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Franz Pruckner:

» Wir wollen jedem
Kunden den Service
anbieten, der auf seine
personlichen Bediirf-
nisse abgestimmt ist.”

»Niederosterreich ist auch
Kernland der Sparkassen”

Franz Pruckner, Vorstandsvorsitzender der Waldviertler Sparkasse Bank AG, wurde vor Kurzem einstimmig zum
neuen Obmann des Landesverbandes der Niederdsterreichischen Sparkassen gewdhlt. Er folgt dem Vorstandsvor-
sitzenden der Wiener Neustddter Sparkasse, Christian Aichinger, nach, der in den Ruhestand getreten ist. Pruckner
fiihrt jetzt den Landesverband, der die 16 regionalen Sparkassen im grofiten Bundesland Osterreichs vereint. Im
Interview skizziert er die Aufgaben des Verbandes, die aktuelle 6konomische Situation im Lande unter der Enns
sowie die strategischen Ansdtze zum Ausbau der Marktpositionen.

Sparkassenzeitung: Sie fiihren ab
sofort den grofsten Landesverband
der heimischen Sparkassen. Was
sind Ihre wichtigsten Ziele fiir Ihre
Amtsperiode?

Pruckner: Ich bin in dieser Funkti-
on mit dem klaren Bekenntnis an-
getreten, die Geschlossenheit und
die Zusammenarbeit der niederos-
terreichischen Sparkassen weiter zu
vertiefen und mit dem gewonnenen
Selbstverstandnis den Anspruch zu
erheben, innerhalb der Kreditwirt-
schaft des Bundeslandes als ,nie-
derosterreichische Sparkassen® eine
fithrende Rolle zu spielen.

Wir verstehen uns im vielzitier-
ten Kernland Osterreichs auch als
Kernland der Sparkassengruppe.
Immerhin sind 16 selbststdndi-
ge Sparkassen in diesem Verband
zusammengeschlossen, das ist ein
Drittel aller osterreichischen Spar-
kassen. Eine wichtige Aufgabe als

Obmann des Landesverbandes
wird es aber auch sein, die Anliegen
der einzelnen Mitglieder sowohl in-
nerhalb der Gruppe als auch nach
auflen bestmog-

lich zu vertreten.

Wie beurteilen
Sie derzeit das

9 9 ZUSammen-
arbeit der 16

Nachfrage nach Investitionskredi-
ten nimmt da und dort wieder zu,
allerdings sehr verhalten. Wir wiir-
den gerne den KMU dieses Landes
mehr Kredite fiir
Investitionen zur
Verfiigung stel-
len. Im Vorjahr
betrug die Kre-

regionale ~ Wirt- S k ditausweitung
schaftsklima und par assen rund 1,5 Mrd.
die aktuelle Inves- : Euro. Es konnte
titionsbereitschaft Nleder_ durchaus mehr
bzw. die daraus 6SterreiChS sein.
resultierende Kre-

ditnachfrage  in Vertiefen 44 Gibt es eine spiir-
Niederosterreich? bare  Belebung

Die niederoster-

reichische Wirtschaft kam auch in
den ersten Monaten dieses Jahres
- wenn auch etwas besser als im
iibrigen Bundesgebiet — nur zaghaft
auf Wachstumskurs. Eine konjunk-
turelle Erholung ist spiirbar, die

der privaten
Kreditnachfrage auflerhalb des Be-
reichs Wohnraumbeschaffung bzw.
Wohnraumsanierung?
Eine Belebung beim Privatkredit
ist leider nicht feststellbar! Selbst
bei privaten Wohnbaufinanzierun-

Osterreichische Unternehmen,
die unter auslandischer Kontrolle
stehen, gewinnen an Bedeutung.
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Budget
Interview mit Fiskalrat-Vorsitzenden
Bernhard Felderer tiber den
Konsolidierungsbedarf in Osterreich.
>> Seite 6

Auf der Reformagenda ist es 5 nach 12

»Ist der Ruf erst ruiniert, lebt es sich ganz ungeniert.“ Diese Feststellung
von Wilhelm Busch gilt fiir die 6ffentlichen Haushalte seit geraumer
Zeit nicht mehr. Die internationalen Kapitalmarkte und die EU-Tu-
gendwichter der Konsolidierung, verzeihen mittlerweile sehr wenig.
Deshalb steht auch Osterreichs Fiskalpolitik derzeit mit dem Riicken
zur Wand. Die Steuer- und Abgabenquote hat die 45-Prozent-Marke
passiert und die kalte Progression demotiviert die Leistungstrager und
wiirgt den privaten Konsum. Will man den eingeschlagenen Sanie-
rungspfad retten, dann besteht auf absehbare Zeit kein Spielraum fiir
ein Lindern der Steuerlast.

Einmal mehr rdcht sich jetzt das jahrelange Versiumnis nachhaltiger
Strukturreformen, von denen Budgetentlastungen ausgehen sollen.

Mit dem Ergebnis, dass jetzt die Leistungstriager praktisch tiglich mit
neuen Ideen fiir Steuererhhungen verunsichert und vergramt werden.
Das Drehen an den Steuerschrauben zum jetzigen Zeitpunkt hatte in-
des fatale Folgen, zumal das Wirtschaftswachstum - trotz imposanter
Exporterfolge - nur sehr mithsam in Schwung kommt. Das einzige was
hierzulande kraftig wichst sind die Einnahmen aus der Lohn- und Ein-
kommensteuer und der Bundeszuschuss zur Pensionsversicherung.
Bleibt also als Ausweg nur das ldngst tiberfillige Reformwerk, um sich
wieder ,,Luft® zu verschaffen. Wo diese fiskalisch zu holen wire ist seit
Jahren evident. Der Foderalismus ist in seiner gegenwirtigen Form
nicht mehr finanzierbar. Die Realitdtsverweigerung in der Pensionspoli-
tik muss ein Ende haben. Monitoring ist gut, aber gezielte Mafinahmen
zur deutlichen Anhebung des Pensionsantrittsalters sind besser. Im Ge-
sundheitswesen schlummern noch betréichtliche Potenziale an Synergie
und Effizienzsteigerung. Von der Schulverwaltung mit ihren teilweisen
skurrilen Regionalbiirokratien ganz zu schweigen.

Das alles hitte lingst in Angriff genommen werden miissen. Schweden
hat uns in den vergangenen beiden Jahrzehnten gezeigt wie es — durch-
aus unter sozialstaatlichen Rahmenbedingungen - geht. Osterreich hat
geglaubt, sich schmerzhafte Reformschritte ersparen zu kénnen. Jetzt
ist es fiinf nach zwolf, denn je spiter Strukturreformen einsetzen, umso
schmerzhafter sind sie.

Einige Experten sind der Meinung, der Leidensdruck sei hierzulande
noch nicht grof3 genug. Das sehen wir in den Banken, die wir Tag fiir
Tag mit den Konsequenzen einer geradezu konfiskatorischen Besteue-
rung fiir Leistungstriger und potenzielle Investoren konfrontiert sind,
ganz anders. Ein gingiger Kalauer unserer Zeit meint, die Hoffnung
sterbe zuletzt.

Mag sein, aber die Reformhoffnung liegt in Osterreich seit Jahren im
Sauerstoffzelt. Die Reanimation ist iiberfallig!

Michael Tkrath
Generalsekretir des Osterreichischen Sparkassenverbandes

Name und Anschrift:
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SPARKASSEN NEWS

Erste Bank als ,,Beste Bank“ ausgezeichnet

Das internationale Finanzmagazin ,,Global Finance® hat die Ers-
te Bank als ,Beste Bank 2014 in Osterreich® ausgezeichnet. Der
Grund: Die Erste Bank habe trotz der schwierigen wirtschaftlichen
Bedingungen eine sehr gute Performance erzielt. Die Bediirfnisse
der Kunden seien frith erkannt worden und es sei umfassend — unter
anderem mittels Produkt- oder Serviceinnovationen — darauf einge-
gangen worden.

Die Auszeichnung ,World’s Best Banks in Developed Markets® wur-
de von den Redakteuren des Global Finance Magazins nach einge-
henden Gesprachen mit Bankern, Finanzleitern und Analysten aus
der ganzen Welt, einer Leser-Umfrage, aber auch anhand von Kenn-
zahlen der Banken vergeben.

