992 53 466 1 0 1 0 
6 3 GenuSscheine und sonst ige 10 040 35 408 0.3 0 7 

7 Auslandstransakt ionen 953 270 1 844 662 31 2 34,3 
7 1 Langfr ist ig 375 368 793 607 1 2 3 148 
7 2 Kurzfr ist ig 577 902 1,051 055 18 9 1 9 6 

8 Summen 3 059 462 5 371 791 100 0 100 0 
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beiden Jahren in erster Linie die neuen Mögl ichkei ten 
der Betei l igungsfinanzierung Aufmerksamkei t er­
regt 6 ) Dieser Bereich kann in der derzeit igen Version 
der Finanzierungsrechnung aus Gründen der Daten­
verfügbarkeit nicht berücksicht igt werden Das Inter­
esse für Betei l igungskapital hat aber eine Struktur­
veränderung im System der österre ichischen Finanz­
märkte in den Hintergrund gedrängt, die quantitativ 
von viel größerer Bedeutung ist Erstmais seit zehn 
Jahren mußten 1986 die Finanztransaktionen mit dem 
Ausland ihren Platz als dem Volumen nach größter Fi­
nanzmarkt abgeben Die in der Gesamtwir tschaft l i ­
chen Finanzierungsrechnung erfaßten Auslandstrans­
akt ionen waren mit 107,8 Mrd S um 3 M r d . S niedri­
ger als im Vorjahr Ihr Umfang ist damit auf weniger 
als die Hälfte des Jahres 1984 zurückgegangen, als 
die Auslandstransakt ionen einen Höchstwert von 
218,4 Mrd S erreichten 1986 steht nun dem Volumen 
nach der Kreditmarkt mit 132,4 Mrd S an erster Stel­
le, ihm folgt die Einlagenbildung bei Banken mit 
110,2 Mrd . S 

Die stärkste Dynamik auf den einzelnen Teilmärkten 
war 1986 bei den Genußscheinen und sonst igen 
Wertpapieren ( + 32,6%) festzustel len. Kaum schwä­
cher expandierten die Termineinlagen ( + 31,1 %) 
Deutl ich überdurchschni t t l ich war auch das Wachs­
tum der von Vers icherungen vergebenen Kredite 
( + 15,3%) Absolut rückläufig waren die Fremdwäh­
rungseinlagen, Fremdwährungskredi te und die Refi­
nanzierung der Banken bei der Oesterreichischen 
Nationalbank Wie bei den Auslandstransakt ionen hat 
auch bei den inländischen Fremdwährungsgeschäf­
ten der wechselkursbedingte Bewertungsver lust da­
zu beigetragen. Im Bereich der OeNB-Refinanzierung 
können als Ursachen sowohl die günst ige Liquidität 
im Bankensystem als auch der durch verstärkte Of­
fenmarkt t ransakt ionen ( + 33,0%) bedingte Subst i tu­
t ionseffekt gegenüber der Eskont- und Lombardref i ­
nanzierung angeführt werden 

Trotz der gegenläuf igen Entwicklung im Jahr 1986 
bleibt die längerfr ist ige Verschiebung der österreichi­
schen Finanzmärkte zu den Auslandstransakt ionen 
aufrecht Ihr Antei l ist von 1980 bis 1986 von 31,2% 
auf 34,3% gest iegen, wobe i die langfrist igen Transak­
t ionen am stärksten zunahmen Geringfügige Antei ls­
gewinne erzielten auch die Fremdwährungskredi te 
und Fremdwährungseinlagen im Inlandsgeschäft. Von 
den inländischen Schi l l ing-Märkten erwies s ich erwar­
tungsgemäß jener der Genußscheine als besonders 
expansiv Das Marktvolumen dieses Bereichs ist aber 
in Relation zu den anderen Märkten noch immer sehr 
klein Geringe Antei lszuwächse gab es weiters bei 
den Termineinlagen und den von den Vertrags Versi­
cherungen gewährten Kredi ten 