Spende fiir Hochwasseropfer

Die Erste Bank verdoppelt die Spenden, die ihre Mitarbeiter fiir die
Hochwasseropfer in Bosnien-Herzegowina, Serbien und Kroatien
gesammelt haben. Vorstandssprecher Thomas Uher {ibergab den
Betrag von 54.000 Euro an Caritas-Prasident Michael Landau. ,,Es
ist fiir uns eine Selbstverstandlichkeit, den Menschen in einer un-
serer Kernregionen schnell zu helfen®, so Thomas Uher. ,Nach der
akuten Nothilfe gilt es nun, die Opfer der Hochwasserkatastrophe
beim Wiederaufbau zu unterstiitzen und ihre Lebensgrundlage zu
sichern. Jede Spende zéhlt und hilft unseren verzweifelten Nachba-
rinnen und Nachbarn. Méglichst rasch sollen die Menschen wieder
auf eigenen Beinen stehen kénnen.*

Vorstandssprecher Thomas Uher und Betriebsrat Bernhard Kainz

20 Jahre Waldviertler Sparkasse in Tschechien

Die Waldviertler Sparkasse von 1842 hat 1994 in Jindfichuv Hra-
dec ihre erste Filiale in der Tschechischen Republik eroffnet. Heute
betreut man in 6 Filialen rund 22.700 Kundinnen und Kunden. Aus
Anlass des 20-Jahr-Jubildums lud die Sparkasse zu einem Fest am
Stadtplatz von Jindfichuv Hradec ein.

A

Anschnitt der Jubildumstorte

Foto: Daniel Hinterramskogler, Erste Bank

gen fiir eigene Wohnzwecke ver-
zeichnen wir nur einen geringen
Anstieg, und die Nachfrage nach
Konsumkrediten bleibt tiberhaupt
unverandert niedrig.

Wirkt sich die anhaltende Nied-
rigstzinspolitik der EZB mittlerwei-
le signifikant auf das Primdrmittel-
aufkommen aus?

Die Niedrigzinspolitik, deren Ende
derzeit nicht abzusehen ist, bedingt,
dass die Zinsen auf dem klassischen
Sparbuch praktisch vernachlassig-
bar geworden sind. Das Sparen ins-
gesamt wird also von den Kunden
kritisch hinterfragt, und wir ver-
zeichnen in Folge derzeit bei den
Primdrmitteln de facto ein Null-
wachstum.

Kann das - bei allfilligem Wie-
deranspringen der Nachfrage nach
Kommerzkrediten - zu einer Kre-
ditklemme fiihren?

Keineswegs, denn die niederéster-
reichischen Sparkassen sind tradi-
tionell tiberliquid. Unsere Loan to
deposit ratio liegt unter 100 %, da
gibt es genug Spielraum fiir die Kre-
ditausweitung.

Registrieren Sie als Folge der ex-
trem geringen Sparzinsen eine gro-
SBere Bereitschaft in Wertpapiere zu
investieren?

Hier gilt es fiir jeden Einzelnen
sorgfiltig abzuwidgen: Sichere An-
lage oder doch etwas Risiko. Der-
zeit bieten ja auch sichere Wert-
papiere kaum attraktive Renditen,
wenn man etwa Staatsanleihen in
Deutschland und Osterreich in Be-
tracht zieht. Doch vielen Kunden
sitzen die Ereignisse im Jahre 2008
noch immer in den Knochen, und
sie scheuen das
Risiko. Das heif3t,
die Hinwendung
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Peter Prober, Sparkasse Neunkirchen, Wolfgang Just, Sparkasse Niederosterreich

Mitte West, Landesverbands-Obmann Franz Pruckner, Waldviertler Sparkasse und

Armand Drobesch, Sparkasse Korneuburg

vielen Klein- und Mittelunterneh-
men bzw. den Familienbetrieben zu
verdanken.

Welche Rolle spielen die niederdos-
terreichischen Sparkassen im kre-
ditwirtschaftlichen Vergleich mit
dem im Land aktiven Mitbewer-
bern?
Wir haben in Niederosterreich bei
den Krediten einen Marktanteil von
24 %, bei den Einlagen einen sol-
chen von 28 %, und auf die Sparkas-
sen entfallen 22 % der Bilanzsum-
me. Gemessen an der Gesamtbevol-
kerung des Bundeslandes liegt der
Kundenanteil bei 30 %. Das ist eine
respektable Marktdurchdringung,
zumal im Vorjahr netto 10.000
Sparkassenkunden neu hinzuge-
kommen sind. Mehr als 500.000
Sparkassenkunden quer durch das
Land, das ist ein Vertrauensbeweis.
Und der hat sei-
ne Berechtigung:
Denn die Ergeb-

zum Wertpapier Hinwendung nisse des Vor-
ist noch sehr ver- jahres insgesamt
halten. Hier zéhlt Zum WeI‘t— konnen sich se-
also  mittelfris- . . hen lassen. Der
tig vor allem die Papler 1St Jahrestiberschuss
Qualitat der Bera- nach Steuern be-
tung, und da sind nOCh Sehr tragt 27,2 Mio.
wir als Sparkassen Verhalten 66 Euro und ent

gut aufgestellt.

Niederosterreich hat im Bundes-
lindervergleich in den vergange-
nen Jahren iiberdurchschnittliche
Zuwachsraten beim Brutto-Regi-
onalprodukt verzeichnen konnen.
Glauben Sie, dass diese Vorreiter-
funktion anhalten wird?

Das niederosterreichische Wirt-
schaftswachstum wird laut aktuel-
len Prognosen auch heuer um 1,8
% zunehmen und damit wieder
iiber dem bundesweiten Durch-
schnitt liegen. Wesentliche Treiber
fiir diesen Umstand sind die Sach-
gliterproduktion, der Tourismus,
der Handel und die Baubranche.
Erfreulich ist, dass auch das Wachs-
tum 2015 an Schwung gewinnen
wird - da sind fiir Niederosterreich
2,0 % prognostiziert. Wir gehen da-
von aus, dass die Vorreiterrolle ge-
halten werden kann. Auch was die
Beschiftigung betriftt, liegt Nieder-
Osterreich anderen Bundeslindern
voraus. Das ist unter anderem den

spricht einer Zu-

nahme von 36,7 %
gegeniiber dem Vorjahr.
Die Eigenmittelquote der Nieder-
Osterreichischen Sparkassen lag
zum Jahresende 2013 bei 18,4 %,
die Kernkapitalquote erhohte sich
auf 17,0 % per Ende 2013. Sowohl
die Eigenmittelquote wie auch die
Kernkapitalquote liegen damit weit
iber den gesetzlichen Erfordernis-
sen. Die Cost-Income-Ratio betrug
zum Jahresende 2013 74,3 % und
konnte damit gegeniiber dem Wert
des Jahres 2012 von 79,0 % deutlich
reduziert werden

Stimmt die These, dass die Filial-
prdsenz im ldndlichen Raum nach
wie vor stirker sein muss als im
grofistidtischen Bereich, wo das
Online-Banking eine grofiere Rolle
spielt?

Ja, davon bin ich iiberzeugt! Grund-
sitzlich bin ich der Meinung, dass
wir Sparkassen fiir alle Kunden-
schichten geeignete Vertriebska-

nile anbieten miissen. Also vom
»modernsten Onlinebanking® bis
hin zum kompetenten Beratungs-
gesprach in der Filiale. Letztlich
wollen wir ja jedem Kunden den
Service anbieten, der auf seine per-
sonlichen Bediirfnisse abgestimmt
ist. Die Filiale wird daher im land-
lichen Raum ein ganz wichtiges
Instrument der Kundenbindung
und -akquisition, vor allem der
professionellen Beratung bleiben.
Insgesamt verfiigen die niederds-
terreichischen Sparkassen iiber 229
Geschiftsstellen inkl. Hauptan-
stalten, davon sind 20 als Selbst-
bedienungs-Filialen  ausgestattet.
213 Geschiftsstellen befinden sich
in Niederosterreich (davon 19
SB-Filialen), 7 im Burgenland. Au-
flerdem betreuen wir Kunden in
2 Geschiftsstellen in Wien und an
7 Standorten in der Tschechischen
Republik (davon eine SB-Filiale) als
regionale Partner in allen Finanzge-
schiften.

Der Gemeinwohlauftrag gehort
zu den wichtigsten Gen-Codes der
Sparkassenidee. Wie steht es damit
in Niederdsterreich?

Die Gemeinwohlaufgabe nehmen
wir sehr ernst. Mehr als 3,9 Mio.
Euro aus den Unternehmensge-
winnen haben die no. Sparkassen
in Form von Férderungen der Re-
gion wieder zur Verfiigung gestellt.
Die bedeutendsten Unterstiitzun-
gen betreffen im Sozialbereich die
Kooperation mit dem Hospiz Nie-
derosterreich, im Sport steht der
WACHAUmarathon als Flaggship
unseres Engagements an der Spitze.
Wichtig ist uns auch der Bildungs-
auftrag, dem mit der Durchfiihrung
des volkswirtschaftlichen Planspiels
ECO-Mania ebenso Rechnung ge-
tragen wird wie mit der Unterstiit-
zung des Projekts ,Wir sind Boden®
Die niederosterreichischen Spar-
kassen haben ihr Verantwortungs-
bewusstsein dariiber hinaus mit
einer Spende in Hoéhe von 100.000
Euro fiir die Hochwasseropfer im
Frithsommer 2013 spontan do-
kumentiert. Das verstehen wir als
gesamtgesellschaftliche Verantwor-
tung.

Das Interview fiihrte
Milan Friihbauer




Sozialbeitrage wachsen viel
schneller als Steuern

In Osterreich ist die Steuerdiskussion voll im Gange, denn die Steuerlast ist viel zu hoch. Um sie zu senken, sollen
neue Steuern eingefiihrt werden. Interessant ist, dass alle nur iiber die Lohnsteuer reden. Doch die viel hoheren
Sozialbeitrdge sind das gravierende Problem, vor allem bei niedrigen Einkommen.

Eine Analyse von Agenda Austria stellt dies unter Beweis.

Man muss kein Steuerexperte sein,
um zu erkennen, dass der Ein-
gangssteuersatz mit 36,5 % enorm
hoch ist. Leistungsfeindlich friith
greift auch der Spitzensteuersatz.
Wihrend der Fiskus in Osterreich
ab 60.000 Euro brutto die Halfte
der Arbeitseinkommen fiir sich
beansprucht, begniigt man sich in
Deutschland mit 45 % ab 250.000
Euro.

Originell an der Steuerdebatte ist,
dass sie sich um eine Frage dreht:
Wie ist die viel zu hohe Steuerlast
mit neuen Steuern zu senken? Da-
bei brauchen Steuersenkungen so
etwas fiir gewohnlich nicht, sie fi-
nanzieren sich weitgehend selbst.
Agenda Austria hat Steuersenkun-
gen und ihre Folge analysiert, wie
etwa die Absenkung der Korper-
schaftsteuer von 34 auf 25 % anno
2005. Schon im ersten Jahr waren
die Einnahmen hoher als zuvor,
drei Jahre spater kassierte der Staat
um ein Finftel mehr KoSt als im
Jahr 2004 - mit dem niedrigeren
Steuersatz. Genauso wire das auch
bei einer spilirbaren Senkung der
hohen Steuern auf Arbeit: Steuer-
moral und Leistungsbereitschaft
wiirden steigen, die Konsumfreude
ebenso, damit auch die wirtschaft-
liche Dynamik und die Beschafti-

Entwicklung der Steuer- & Abgabenertrige
in Milliarden Euro
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sich in der Staats-
kasse dennoch ein
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99 Im Wiirge-
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unter allen vor-
an die Bezieher
niedrigster Ein-
kommen leiden.

es ein. weltweit er- SO Zial_ Wer hierzulande
folgreich erprob- .. $¢ 1500 Euro brut-
tes Mittel, dies zu beltrage, to im Monat be-

stopfen: niedrigere

Ausgaben der of-

fentlichen Hand.

Ungewohnlich an der gegenwirti-
gen Steuerdiskussion ist aber auch,
dass ausschliefSlich tiber die Lohn-
steuer geredet wird, nicht aber iiber
die Beitrage zur Sozialversicherung.
Dabei sind die Sozialbeitrige mit
47,6 Milliarden Euro fast doppelt
so hoch wie die Lohnsteuer, wor-

kommit, verdient

inklusive aller
Abgaben 1968 Euro, bekommt da-
von aber nur 1160 Euro ausbezahlt.
Die Lohnsteuer belduft sich auf 84
Euro im Monat, wihrend 583 Euro
an Sozialbeitragen abzufiihren sind.
Es sind nicht zuletzt die Bezieher
niedriger Einkommen, die 22 Sozi-
alversicherungstridger zu bezahlen
haben. -ith-

,Rendite-Radar™:
EZB hebt Attraktivitat

Die Niedrigzinspolitik hdlt an, die Folgen sind fiir Anleger mannigfaltig.
Das Erste Asset Management sieht die Anleihen im Vormarsch.

Der Rat der Europdischen Zent-
ralbank hat knapp vor der Som-
merpause vor dem Hintergrund
eines schwachen Wachstums, einer
zu niedrigen Inflation und eines
schrumpfenden Kreditvolumens
ein umfangreiches Mafinahmen-
paket beschlossen. Neben der Sen-
kung des Leitzinssatzes von 0,25 %
auf 0,15 % wird auch die Liquidi-
tat am Geldmarkt weiter ansteigen.
Dadurch soll die Ubertragung von
Zentralbankgeld iber die Banken
auf die Realwirtschaft verbessert
werden.

Die Mafinahme ist laut den Exper-
ten der Erste Asset Management
positiv fiir alle Anlageklassen
(Aktien, Unternehmensanleihen,
Staatsanleihen) in der Eurozone,

Alexander Fleischer, Erste Asset

Management: ,,Jetzt die Schwellenlin-
der in den Fokus nehmen.“

allerdings negativ fiir den Eu-
ro. Die Aussicht auf einen tiefen
Leitzinssatz fiir eine ldngere Zeit
unterstiitzt die Anleihensegmente
weiterhin, auch wenn die Renditen
bereits im historischen Vergleich
auf einem sehr tiefen Niveau ange-
langt sind.

~vor dem Hintergrund niedriger
Zinsen sind die hoherverzins-
lichen Anleihesegmente, insbe-
sondere aus den Schwellenldn-
dern, fiir Anleger aus Landern
mit sehr guten Bonititen (z. B.
Osterreich, Deutschland, Schweiz,
USA) besonders attraktiv®, analy-
siert Alexander Fleischer, Veran-
lagungschef fiir die verzinslichen
Anlagesegmente bei der Erste As-
set Management. -iih-
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Ein neues Phinomen:
Sportliche ,,Umwegverluste”

Die internationalen Bewerbun-
gen um globale Sportveranstal-
tungen — wie etwa Olympische
Spiele oder Fuflball-Weltmeis-
terschaften - sind seit Jahren
Klassiker des ,,Big Business®.
Zyniker meinen, die grofite
Rentabilitdt lande bei IOC oder
FIFA. Politiker wiederum kdmp-
fen um die Austragungsorte
unter Hinweis auf die dafiir not-
wendigen Investitionen und die
~Umwegrentabilitit” in den Fol-
gejahren. Vom Sportstittenbau
und den Infrastrukturinvestitio-
nen gingen wichtige Wachstums-
impulse aus, so deren Credo.
Viel niichterner sehen das mitt-
lerweile die Biirger, wenn man
sie ex ante befragt. So manche
Bewerbung um sommerliches
oder winterliches Olympia ist
vom vorhergehenden Biirgervo-
tum in der betroffenen Region
schon im Keim erstickt worden.
Die Skepsis der Steuerzahler
gegeniiber milliardenschweren
Giga-Projekten fiir eine Veran-
staltungsdauer von maximal 4
Wochen ist weltweit im Anstei-
gen. Das konnte nicht zuletzt bei
der soeben zu Ende gegangenen
Fuflball-WM in Brasilien deut-
lich beobachtet werden.

Doch auch im ,Rest der Welt"
muss man sich zunehmend mit
6konomischen Folgen solcher
Grofereignisse herumschlagen.
Denn die mediale Totalprasenz
etwa des jiingsten Fufiballtur-
niers praktisch rund um den
Erdball hat Folgen.

Buchungsflaute Auch in Os-
im Tourismus  terreich: Die

endgiiltigen
Umsatzzahlen fiir Bier und be-
gleitendes Knabbergeback ste-
hen zwar noch aus, aber das TV-
Furioso mit insgesamt 64 Fufi-
ballspielen hat in einigen Bran-
chen durchaus unerwartete Fol-
gen. Der heimische Tourismus
verzeichnet fiir die ersten beiden
Ferienwochen eine im Vergleich
zum Vorjahr deutlich niedrige-
re Buchungslage. Vor allem die
Nachfrage aus Deutschland liege
- WM-bedingt, betonen die Ex-
perten — spiirbar unter dem Vor-
jahresniveau. Ahnliches vermel-
det die Gastronomie quer durch

Milan Frithbauer ist Wirtschaftsjournalist. Der ehemalige Chefredakteur der Zeitschrift
»industrie ist wirtschafts- und medienpolitischer Kommentator der Fachmedien des
Manstein Verlags und Chefredakteur der Osterreichischen Sparkassenzeitung.