6) Siehe etwa WIFO-Monatsberichte, 1/1987 S 62f 

Private Geldvermögensbildung: Anteils­
gewinne für Auslandsveranlagung und 
Wertpapiere 

Die globalen Strukturveränderungen der österre ichi ­
schen Finanzmärkte best immen auch wei tgehend 
das Bild der Portefeui l leverschiebungen im privaten 
Sektor (einschließlich Vertragsversicherungen) in­
nerhalb des privaten Geldvermögens, das Ende 1986 
ein Volumen von 1 698,0 Mrd S erreichte, nahm der 
Antei l der Auslandsveranlagung von 2,6% (1980) auf 
4,9% (1986) markant zu Diese Umschichtung zur pri­
vaten Auslandsveranlagung betrifft in erster Linie 
langfristige Anlageformen, wobe i im besonderen ver­
stärkte Käufe von Fremdwährungspapieren im Gefol­
ge der Diskussion um die Einführung der Zinsertrag­
steuer dazu beigetragen haben 7 ) Im Gegensatz zum 
Gesamtmarkt konnten aber im privaten Portefeuil le 
gleichzeit ig auch inländische Wertpapiere Antei le ge­
winnen Mehr als 20% des privaten Geldvermögens 
sind derzeit in Schi l l ing-Wertpapieren veranlagt 
Das Ausmaß der privaten Verschu ldung erreicht mit 
1 245,1 Mrd S nicht ganz drei Viertel des privaten 
Geldvermögens 1980 hatte dieses Verhältnis noch 
83% betragen. Das private Geldvermögen ist somit 
zwischen 1980 und 1986 erhebl ich schneller 
( + 69,7%) als die private Verschuldung ( + 49,9%) ge­
wachsen Interessant erscheint wei ters, daß von dem 
zu Jahresende 1986 erfaßten privaten Geldvermö­
gensbestand nur 58,9% berei ts Ende 1980 vorhanden 
waren 41 ,1% sind in den sechs Jahren seither gebi l ­
det worden Von der aushaftenden privaten Verschul­
dung bestanden dagegen 1980 immerhin zwei Drittel 
des Stands von 1986 Genau ein Drittel der Verschul­
dung zu Jahresende 1986 wurde seither aufgebaut 
Immer noch entfällt ein nur ger inger Teil der Mittelauf­
br ingung auf den Wertpapiermarkt (5,5%). Mit 81,8% 
dominieren die Kredite von Banken eindeut ig die pri­
vate Verschuldungsst ruktur Etwas zurückgegangen 
ist seit 1980 die Bedeutung der Auslandsf inanzie­
rung Sie macht nun 10,6% des privaten Verschul­
dungsportefeui l les aus, gegenüber 11,6% vor sechs 
Jahren 

Gemessen an der sektoralen Struktur der Geldver­
mögens- und Verschuldungsstände sind vergl ichen 
mit 1980 die Antei le des Auslands, der Banken und 
des öffentl ichen Sektors gest iegen Der Grad der In-
termediat ion der inländischen Finanzmärkte durch 
das Bankensystem hat von 50,5% auf 52,3% weiter 
zugenommen. Parallel dazu ist der durchschni t t l iche 
Antei l der Auslandsverf lechtung der heimischen Fi­
nanzmärkte um 1,7 Prozentpunkte von 15,8% auf 
17,5% gest iegen Die Auswei tung der Posit ion des öf-

'} Vgl. die Angaben zu den Depotbeständen von Wertpapieren 
in Fremdwährung bei den Österreichischen Banken für den Zett­
raum 1983 bis 1985 in Menacher, M.., "ist es 1985 wirklich zu 
einer 'Privatisierung der Devisenreserven gekommen?', CA-
Quarterly 1986, (1) 
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fent l ichen Sektors um 1,8 Prozentpunkte auf 10,6% hat seit 1980 um 282,9 Mrd S ( + 166,4%) auf 
geht allein auf seine höhere Verschuldung zurück 452,9 Mrd . S zugenommen. 
Die Net to-Forderungsposi t ion des privaten Sektors Peter Mooslechner 