Milan Frithbauer

das Land: Auch reprisentative,
grofiflichige  Flachbildschirme
konnten Umsatzriickginge nicht
verhindern. Selbst die Veranstal-
ter des Public Viewing haben
sich da und dort mehr Andrang
und Stimmung erwartet. Und
beim klassischen ,Heurigen®
in Ostosterreich gilt der WM-
Marathon mittlerweile als verita-
bler Umsatzkiller an Spieltagen.
Nennenswerte Einbriiche gab
es beispielsweise auch im Ver-
kauf von Neuwagen, ja selbst der
Gebrauchtwagenmarkt hat mit
Flaute auf die Fuflball-Begeiste-
rung mit ihren Rekordeinschalt-
quoten im Fernsehen reagiert.
Die Besucherzahlen in den Mu-
seen waren teilweise riicklaufig.
Abendveranstaltungen im Kul-
turbetrieb, die mit attraktiven
Paarungen in Brasilien zeitlich
»kollidierten®, blieben auf eini-
gen Eintrittskarten sitzen. Selbst
die vollklimatisierten Einkaufs-
zentren melden Umsatzriick-
gange, der Facheinzelhandel fiir
dauerhafte Konsumgiiter gehort
ebenfalls zu den Leidtragenden
der Fuflball-Weltmeisterschaft.

Was kann In so man-
aufgeholt cher Branche
werden? hat man die

berechtigte
Hoffnung, dass die ,Fuf3ball-
Liicke® in den kommenden Wo-
chen einigermaflen egalisiert
werden kann. Das gilt natur-
gemdfl nicht fiir die Gastrono-
mie und wahrscheinlich auch
nicht fiir den Tourismus in der
Endabrechnung.
Mit bisher so nicht registrierter
Deutlichkeit wird klar: Massen-
phdnomene wie das medial per-
fekt organisierte Interesse an der
Fufiball-WM fithrt zu o6kono-
mischen ,,Umwegverlusten® Ob
wir hierzulande auch Umweg-
rentabilititen werden lukrieren
konnen, steht noch aus. Aber
vielleicht befliigelt der Overflow
aus Brasilien wenigsten das Os-
terreichische Fuflballgeschehen.
Schliellich haben wir ja noch
aus der Fuflball-Europameister-
schaft des Jahres 2008 so man-
chen prunkvollen Stadionbau,
der noch der Umwegrentabilitét
harrt.
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Kunden der Banka Sparkasse in Slowenien
sind zufrieden

Die aktuelle Marktforschung zum Thema ,Kundenzufriedenheit
und Loyalitdt der Kunden® hat gezeigt, dass die Kunden der Banka
Sparkasse d.d., eine Tochter der Karntner Sparkasse, in Slowenien
zufriedener sind als die Kunden der Konkurrenzbanken. Weiters
fand man heraus, dass man in Slowenien am meisten den ausléndi-
schen Banken vertraut. Von den ausldndischen Banken wiederum
hat die Banka Sparkasse die beste Bewertung bekommen.

Jungwinzer pramiert

Im Rahmen einer Pramierungsfeier im Schlossbergsaal des Sparkas-
senCenters wurden die heurigen ,,Jungwinzer der Steierméarkischen
Sparkasse® ausgezeichnet. Pramiert wurden die Siegerweine aus fiinf
Weinkategorien sowie die jeweils Zweit- und Drittplatzierten.

Franz Titschenbacher, Prisident der Landwirtschaftskammer Steiermark
(Ii.) und VDir. Franz Kerber (4. v. l.) mit den Jungwinzern Bernd Stelzl,
Reinhard Pilch, Stefan Griindl und Roland Riegelnegg

Auszeichnung fiir ESPA-Fonds

Die Erste Asset Management kann einen weiteren Erfolg fiir seinen
mehrfach ausgezeichneten Flaggschiff-Fonds im Segment ,,Schwel-
lenlinder Unternehmensanleihen“ verzeichnen: Bei den Lipper
Fund Awards Nordics 2014 errang der mehr als 500 Mio. Euro Vo-
lumen erreichende ESPA BOND EMERGING MARKETS CORPO-
RATE den ersten Platz in der Kategorie ,,Bester Globaler Emerging
Markets Fonds - Hartwahrung“ und liegt damit auf drei Jahres-Sicht
vor allen anderen vergleichbaren Fonds seiner Veranlagungsgruppe.

Forderungspreis fiir regionale Projekte

Der Forderpreis der Privatstiftung Sparkasse Krems unterstiitzt
mit insgesamt 75.000 Euro regionale Projekte und Aktivititen in
den Bereichen ,,Kunst & Kultur, ,,Bildung und Wissenschaft“ und
~Umwelt & Soziales“. Die Preisverleihung fand im Rahmen der Ver-
einsversammlung der Kremser Bank und Sparkassen AG statt.

Die Siegerinnen und Sieger mit den Stiftungsvorstinden Giinther Graf,
Christian Hager und Hansjorg Henneis.

Direktinvestitionen hangen

von der Standortqualitat ab

Osterreichische Unternehmen, die unter auslindischer Kontrolle stehen, gewinnen fiir die inlindische Wirtschaft
zunehmend an Bedeutung. Sie stehen bereits fiir rund 40 % des im Ausland investierten Kapitals und erwirtschaf-
ten mehr als 60 % des bilanziellen Jahresertrags. Das ergibt die Direktinvestitionsbefragung der Oesterreichischen
Nationalbank. Gleichzeitig beschiiftigen sie fast die Hilfte der Arbeitnehmer in ausldndischen Tochterunternehmen.

Die beeindruckenden Daten un-
termauern einmal mehr, dass die
Sicherung der Standortqualitét fiir
Osterreichs kiinftige Wirtschafts-
entwicklung von entscheidender
Bedeutung ist. Der Zufluss ausldn-
discher Direktinvestitionen wurde
durch die Wirtschaftskrise zwar
deutlich gebremst, beschleunigte
sich 2012 jedoch wieder spiirbar.
Umgekehrt hat die Region Mittel-,
Ost- und Siidosteuropa als Ziel
aktiver Direktinvestitionen Oster-
reichs vorerst an Attraktivitat verlo-
ren, dennoch spielt der CEE-Raum
fiir heimische Investoren aus dem
Unternehmensbereich weiterhin ei-
ne grofie Rolle.

Ein wachsender Teil des Engage-
ments Osterreichischer Direktin-
vestoren wird durch ausldndische
Konzerne mit Sitz in Osterreich ge-
steuert. Fiir den Jahresbeginn 2013
weist die Statistik der OeNB 1.361
in Osterreich ansissige Investoren
aus, von denen ein Drittel selbst
unter auslandischer Kontrolle steht.
Von 5.162 gemeldeten Auslandsbe-
teiligungen im Wert von 158,5 Mrd.
Euro sind diesen Unternehmen
1.613 Beteiligungen (31 %) mit ei-
nem Marktwert von 60 Mrd. Euro
(38 %) zuzurechnen. Diese Beteili-
gungen sind {iberdurchschnittlich
grof3, denn von insgesamt 785.000
Beschiftigten im Ausland entfal-
len 47 % auf Tochtergesellschaften
auslandischer Konzerne, die ihre
Auslandsbeteiligungen {iber Oster-
reichische  Holdinggesellschaften
verwalten. Das strategische Kon-
zept, solche Regional-Headquarters
verstarkt in Osterreich anzusiedeln,
hat also durchaus Erfolge gezei-
tigt und ist ein wesentlicher Faktor
auch fiir die Anbieter hochqualita-
tiver, unternehmensaffiner Dienst-
leistungen im Inland.

Krise brachte Dampfer fiir
Direktinvestitionen

Noch deutlicher wird die Domi-
nanz dieser internationalen ,Brii-
ckenkopfe angesichts der Ertrags-
situation: 60 % des gesamten bilan-
ziellen Jahresertrags (nach Dotati-
on bzw. Auflésung von Riicklagen)
oder 54 Mrd. Euro entfielen auf
diese Unternehmen.

Das passive Direktinvestitionsge-
schehen Osterreichs zeigte sich
jingst wieder deutlich lebhafter:
Zum Jahresende 2012 erreichte der
Beteiligungsstand in  Osterreich
124,5 Mrd. Euro und wuchs daher
starker als es allein durch die Zu-
fliisse des Jahres 2012 in Hohe von
3 Mrd. Euro zu erwarten gewesen
wire. ,Damit scheint eine ausge-

Die CEE-Zentrale des Chemie-Konzerns Henkel in Wien-Erdberg.

pragte Phase der Stagnation, die
Osterreichs passive Direktinvesti-
tionen wiahrend der vergangenen
Krisenjahre gepragt
hatte, ein Ende zu
finden’, erldutert die

99 Die

Anteil von 50 % auf 42 % gesun-
ken, bei der Auslandsbeschiftigung
ging der Anteil von mehr als 70 %
auf 65 % zu-
riick. Dennoch
kann nicht

OeNB.  Zwischen Brﬁcken_ davon gespro-
2007 und 2011 war . chen werden,
der passive Direkt- kopfe m dass sich die
investitionsbestand .. . Investoren aus
lediglich von 110 Osterreich dieser Region
Mrd. Euro auf 118 . . . zuriickziehen.
Mrd. Euro gestie- Slnd WlChtlg! e Jeweils  mehr

gen. Ende 2012 wa-

ren 3.069 Auslinder an 2.768 in-
landischen Unternehmen beteiligt,
die - gewichtet nach Kapitalanteil
- 252.000 Personen beschiftigten.

Kein Riickzug aus den CEE-
Landern

Die Wirtschaftskrise hat auch die
regionale Struktur der Osterrei-
chischen Direktinvestitionen im
Ausland beeinflusst. Das Zielgebiet
Mittel-, Ost- und Stidosteuropa hat
vorerst an Attraktivitit verloren.
Beim investierten Kapital ist der

als zehn zu-
sitzliche Beteiligungen registrierte
die OeNB 2012 in Deutschland,
Polen, Ruménien, Bulgarien und
China, wéihrend die Anzahl der
Auslandstochter in Tschechien, der
Slowakei und Mazedonien gesun-
ken ist.
Eine Zunahme der Beschiftigung
konnte im Vereinigten Kénigreich,
Polen und der Tschechischen Repu-
blik (je +5.000), in den Vereinigten
Staaten (+3.000) und der Tirkei
(+2.000) verzeichnet werden.
_iih-

Die OMYV ist mit ihrer Tochter Petrom in Rumdnien aktiv.

Foto: Henkel

Foto: OMV Aktiengesellschaft




Bankmargen liegen
unter Vorkrisenniveau

Das Privatkundengeschiift der europdischen Banken profitiert noch nicht von der wieder stabileren Konjunktur.
Eine Untersuchung des Unternehmensberaters A.T. Kearney zeigt: 2013 wurden in Europa mehr als 4.500
Bankfilialen geschlossen, knapp dreimal so viel wie in herkdmmlichen Jahren. Osterreichische Banken weisen
einen niedrigeren Ertrag pro Kunde auf als im Vorjahr.

Europas Privatkundenbanken ha-
ben die Krise noch ldngst nicht
abgeschiittelt. Das zeigen die dies-
jahrigen Ergebnisse des ,Retail
Banking Radar® der Unterneh-
mensberatung A.T. Kearney. Dem-
nach stabilisieren sich die Institute
zwar langsam und schrittweise, die
Gewinnmargen liegen aber nach
wie vor unter dem Vorkrisenni-
veau. Fir die Studie wurde die
Performance von 104 Privatkun-
denbanken in 24 west- und osteu-
ropdischen Lindern ausgewertet.
Untersucht wurden entscheidende
Performance-Indikatoren:

 Ertragpro Kunde: Die Sparquo-
ten bleiben unverandert recht
hoch. Damit sind auch die pri-
vaten Sparguthaben ein weiteres
Mal gestiegen, wenn auch lang-
samer als in der Vergangenheit.
Auf der anderen Seite sind die
Darlehensvolumina leicht zu-
riickgegangen. Daher steigerten
die europdischen Retail-Ban-
ken die Ertrage pro Kunde nur
marginal von 667 Euro im Jahr
2012 auf 668 Euro im Jahr 2013.
Osterreichische Banken liegen
bei diesem Indikator mit 586
Euro im Jahr 2013 eindeutig
unter dem européischen Durch-
schnitt und verschlechtern sich
im Vergleich zu 2012 um 3 %.

o Ertrag pro Mitarbeiter: Das ist
der einzige Indikator, bei dem
europiische Retail-Banken an-
ndhernd das Vorkrisenniveau
wiedererlangen konnten und
sowohl 2012 als auch 2013 einen
Anstieg erzielten, nunmehr auf
218.000 Euro. Die Retail-Ban-
ken bauten Personal ab, und so
wurden im vergangenen Jahr die
Mitarbeiterstdinde um rund 1,5 %
reduziert.

o Zinseinnahmen im Verhiltnis
zu Gesamteinnahmen: Dieser
Indikator gab um einen halben
Prozentpunkt auf 70 % nach.
Damit schwankt er seit finf
Jahren in einem engen Kor-
ridor zwischen 70 und 71 %.
Begrenztes Wachstum im Dar-
lehensgeschéft und das dauer-
hafte Zinstief belasten weiterhin
die Zinseinnahmen. Wegen der
geringen Wachstumsraten bei
Kapitalmarktprodukten  stag-
nierten auch die Provisionsein-
nahmen.

o Cost-to-income-ratio: Dieser
Indikator verbesserte sich 2013
trotz  Restrukturierungsmaf3-
nahmen nur leicht auf 61 %.
»Interessanterweise zeigen un-
sere Ergebnisse praktisch keine

Banken werden in Zukunft weniger und kleinere Filialen betreiben.
Der Schwerpunkt wird auf Beratung und Stirkung der Markenidentitit liegen.

Korrelation zwischen Stellenab-
bau und Kosten, obwohl die
Personalkosten bei den meisten
europiischen Retail-Banken
mindestens die Hailfte der Ge-
samtkosten ausmachen’, so Stu-
dienautorin Chikova.

o Gewinn pro Kunde: Mit 127
Euro Gewinn pro Kunde hat sich
die Gesamtrentabilitit erholt, ist
aber noch weit vom Vorkrisen-
niveau entfernt. Trotz umfassen-
der Umstrukturierungen ope-
rieren die Institute in Portugal

ger Faktor zur Verbesserung der
Performance.

Filialen in einem Multika-
nal-Umfeld auf den Priifstand
stellen: Banken werden in Zu-
kunft weniger und kleinere Fili-
alen betreiben mit Schwerpunkt
auf Beratung und Stirkung der
Markenidentitit. Zudem werden
sie neue Technologien und an-
dere Formate nutzen. Die Trans-
formation wird weder schnell
gehen, noch einfach sein. Die Re-
duzierung der Filialgréflen und

und Italien mit . die  Schlie-
einem Verlust 99 Mit neuen Bung von Fi-
von 96 Euro be- . lialen erfor-
ziehungsweise TCChHOloglen dert genaues
279 Euro pro Wissen iiber
Kunde nach wie aus der Kundenan-

vor tief in den forderungen
roten  Zahlen. KOStenSChere' ¢¢ und  Kun-
Osterreichische denzahlen
Banken schreiben mit ihrem sowie eine gute Planung
Privatkundengeschift zwar kei- verfiigbarer Kapazititen.

nen Verlust, aber mit einem Ge-
winn pro Kunde von 84 Euro lie-
gen sie unter dem européischen
Durchschnitt und sind Schluss-
licht bei den untersuchten west-
europiischen Banken.

Die Rezepte

Wie sollten sich die Banken nun fiir
die Zukunft riisten? Die Experten
von A.T. Kearney haben drei Be-
reiche identifiziert, die Banken auf
kurze Sicht in den Mittelpunkt stel-
len sollten:

o Kosteneffizienz neu bewer-
ten: Die Kostenefhizienz befin-
det sich seit fiinf Jahren auf der
Agenda jeder Bank, auch wenn
Ziele und Mafinahmen regional
sehr unterschiedlich sind. Ange-
sichts des nach wie vor schwa-
chen Wachstums und hohen
Regulierungsdrucks bleibt das
Kostenmanagement ein wichti-

»Auch in Osterreich wird die An-
zahl der Filialen in den néchsten
Jahren weiter sinken. Dies wird
dem Sektor aber nicht schaden,
sondern sich positiv auf die Wett-
bewerbsfahigkeit auswirken. Da-
bei wird es auch keine grofien
Einbuflen beim Kundenservice
geben, da die Filialdichte in Os-
terreich zurzeit im europiischen
Vergleich  iiberdurchschnittlich
hoch ist®, unterstreicht die Ex-
pertise.

Digitaltechnologien  einbin-
den: Digitale Banking-Ange-
bote sollten die Vorteile der
Online- und der Offline-Welt
vereinen, um einen exzellenten
Kundenservice zu garantieren.
Osterreichische ~ Bankkunden
sind fir die Digitalisierung
der Bankprodukte bereit. Die
Smart-Phone-Dichte ist hoch
und die erforderlichen Kennt-
nisse bestehen. -iih-
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Christine Domforth

Durchsichtige Motive der

Unruhestifter

Karl Wlaschek hat eine, Niki
Lauda, Attila Dogudan, Ingrid
Flick, Heidi Horten, Furst Karl
Schwarzenberg und Hans-Peter
Haselsteiner haben eine Stiftung.
Dass auch die SPO Steiermark
eine solche besaf}, war wohl eher
ein ideologischer Betriebsunfall.
Fir linke Klassenkdmpfer sind
die mehr als 3000 heimischen
Privatstiftungen wegen der dort
gebunkerten 80 oder noch mehr
Milliarden Euro logischerweise
das perfekte Feindbild. Weniger
logisch ist es freilich, wenn nun
auch Vorarlbergs Landeshaupt
Markus Wallner den Stiftungen
die steuerlichen Daumenschrau-
ben anlegen mochte. Wallner
sitzt offenbar wegen der bevor-
stechenden Landtagswahl die
Angst im Nacken. Neben den
Griinen machen ihm vor allem
die - vom gebiirtigen Vorarlber-
ger Strolz angefiihrten - Neos
zu schaffen. Die 2009 von Wall-
ner-Vorginger Sausgruber gera-
de noch erzielte absolute Mehr-
heit diirfte fiir die Landle-VP
diesmal aufler Reichweite sein.
Wohl deshalb greift der sonst
verniinftige Alemanne tief in die
populistische Mottenkiste.