Übersicht 4 
Die Struktur des finanziellen Portefeuilles im privaten Sektor 

(Einschließlich Vertragsversicherungen) 

Geldvermögensbi ldung AuBenf inanzierung 
1980 1986 1980 1986 1980 1986 1980 1986 

Bestände zum Antei le n % Bestände zum Antei le in % 
Jahresende in Mill S Jahresende in Mill S 

1 Banknoten und Sche idemünzen 84 475 106 795 8,4 6 3 

2 Einlagen bei Banken 657 012 1,080 216 6 5 7 63 6 
2 1 Sichteinlagen 66 871 97.829 6 7 5 8 
2 2 Termineinlagen 42.314 76 536 4 2 4 5 
2 3 Spareinlagen 538 642 886 938 53 8 52 2 
2.4 Fremdwährungsein lagen 9 185 18 913 0 9 1 1 

3 Einlagen bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

4 Refinanzierung bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

5 Kredite . 39 562 76.083 4.0 4 5 695470 1 045.344 83 7 84,0 
5 1 Direktkredi te der Banken 668 371 1 017 960 80,5 81,8 

Davon in Fremdwährung 

5 2 ERP-Kredite (OeNB-Block) 6 763 7 547 0,8 0.6 
5 3 Vers icherungskred i te 39.562 76 083 4 0 4,5 20 336 19.837 2 4 1 6 

6 Wertpapiere . . 193 020 351 521 19,3 20 7 38 869 68 299 4 7 5.5 
6 1 Festverzinsl iche Wertpapiere . 190 433 335 120 19,0 1 9 7 28 829 41.078 3,5 3 3 
6 2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassensche ine 2 587 8 214 0,3 0 5 
6 3 GenuBscheine und sonst ige 0 8 187 0 0 0 5 10.040 27 221 1 2 2 2 

7 Auslandstransakt Ionen 26 453 83 405 2 6 4 9 96 155 131 442 11 6 10,6 
7 1 Langfr ist ig 25 528 78 422 2 6 4,6 91.505 121 389 11 0 9 7 
7 2 Kurzfr ist ig 925 4 983 0 1 0,3 4 650 10 053 0,6 0,8 

8 Summen 1.000 522 1 698 020 100 0 100,0 830 494 1 245.085 100,0 100.0 

Übersicht 5 
Die sektorale Zusammensetzung der Geldvermögens- und Verschuldungsstände in Österreich 

Oester re i ­ Banken Inländische Nichtbanken Inland Aus land S u m m e 
chische S u m m e Öffent l icher Privater Sektor 

Nationalbank Sektor Insgesamt Vers iche­
rungen 

1980 Mill S 

Ge ldvermögen 154.206 1 320 813 1 070 711 7 0 1 8 9 1 000 522 65 813 2 545 730 513 732 3.059.462 
Verschu ldung 115.833 1 280 779 1 211.530 381 036 830.494 2,608 142 451.320 3 059.462 

Saldo 38 373 4 0 0 3 4 — 140.819 - 310 847 170.028 - 62 412 62 412 0 

Antei le in % 

Geldvermögen 5.0 4 3 2 35,0 2 3 32 7 2 2 83 2 16,8 100.0 

Verschu ldung 3.8 41 9 39,6 12 5 27 1 85 2 14,8 100.0 

Saldo 4 4 42,5 37.3 7 4 29 9 84 2 15,8 1 0 0 0 

Antei le in % 

Geldvermögen 6 1 51 9 4 2 1 2,8 39.3 2.6 100,0 
Verschu ldung 4 4 4 9 1 4 6 5 1 4 6 31 8 100,0 

Saldo 5 2 50 5 44,3 8,8 3 5 5 100 0 

1986 Mill S 

Geld ve rmögen 205 479 2,365.223 1 821.465 123 445 1,698.020 138124 4,392 167 979.624 5 371 791 
Verschu ldung 146 905 2 267 470 2 056 888 811 803 1 245.085 4,471.263 900 528 5 371 791 

Saldo 58 574 97 753 - 235-423 - 688 358 452 935 - 79 096 79 096 0 

Antei le in % 

Geldvermögen 3,8 44.0 33.9 2.3 31,6 2,6 81,8 18,2 100 0 

Verschu ldung 2 7 42 2 38 3 15 1 23 2 83 2 16 8 100 0 

Saldo 3,3 4 3 1 36.1 8 7 27.4 82,5 17 5 100 0 

Antei le in % 

Geldvermögen 4 7 5 3 9 41 5 2.8 38 7 3 1 100,0 

Verschu ldung 3.3 5 0 7 46,0 1 8 2 27,8 100,0 

Saldo 4 0 52,3 43,8 10 6 33 2 1 0 0 0 
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Übersicht 6 

Anhang: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung 1982 
(Auf der Basis von Quartalsdaten) 

Oesterre ich ische 
Nationalbank 

i. Banknoten und Sche idemünzen 

2. Einlagen bei Banken 
2.1 Sichle in lagen 
2.2 Termineinlagen 
2.3 Spareinlagen 
2.4 Fremdwährungsein lagen 

3. Einlagen bei der Oester re ich ischen Naöonatoank 

4 Refinanzierung bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

5 Kredite 
5 1 Di rek ikredi te der Banken . . 

Davon in Fremdwährung . . . 
5.2 ERP-Kredite (OeNB-B lock ) . 
5.3 Vers icherungskred i te 

6. Wertpapiere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere . 
6.2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassensche ine 
6.3 Genußscheine und sonst ige 

7. Aus landst ransakt ionen 
7.1 Langfr is t ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8 Summen 

9 Sektorsa lden . . 

Banknoten und Sche idemünzen 

2 . Einlagen bei Banken 
2.1 Sichteinlagen 
2.2 Termineinlagen 
2.3 Spareinlagen 

2.4 Fremdwährungsein lagen 

3. Einlagen bei der Oesier re ich isehen Nationalbank 

4. Ref inanzierung bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

5 
Kredite 
5.1 Direktkredi te der Banken 

Davon in Fremdwahrung . . . 
5.2 ERP-Kredite (OeNB-Block) 
5.3 Vers icherungskred i te 

6. Wer tpap iere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6.2 Bundes schatzscheine, OeNB-Kassensche ine 
6.3 Genußscheine und sonst ige 