Lacina hat Auch  wenn
sich was es fir Nor-
dabei gedacht  malverdiener

noch so ver-
lockend Kklingen mag, zwecks
Finanzierung einer kriftigen
Lohnsteuersenkung die Stiftun-
gen zu schropfen - wirtschafts-
politisch wiére das alles andere als
verniinftig. Das zeigt ein Riick-
blick auf das Jahr 1993, aus dem
das betreffende Gesetz stammt.
Schopfer des Privatstiftungsge-
setzes war iibrigens SP-Finanz-
minister Ferdinand Lacina, der
auch die - jetzt wieder so heftig
diskutierte - Vermogenssteuer
abgeschaftt hat. Als Anwalt der
Superreichen wollte sich Laci-
na ganz sicher nicht profilieren.
Seine Motive, die Schaffung von
Privatstiftungen zu erméglichen,
waren ganz andere: Es sollte der

Fortbestand von Unternehmen
gesichert und die Zersplitterung
von Vermégen durch Erbschaf-
ten verhindert werden. Man
wollte Arbeitsplitze und Kapital
in Osterreich halten und Anrei-
ze daftir schaffen, Kapital aus
dem Ausland nach Osterreich zu
bringen. Das alles ist bisher weit-

gehend gelungen.

Steuervorteile Eine Stif-
werden tung ist kein
iiberschiitzt Geldspeicher,

wie ihn Da-
gobert Duck sein eigen nennt.
Rund zwei Drittel des Vermo-
gens der heimischen Privatstif-
tungen entfallen auf Unterneh-
mensbeteiligungen, ein erhebli-
cher Teil ist in Immobilien an-
gelegt, der Rest in Wertpapieren.
Hinter rund 80 der 100 grofiten
Osterreichischen Unternehmen
stehen Privatstiftungen, rund
400.000 heimische Arbeitsplatze
hingen direkt oder indirekt an
Privatstiftungen. Stiftungen sind
wichtige Investoren am Kapital-
markt. Hier einfach mit der Steu-
erkeule zuzuschlagen — womég-
lich sogar in Form einer Subs-
tanzsteuer — und die Stifter zu
vertreiben, wiére eine Schnaps-
idee. Das konnten ibrigens ei-
nige Vorarlberger Unternehmer,
die selbst eine Stiftung haben,
ihrem Landeshauptmann sicher
im Detail erlautern.
Die Steuervorteile, die eine Stif-
tung bietet, sind weitaus kleiner
als die Kritiker meinen. Und sie
wurden seit 1993 durch zahlrei-
che Gesetzesdnderungen immer
mehr reduziert. Als Konsequenz
sinkt die Zahl der Neugriin-
dungen, es bringen kaum noch
ausldndische Stifter ihr Kapital
nach Osterreich, so mancher
Stifter iiberlegt bereits, Richtung
Liechtenstein oder Cayman ab-
zuwandern. Daher Hénde weg
von neuen Belastungen! Die 6s-
terreichische Privatstiftung war
bisher eine wirtschaftspolitische
Erfolgsgeschichte, die man nicht
mutwillig ruinieren sollte.

Christine Domforth ist freie Journalistin in Wien.

101. Jahrgang
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»Richtig konsolidieren
heift Ausgaben senken”

Der Konsolidierungsbedarf im Staatshaushalt ist betrichtlich, die Wachstumsimpulse hingegen derzeit eher bescheiden. In diesem Spannungsfeld befindet sich Osterreichs Budgetpolitik.
Der Vorsitzende des Fiskalrates, Professor Bernhard Felderer, skizziert die globalen und nationalen Rahmenbedingungen. Sein Befund:
Der Anteil der Ausgabenkiirzungen am Konsolidierungsvolumen insgesamt muss hierzulande deutlich steigen.

Sparkassenzeitung: Seit Monaten
wird der Wachstumsschub prognos-
tiziert, aber die vorliufigen Wachs-
tumsraten sind bescheiden. Lisst
der konjunkturelle Aufschwung
ldnger auf sich warten als erwartet?
Felderer: Wir haben es derzeit
global mit eher durchwachsenen,
teilweise widerspriichlichen Ent-
wicklungen zu tun. Die Dynamik
der Belebung der US-Wirtschaft,
von der sich viele Industriestaaten
Europas ,Ansteckungseffekte“ er-
warten, ebbt ein wenig ab. Die FED
hat die Wachstumsprognose fiir
heuer von 2,8 auf 2,2 % reduziert.
Auch der Welthandel wuchs im 1.
Quartal 2014 langsamer als erwar-
tet, selbst der Aulenhandel Chinas
diirfte sich spiirbar schwicher ent-
wickeln als alle gehoftt haben. Das
belastet auch die Stimmung der
Manager. Der IFO-Index ist etwas
gesunken, und das Investitionskli-
ma bleibt — nicht zuletzt als Folge
dieser Stimmungslage - nach wie
vor unbefriedigend. Jedenfalls sig-
nalisiert es vorerst keinen Wachs-
tumsschub.

Aber entlang der Siidflanke der Eu-
ropdischen Union ist doch vieles
besser geworden ...

... was wiederum ermutigend wirkt.
In den Euro-Krisenldndern Portu-
gal, Spanien und Griechenland ist
das Primérdefizit einem, wenn auch
vorerst bescheidenem Primaériiber-
schuss gewichen. Italien hat sich
gut erholt und konnte heuer einen
Primériiberschuss von iiber 2 %
erzielen. Was die Leistungsbilanz-
salden betrifft, so wird es in diesen
Landern erstmals wieder ein leich-
tes Plus geben. Dies hat zu einem
Riickgang des Konsums und der
Importe gefiihrt. Bei Spanien und
Portugal sind auflerdem auch die
Exporte wieder angestiegen.

Was ja auch fiir Osterreich gilt.
Hier sind die Ausfuhrsteigerungen,
allein im Mdrz wieder um 4,6 %,
der wichtigste Konjunkturstabilisa-
tor. Kann das so bleiben?

Osterreichs Exportindustrie profi-
tiert von zwei Entwicklungen: der
guten internationalen Wettbewerbs-
fahigkeit der deutschen Industrie,
die sich den globalen Bedingungen
stellen muss. Osterreich ist da ein
unverzichtbarer ~ hochqualitativer
Vorlieferant bzw. Sublieferant. An-
dererseits ist es vielen Exportunter-
nehmen gelungen, den Spezialisie-
rungsgrad und die Wertschopfung
zu erhohen. Gleichzeitig steigt in
der heimischen Exportstatistik der
Anteil der Drittlinder auf mehr
als 30 %. Man wird damit von der
EU-Konjunktur ein wenig unabhan-

giger.

Bernhard Felderer: ,In einer Volkswirtschaft, in der rund 80 % der Unternehmensinvestitionen iiber Bankkredit erfolgen, sind
gesunde Kreditinstitute fiir den Wirtschaftsaufschwung unverzichtbar.”

Die EU-Wachstumsschwiche ist in
vielen Lindern ein Problem, vor
allem auf den Arbeitsmiirkten. Jetzt
sollen also die Stabilisierungskrite-
rien gelockert werden, um mehr of-
fentliche Investitionen finanzieren
zu konnen. Italien und Frankreich
geben in Briissel die Vorreiter. Ein
Ende von Maastricht?

Das wire fatal. Denn die internatio-
nalen Kapitalmérkte sind mittler-
weile sehr sensibel. Erst wenn ein
Land geniigend Glaubwiirdigkeit
erreicht hat, dass das strukturel-
le Defizit nachhaltig die 0,5 Pro-
zent-Marke nicht dbersteigt und
das Wirtschaftswachstum in einer
Hohe liegt, die eine Reduktion der
Schuldenquote erlaubt, werden wir
von den Kapitalmirkten die fiir Re-
formen notwendige Finanzierung
problemlos erhalten.

Dariiber hinaus ist es sehr schwer zu
definieren, was eine wachstumsfor-
dernde, die Wettbewerbsfahigkeit
starkende offentliche Investition ist.
Das beginnt an den Universititen,
weil ja nicht jede universitare Bil-
dungsinvestition a priori die Leis-
tungskraft einer Wirtschaft sinn-
voll steigert. Oder nehmen Sie die
Infrastrukturinvestitionen: Es stellt
sich beispielsweise die Frage, ob die
neue Strafle ein Prestigeprojekt fiir
den ortlichen Biirgermeister ist, der
vor einer Wahl zusitzliche Arbeits-
platze schaffen mochte, oder hat die
Investition positive Auswirkungen
auf die Standortqualitit einer Re-
gion?

Die Niedrigzinspolitik hdlt an, aber
die daraus erhofften Investitionsim-
pulse bleiben aus. Gelten die tradi-
tionellen Gesetzmidfligkeiten nicht
mehr?

Dieses Phanomen zeigt, dass die
Investitionsentscheidung bei wei-
tem nicht allein von den Kosten der
Finanzierung abhidngt. Wesentlich
sind Markterwartungen, die Stim-
mung potenzieller Investoren, das
Umfeld der Standortpolitik und das
Vertrauen der Finanzinstitutionen.
Derzeit werden ja - nicht nur in
Osterreich - die Banken mit steu-
erlichen und regulatorischen Be-
lastungen heftig gebeutelt und von
der Politik zu den Alleinschuldigen
tiir alle Unbillen gestempelt. Es ist
das Gefiihl dafiir abhanden gekom-
men, dass wir funktionierende und
leistungsfahige Banken in unserem
Wirtschaftssystem dringend brau-
chen. In einer Volkswirtschaft, in
der rund 80 % der Unternehmens-
investitionen iiber Bankkredit er-
folgen, sind doch gesunde Kredi-
tinstitute fiir den Wirtschaftsauf-
schwung unverzichtbar.

In Osterreich wird heftig der rich-
tige Sanierungskurs fiir die Staats-
finanzen diskutiert. Vor allem geht
es um die Gegenfinanzierung fiir
die Senkung der Lohn- und Ein-
kommensteuer. Gibt es aus Ihrer
Sicht dazu iiberhaupt einen Spiel-
raum?

Vorweg zwei Feststellungen: Wir
haben in Osterreich derzeit einen
straffen Budgetvollzug, aber die
notwendigen Reformen zur ausga-
benseitigen Konsolidierung werden
nicht angepackt. Der Anteil neuer
Steuern und Abgaben am Konso-
lidierungsvolumen ist mit zur Zeit
46 % viel zu hoch. Es gibt Dutzende
von Analysen, die allesamt nach-
weisen: Man braucht ein deutliches
Ubergewicht der Ausgabenseite,
damit die Konsolidierung nachhal-

tig ist und das Wachstum nicht zu
stark behindert sondern geférdert
wird. Ein grofSer Teil von Steuersen-
kungen finanziert sich im Laufe ei-
niger Jahre tiber Wirtschaftswachs-
tum gleichsam selbst. Das hat etwa
die Riicknahme des Steuersatzes in
der Korperschaftssteuer von 34 auf
25 % in Osterreich eindrucksvoll
bewiesen. Entgegen vielen Unken-
rufen hief} dann das Ergebnis: Steu-
ern gesenkt - Steueraufkommen
gestiegen.

Was die Steuerreform betrifft, so
pladiere ich fiir ein Volumen, das
dann auch beim privaten Konsum
kraftig spiirbar wird, also um rund

genschwerer Fehler: Fiskalisch und
fiir den Investitionsstandort Oster-
reich insgesamt.

Und wo muss der Reformstift aus-
gabenseitig primdr angesetzt wer-
den?

Alle Férderungen, beispielsweise
die Wohnbauférderung, gehéren
auf den Priifstand. Wir halten der-
zeit insgesamt bei 16 Mrd. Euro
Fordervolumen. Das sind gut 5 %
des BIP. Auch im Bereich der Pen-
sionen haben wir die Hausaufga-
ben noch nicht gemacht. Es mutet
schon eigenartig an, wenn als po-
litisches Ziel definiert wird, dass
bis 2018 das tatsdchliche Pensions-
antrittsalter auf 60,1 Jahre erhoht
werden soll, gleichzeitig aber jetzt
schon das Regelpensionsantrittsal-
ter bei 65 Jahren fir Manner und
60 Jahren fiir Frauen liegt. Das ist
von mutiger Reformbereitschaft
weit entfernt.

In der Schulverwaltung gibt es
ebenso Sparpotenziale wie im Ge-
sundheitswesen, wo jetzt die Lander
am Zug wiren. Aber auch die Pri-
vatisierung sollte kein Tabu- Thema
sein. Vor allem in den Lindern und
Gemeinden gibt es noch viele Be-
teiligungen, die fiir die Leistungser-
bringung der Gebietskorperschaf-
ten keineswegs zwingend erforder-
lich sind. Das heifit im Klartext:
Der Beitrag der Reformen mit dem
Ziel einer Ausgabensenkung fiir
den Konsolidierungsprozess muss
wesentlich hoher werden. Das sagt
nicht nur die Wissenschaft, sondern
beispielsweise hat auch Schweden
dies in einem schmerzhaften Sa-

»Was die Steuerreform betrifft, so plidiere ich fiir ein Volumen, das dann auch
bei privaten Konsum kriftig spiirbar wird, also um rund 6 Mrd. Euro.”

6 Mrd. Euro. Geringe Erhdhungen
andern das Verhalten der Wirt-
schaftssubjekte nicht, sodass die
Chance zu einer Wirtschaftsbele-
bung verloren geht. Eine Reform
tiber Steuererhéhungen an anderer
Stelle zu finanzieren, wire ein fol-

nierungsprogramm vor rund 20
Jahren unter Beweis gestellt. Heute
ist dieses Land wettbewerbsfihig,
das Pensionssystem ist finanzierbar
und die Staatsschuldenquote macht
die Halfte der 6sterreichischen aus.

-iih-
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Roland L. Tassler, Sparkassenver-
band, EU-Biiro Briissel

Laut Kommission ist die soziale
Verantwortung der Unternehmen
(CSR) eine notwendige und natiir-
liche Ergdnzung zum Streben nach
einem wettbewerbsfihigeren Euro-
pa. Zielkonflikte sind zwar logisch,
sollen aber méglichst minimiert
werden. Ein verantwortungsbewuss-
tes Unternehmensverhalten ist ent-
scheidend fiir den Aufbau von Ver-
trauen in die Marktwirtschaft und
den grenziiberschreitenden Handel.
Die EU sieht daher in einer Wirt-
schafts- und Industriepolitik, die an
die Gemeinwohlorientierung der
Unternehmen appelliert, einen po-
sitiven Beitrag zur Verbesserung der
europdischen Wettbewerbsfahigkeit.

Die CSR-Strategie 2011-2014

Ausgangspunkt fiir die noch lau-
fende CSR-Strategie der Kommis-
sion war die Neubestimmung des
Begriffs per se. Die Kommission de-
finiert CSR als ,,die Verantwortung
von Unternehmen fiir ihre Auswir-
kungen auf die Gesellschaft®. Unter-
nehmen sollen soziale und umwelt-
bezogene Faktoren, Menschenrech-
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EU-Kommission
bereitet neue CSR-Strategie vor

Die Unternehmensverantwortung ist ein zentrales gesellschaftspolitisches Anliegen.

Denn nach der Krise ist vor der Ethik. Die Europdische Union widmet sich jetzt der Corporate Social Responsibility.

Ein schwieriger Drahtseilakt zwischen Gemeinwohlorientierung und Gewinnmaximierung zeichnet sich ab.

te und die Belange der Verbraucher
in ihre Geschiftsablaufe und ihre
Kernstrategie integrieren. Aktuell
wird die Gesetzgebung zur Richt-
linie tiber die Offenlegung nicht-
finanzieller Kennzahlen fertig ge-
stellt. In iiberwiegendem Maf3e legt
die Kommission aber nichtlegisla-
tive Mafinahmen vor. Thr Schwer-
punkt war, das Thema CSR stéirker
ins Bewusstsein der Unternehmen
und Biirger zu riicken.