7. Aus!andstransakt ionen 
7.1 Langfr ist ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8. Summen 

1.164 

245 

245 

1,139 
1.139 

0 

4.846 
300 

4.546 

6,900 

3.481 

614 

1.619 

67.097 
67.097 

8.673 

32.092 
17.862 
13.093 

1.137 

60.683 
28.563 
34.120 

161.952 

11.304 

96.035 
10.988 

9.079 
74.053 

1.915 

Summe 

3.747 

96.035 
10.938 
9.079 

74.053 
1.915 

- 1.005 

6,008 

13.441 
16.154 

- 3.563 
850 

5.798 
6.354 

556 

124.024 

2 278 

1.399 

Inlandische Nichtbanken 

Öffent l icher Privater Sektor 

Sektor Insgesamt Vers icherungen 

Veränderung der Bestände gegen das Vorjahr in Mil l . S 

Geiavermogensbildung 

3.747 i 

3.880 
1.544 
2.025 

311 

- 1.005 

2,098 
2.425 

327 

4.973 

53.260 

1.399 

92.155 
9.444 
7.054 

73.742 
1.915 

6.008 

6 008 

13.441 
16.154 
3.563 

850 

3.700 
3,929 

229 

119.051 

60.538 

A ußenfinanzierung 

3.419 

3.481 

977 187 187 

72.860 23.580 49.280 
67.097 21.065 46.032 

8.673 
- 245 - 245 

6.008 2.515 3 493 

23.462 25.044 23.216 1.826 
22.612 14.377 13.686 691 

9.530 9.530 
850 1.137 1.137 

3 0 1 7 4 22.256 14.B51 7.405 
1.495 23.073 14,848 8.225 

31.669 - 817 - 620 

150.648 121.746 63.233 58.513 

11.304 2.278 - 58.260 60.538 

28 
433 
455 

50 

6.008 

4.280 
4.280 

4.204 4 204 

96.035 
10.988 

9.079 
74.053 

1.915 

96.035 
10.988 

9,079 
74.053 

1.915 

614 614 

1.164 1.164 

72.860 
67.097 

8.673 
245 

6.008 

72.860 
67.097 

8.673 
245 

6.008 

46.672 
35 155 

9.530 
1.987 

2 081 
2.081 

48,753 
37.236 

9.530 
1.987 

71.327 
33.217 
38.110 

52.430 
21.578 
30.852 

123.757 
54,795 
68,962 

292.876 54.511 347.387 

17.063 — 17.063 0 

4.204 4.204 

96.035 
10.988 
9.079 

74.053 
1.915 

96.035 
10.988 

9,079 
74.053 

1.915 

614 614 

1.164 1.164 

72.860 
67.097 

8,673 
245 

6.008 

72.860 
67.097 

8.673 
- 245 

6.008 

48.506 
36.989 

9.530 
1.987 

247 
247 

48.753 
37.236 

9.530 
1.987 

52.430 
21.578 
30,852 

71.327 
33.217 
38,110 

123.757 
54.795 
68.962 

275.813 71.574 347.387 

17.063 — 17.063 0 9 Sektorsa lden 
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Anhang: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung 1983 

Banknoten und Sche idemünzen 

2. Einlagen bei Banken 
2.1 Sichteinlagen 
2.2 Termineinlagen 
2.3 Spareinlagen 
2.4 Fremdwährungsein lagen 

3. Einlagen bei der Oester re ich ischen Nationalbank 

4. Ref inanzierung bei der Oester re ich isehen Nat ionalbank. 

5. Kredi te 
5.1 Direktkredi te der B a n k e n . . 

Davon in Fremdwährung . . 
5.2 ERP-Kredite (OeNB-Block) 
5.3 V e r s i c h e r u n g s k r e d i t e . . . . 

6. Wertpapiere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6 2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassensche ine 
6.3 Ganußscheine und sonst ige 

7. Aus landst ransakt ionen 
7.1 Langfr ist ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8. Summen 

9. Sektorsaiden 

i. Bankno ten und Scheidemünzen 

2. Einlagen bei Banken 
2.1 Sichtein lagen 
2.2 Termineinlagen 
2.3 Spareinlagen 
2.4 Fremdwährungsein lagen 

3. Einlagen bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

4. Ref inanzierung be i der Oes ler re ich ischen Nat iona lbank. 

5. Kredi te 
5.1 Di rektkredi te der Banken 

Davon in Fremdwährung 
5.2 ERP-Kredi te (OeNB-Block) 
5.3 Vers icherungskred i te 

6. Wer lpap iere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6.2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassensche ine 
6 3 Genußscheine und sonst ige 

7 Aus landst ransakt ionen . 
7.1 Langfr ist ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8. Summen 

(Auf der Basis von Quartalsdaten) 

Oesterre ich i sehe Banken Inländische Nichtbanken Inland Ausland 
Nationalbank Summe Öffent l icher Privater Sektor 

Sektor Insgesamt Vers icherungen 

Veränderung der Bestände gegen das Vorjahr in Mil l . S 

Geldvermögensbüdung 

- 68 - 6 9.736 9.736 - i 9.662 

52 210 7.639 44.571 - 808 52,210 
10.056 1,641 8,415 - 231 10.056 
11.463 5,311 6.152 - 679 11.463 
27.661 687 26.974 102 27.661 

3.030 3.030 3 030 

- 105 772 772 667 

18.221 18.221 

193 66.219 3.265 3.265 3.265 69.677 
66.219 66.219 
13.658 13.658 

193 193 
3.265 3.265 3.265 3,265 

360 2Ö968 44.771 44.771 11.177 74 099 912 
360 22.999 42.539 42.539 11.177 65.898 912 

0 4 254 1.211 1.211 5.465 
1.715 1.021 1.021 2.736 

- 262 81.783 7.685 889 6.796 89.206 88.451 

916 55.675 8.309 1.974 6.335 64.900 48.610 
— 1.178 26.108 — 624 — 1.085 461 24.306 39.841 

18.444 176.859 118.439 9.300 109.139 13.633 313.742 89.363 

9.489 1.842 - 10.048 - 73.107 63.059 1.283 - 1.283 

A uBenlmanzierung 

8,140 1.522 1.522 9.662 

52.210 52.210 
10,056 10.056 
11.463 11.463 
27.661 27,661 

3.030 3.030 

667 667 

17.879 342 342 18.221 

69.677 37.620 32.057 69.677 
66.219 33.147 33.072 66.219 
13 658 13.658 

193 193 193 
3.265 4.473 - 1.208 3.265 

0 31.024 42.547 33.650 8.897 73.571 1.440 0 
30.003 35.367 28.185 7.182 65.370 1.440 

0 5.465 5.465 5.465 0 
1.021 1 715 1.715 2.736 

14B 73 904 14.399 9.273 5.126 88 451 89.206 
0 35.836 12.774 9.271 3.503 48,610 64.900 

148 38,068 1.625 2 1.623 39,841 24.306 

8.955 175,017 128.487 82.407 46.080 312,459 90.646 

9.489 1.842 - 10.048 — 73.107 63.059 1.283 - 1.283 

9.662 

52.210 
10 056 
11.463 
27.661 

3.030 

667 

18 221 

69.677 
66.219 
13.658 

193 
3.265 

75.011 
66.B10 

5.465 
2.736 

177.657 
113.510 
64.147 

403.105 

0 

9.662 

52.210 
10.056 
11.463 
27.661 

3.030 

667 

18.221 

69 677 
66 219 
13.658 

193 
3.265 

75.011 
66.810 

5.465 
2.736 

177.657 
113.51D 
64.147 

403.105 

0 
9. Sektorsa lden 
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Anhang: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung 1984 
(Auf der Basis von Quartalsdaten) 

i Banknoten und Sche idemünzen 

2. Einlagen bei Banken 
2.1 Sichteinlagen 
2.2 Termineinlagen 
2.3 Spareinlagen 
2.4 Fremdwährüngsein lagen 

3. Einlagen bei der Oester re ich ischen Nationalbank . . . . 

4. Ref inanzierung bei der Oester re ich ischen Nat ionalbank. 

5. Kredi te 
5.1 Direktkredi te der B a n k e n . . 

Davon in Fremdwährung . . 

5.2 ERP-Kredi te (OeNB-B lock ) . 

5.3 Versi c he ru ngs k re d ite 6. Wertpapiere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6.2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassensche ine 
6.3 Genußscheine und sonst ige 

7. Aus landst ransakt ionen 
7.1 Langfr ist ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8. Summen 

9. Sektor Salden 

i . Bankno ten und Scheidemünzen 

2. Einlagen bei Banken 
2.1 Sichtein lagen 
2.2 Terminein lagen 
2.3 Spareinlagen 

2.4 Fremdwährüngsein lagen 

3. Einlagen bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

4. Ref inanzierung bei der Oesterre ich ischen Nat ionalbank. 

5. 
Kredi te 
5.1 Di rektkredi te der B a n k e n . . . 

Davon in Fremdwährung . . . 
5 2 ERP-Kredi te (OeNB-Block) 
5 3 Vers icherungskred i te 

6. Wertpapiere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6.2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassensche ine 
6.3 Genußscheine und sonst ige 

7, Auslandstransakt ionen 
7.1 Langfr ist ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8. Summen . . . 

Oesterrei chts che Banken Inländische Nichtbanken Inland Ausland Summe 

Nationalbank S u m m e Öffent l icher Privater Sektor 
Sektor Insgesamt Vers icherungen 

Veränderung der Bestände gegen das Vorjahr in Mil l . S 

Geldvermögensbildung 

141 1.576 778 778 2 2.495 2.495 

68.281 8.499 59.782 6D3 68 281 68.281 
4.928 432 4,496 398 4.928 4.928 
3.970 7.308 - 3.338 117 3.970 3.970 

52.186 759 51.427 88 52.186 52.186 
7.197 7.197 7.197 7.197 

1.585 - 147 - 147 1.438 1,438 

3.315 3.315 3.315 

4 113.431 5.229 5.229 5 229 118.664 118.664 
113.431 113.431 113.431 

5.849 5.849 5.849 

4 
5.849 

4 4 
5.229 5.229 5.229 5.229 5.229 

451 6.450 22.382 22.382 6.770 29.283 — 98 29.185 

451 3.369 19.764 19 764 6.770 23.584 - 98 23.486 

0 1,021 1.025 1.025 2.046 2.046 0 
2.060 1.593 1.593 3 653 3.653 

7.617 86,767 10.641 1.629 9.012 105.025 113.380 218.405 

770 38.827 10.370 1.398 8.972 49.967 33.405 83.372 
6.847 47.940 271 231 40 55.058 79.975 135.033 

11.528 209.809 107.164 9.981 97.183 12 604 328.501 113.282 441,783 

ß.363 11.389 - 27.373 — 55.362 27.999 — 7.621 7.621 0 

Außenfinanzierung 

1.214 1.281 1,28! 2.495 2.495 

68.281 68.281 68.281 
4,928 4.928 4.928 
3.970 3.970 3.970 

52.186 52.136 52.186 
7.197 7.197 7.197 

1.438 1.438 1.43B 

3.068 247 247 3.315 3.315 

118.664 51.339 67.325 118.664 118.664 
113.431 45.708 67.723 113.431 113.431 

5.849 5.849 5.849 
4 4 4 4 

5.229 5.631 - 402 5.229 5.229 

0 16.039 12.510 8.960 3.550 2B.549 636 29.185 0 
14.446 8.404 6,914 1.490 22.85D 636 23.486 

0 
14.446 

2,046 2,046 2.046 2.046 0 
1.593 2.060 2.060 3.653 3.653 

513 111.032 1.835 3.516 - 1.681 113.380 105.025 218.405 
0 33.743 - 338 3.515 - 3.853 33.405 49.967 83,372 

513 77,289 2.173 i 2.172 79.975 55.058 135.033 

3.165 198.420 134.537 65.343 69.194 336.122 105.661 441,783 

8.363 11.389 - 27.373 - 55.362 27,989 - 7.621 7.621 0 
9. Sektorsalden 
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Anhang: Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung 1985 
(Auf der Basis von Quartalsdaten) 

i . Banknoten und Sche idemünzen 

2. Einlagen bei Banken 
2.1 Sichlein lagen 
2.2 Termineinlagen 
2.3 Spareinlagen 
2.4 Fremdwährüngseinlagen. 

3. Einlagen bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

4. Ref inanzierung bei der Oesterre ich ischen Nat ionalbank. 
5. Kredite 

5.1 Direktkredi te der B a n k e n . . . 
Davon in Fremdwährung , , . 

5.2 ERP-Kredi te (OeNB-B lock ) , 
5.3 Vers icherungskred i te 

6. Wertpapiere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6.2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassenscheine 
6.3 Genußscheme und sonst ige 

7. Aus landst ransakt ionen 
7.1 Langfr is t ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8. Summen 

9. Sektorsalden 

1. Bankno ten und Sche idemünzen 
2. Einlagen bei Banken 

2.1 Sichtainlagen 
2.2 Termineinlagen 
2.3 Spareinlagen 
2.4 Fremdwährüngsein lagen 

3. Einlagen bei der Oesterre ich ischen Nationalbank 

4. Ref inanzierung bei der Oesterre ich ischen Nat ionalbank. 

5. Kredi te 
5.1 Direktkredi te der Banken 

Davon in Fremdwährung 
5.2 ERP-Kredite (OeNB-Block) 
5.3 Vers icherungskred i te 

6. Wertpapiere 
6.1 Festverzinsl iche Wertpapiere 
6.2 Bundesschatzsche ine, OeNB-Kassenscheine 
6.3 Genußscheine und sonst ige 

7, Aus landst ransakt ionen . 
7.1 Langfr ist ig 
7.2 Kurzfr ist ig 

8 Summen , . . 

9. Sektorsalden 

Oesterre ich ische 
Nationalbank 

249 

12.256 

210 

210 

17 299 
13.489 
3.810 

11.563 
43 

11.520 

6.061 

4.432 

595 

- 1.506 

Banken Inländische Nichtbanken Inland Ausland Summe 

S u m m e Öffent l icher Privater Sektor 
Sektor Insgesamt Vers icherungen 

Veränderung der Bestände gegen das Vorjahr In Mill. S 

Geldvermögensbildung 

257 998 998 24 1.504 1.504 

66.197 8.751 57.446 279 66.197 66,197 
4.774 - 234 5.008 — 30 4.774 4,774 

10.248 8.749 1.499 329 10.248 10.248 
53.789 236 53.553 - 20 53.789 53.789 

- 2 6 1 4 — 2.614 - 2.614 - 2.614 

1.118 — 2.624 - 2,624 — 1.506 - 1.506 

- 12.256 - 12.256 

97.306 4.885 4.885 4.885 102.401 102 401 
97.306 97.306 97,306 

- 3.334 - 3.334 - 3.334 
210 210 

4.885 4.885 4.885 4.885 4.885 

3.085 33.991 33.991 5.784 5 4 3 7 5 5.130 59.505 
3,295 28.095 28.095 5.784 44.879 5.130 50.009 

- 5.166 2.466 2.466 1.110 1.110 
4.956 3.430 3.430 8.386 8.386 

50.448 20 219 - 542 20.761 59.104 51.703 110.807 
8.562 17.468 - 587 18.055 25.987 18.922 44.909 

41.886 2.751 45 2.706 33.117 32.781 65.898 

152.214 123,666 5.585 118.081 10.972 269.819 56.833 326.652 

24.977 — 17.993 — 62 7 3 ! 44.738 2.552 - 2.552 0 

66.197 
4.774 

10,248 
53.789 

2.614 

A uäenfinanzwung 

909 1.504 

66.197 
4,774 

10.248 
53.789 

2.614 

- 11.529 — 727 - 727 - 12.256 

102,401 44,936 57,465 102,401 
97.306 35.158 62.148 97,306 

- 3.334 - 3.334 
210 210 210 

4.BB5 9.778 - 4.B93 4.885 

0 36.231 22.993 16.182 6,811 59.224 281 
32.801 16.927 15.072 1.855 49.728 281 

0 1.110 1.110 1.110 
3.430 4.956 4.956 8.386 

- 718 36.338 16.083 7.016 9.067 51.703 59.104 
0 4.857 14.065 6.719 7.346 18.922 25.987 

— 718 31.481 2.018 297 1.721 32.781 33.117 

— 1.629 127.237 141 659 68.316 73.343 267.267 59.385 

— 4.432 24.977 - 17.993 - 62.731 44.73B 2.552 - 2.552 

1.504 

66.197 
4.774 

10.248 
53.789 

- 2.614 

- 1.506 

- 12.256 

102.401 
97.306 

- 3.334 
210 

4,885 

59,505 
50.009 

1.110 
8.386 

110.807 
44.909 
65.898 

326.652 

0 