Da die aktuelle Strategie Ende die-
ses Jahres auslduft, hat die Kommis-
sion eine Konsultation zur Bewer-
tung ihrer CSR-Strategie gestartet.
Die Evaluation, die aus dieser Kon-
sultation gezogen wird sowie die
Ergebnisse des fiir November 2014
geplanten ,,EU-Stakeholder Fo-
rums CSR* werden die wichtigsten
Quellen fur die Kommission zur
Erarbeitung ihrer neuen CSR-Poli-
tik werden. Wahrscheinlich ist, dass

Die EU-Kommission wird ihre CSR-Strategie neu ausrichten. Die dsterreichischen

Sparkassen tragen den Gemeinwohlauftrag bereits in ihrer DNA.

die Kommission auch in Zukunft
dem Bereich Bewusstseinsbildung
und Sichtbarkeit eine Prioritdt ein-
rdumen wird. Die Dialoge mit den
interessierten Parteien und die
Vernetzung von Interessensvertre-
tern diirften wei-
ter vorangetrieben
werden. Ziel der

99 Mit CSR zu
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unternehmerischen Einheitsbrei an-
gelsichsischer Pragung zu machen,
in dem der ,,Shareholder Value“ die
einzige Richtschnur ist.

In zahlreichen europdischen Emp-
fehlungen, Aktionspldnen und po-
litischen Kom-
mentaren wird
von den Unter-

Kommission wird einem nehmen einge-
es auch sein, die mahnt, in enger
Unternehmen bei Wettbewerbs- Zusammenar-
der Umsetzung ih- el beit mit ihren
rer CSR zu unter- fahlgen »Stakeholdern®,
stiitzen. 6 ¢ auch  soziale,

Europa' okologische und
Sparkassen und ethische Belange

ihre Verantwortung

Die Sparkassen streben seit knapp
200 Jahren erfolgreich danach, die
Maximierung ihrer Wettbewerbsfa-
higkeit mit der Verantwortung fiir
das Gemeinwesen unter einen Hut
zu bringen. Diese ,Zielsymbiose®
empfehlen wir auch der Kommis-
sion, wenn sie jhre neue CSR-Stra-
tegie definiert. Die guten Ansitze
jener Dienststellen, die fiir CSR
verantwortlich sind, werden oft kon-
terkariert durch jene Abteilungen,
die ihre Gesetzesvorschlige dem
Ziel unterwerfen, aus Europa einen

in ihre Unternehmensstrategien zu
integrieren. Gerade die Kommis-
sion sollte aber nicht nur von den
Unternehmen diesen ganzheit-
lichen Ansatz einfordern, sondern
diesen Anspruch auch an sich selbst
stellen. Thre konkreten Gesetzes-
vorschlidge lassen besagten ,ganz-
heitlichen Ansatz“ oft vermissen.
Die Wiirdigung der Vielfalt der Un-
ternehmensmodelle und eine sich
daraus ableitende entsprechende
Beriicksichtigung in den Rechtstex-
ten miissen viel deutlicher erkenn-
bar werden. -afe-

Investoren entdecken wieder Lateinamerika

Der positive Trend an den Aktienbérsen wird von der Erholung der Weltkonjunktur bestdtigt.
Die globalen Aktienmdrkte befinden sich bereits seit Mdrz 2009 in einem Aufwdrtstrend, manche internationalen Aktienindizes haben dabei neue Hochststinde erreichen konnen.
Auch die Schwellenlinder stabilisieren sich.

In den Schwellenlandern zeichnet
sich fiir heuer eine Stabilisierung
nach der jahrelangen Abschwi-
chung ab. Fir 2014 rechnet der
Internationale Wihrungsfonds
(IWF) fur die entwickelten Volks-
wirtschaften mit einem realen
BIP-Wachstum von 2,2 %. Die
Schwellenldnder kdnnen mit einem
Wachstum von 4,9 % die Authol-
jagd fortsetzen. Die Inflationsraten
bleiben dabei in den entwickelten
Volkswirtschaften auf einem nied-
rigen Niveau. Der IWF geht davon
aus, dass die Inflationsrate gemes-
sen am Konsumentenpreisindex
um 1,5 % steigt. In den Schwellen-
landern liegt dieser Wert mit 5,5%
deutlich dariiber.

Tiefes Zinsniveau begiinstigt
Risikosegmente

Die Anlagesegmente werden vom
Erste Asset Management zumindest
einmal pro Monat analysiert, und es
wird die Attraktivitat auf Basis von
Rendite und Risiko in Relation zu

einander eingeschidtzt. Seit ldnge-
rem liegen dabei die Aktienmarkte
der entwickelten Volkswirtschaften
ganz vorne, was die relative Attrak-
tivitat betriftt. Auch die hochver-
zinslichen Anleihesegmente sind

¢ 9 Mittelzufliisse
fiir Latein-
amerika-
Borsen.

relativ gesehen zu dem niedrig ver-
zinsten Euro-Geldmarkt attraktiv.

Federico Galassi, CIO fiir Pan-La-
teinamerika der BBVA Asset Ma-
nagement, rechnet nach einem
schwachen Aktienjahr an den La-
teinamerika-Borsen mit Mittel-Zu-
fliissen an den Borsen. Die Zentral-
banken haben laut seiner Analyse
noch Spielraum, ihre Geldpolitik

zu lockern, Zinssenkungen sind
daher moglich. Zudem sind die la-
teinamerikanischen Aktienbérsen
im historischen Vergleich giinstig
bewertet.

Die Investmentthemen in Latein-
amerika werden primér durch fol-
gende Faktoren beeinflusst:

o Zunehmender Inlandskonsum
und damit verbunden eine stei-
gende Mittelklasse

o Enorme Infrastrukturprojekte
in der Region

o Regionale Integration der Lin-
der untereinander

Fiir Galassi ist die wachsende Mit-
telklasse ein wesentlicher Wachs-
tumsfaktor. Finanzdienstleistun-
gen wie Pensionsvorsorge, Darle-
hen und Versicherungen verzeich-
nen zweistellige Zuwachsraten. Bei
der Penetration von Versicherun-
gen liegt Brasilien beispielsweise
bei lediglich 2,9 %. Im Vergleich
dazu liegt die Quote in Spanien bei
5,4 % und in Grofibritannien bei

Lateinamerika-Experte Federico Galassi, BBVA Asset Management:

»Die Zentralbanken haben noch Spielraum, ihre Geldpolitik zu lockern,

Zinssenkungen sind daher moglich.“

13,4 %, jeweils gemessen am Pra-
mienvolumen in Prozent des BIP
fiir 2012.

Auf kurze Sicht setzt das Fondsma-
nagement der BBVA Asset Manage-
ment auf eine Erholung der Borsen
und damit auf zyklische Titel wie

Finanzdienstleister, Basisindustrie-
werte, Industrie- und Energiewerte
(ohne Ol) und zyklische Konsum-
aktien. Deutlich untergewichtet
werden derzeit defensive Konsum-
werte, Telekomtitel und Energie-
versorger. -hre-
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Kreditflaute: Private sorgen
fiir Trendumkehr

Das Wachstum des von dsterreichischen Banken an nicht-finanzielle Unternehmen vergebenen
Kreditvolumens hat sich seit Sommer 2012 mit der Konjunktureintriibung kontinuierlich abgeschwdcht und
erreichte im Mdrz 2014 mit 0,2 % seinen bisherigen Tiefpunkt. Im April 2014 stieg die Jahreswachstumsrate

wieder geringfiigig auf 0,3 %. Die Entwicklung in Osterreich war aber trotz allem noch deutlich positiver als jene
des Euroraum-Durchschnitts, fiir den die Jahreswachstumsrate von Unternehmenskrediten bereits seit fast zwei
Jahren negativ ist und derzeit nur bei -2,8 % liegt.

Nach Wirtschaftssektoren betrach-
tet zeigt sich in den letzten sechs
Monaten in den Sektoren Bau, Ver-
kehr, Wohnungswesen, Beherber-
gung und Energieversorgung ein
Zuwachs der Kreditvergabe, wah-
rend im Handel und in der Sach-
giitererzeugung die Kreditvergabe
riickldufig war. Das geht aus einer
Analyse der Oesterreichischen Na-
tionalbank hervor.

Das Wachstum der Kredite an die
privaten Haushalte war ebenso wie
jenes an die Unternehmen seit etwa
zweieinhalb Jahren ricklaufig, al-
lerdings wurde bei den Haushalts-
krediten bereits im Mai des Vorjah-
res mit einem Wachstum von nahe
bei 0 % der bisherige Tiefpunkt
erreicht. Seither ist die Wachstums-
rate wieder angestiegen und be-
fand sich im April 2014 bei 1,3 %.
Die Trendumkehr ist somit bei den
Haushaltskrediten erreicht und gut
abgesichert.

Unternehmensanleihen
schwiicher

Die Finanzierung  &sterreichi-
scher Unternehmen tiber Anleihen
wichst seit dem Vorjahr weit we-
niger dynamisch als davor: So ging
die Jahreswachstumsrate der Net-
to-Anleiheemissionen ausgehend
von 11 % im Mairz 2013 auf nun-
mehr 2,5 % im April 2014 zuriick.
Die  Finanzie-
rung der Oster-
reichischen Un-
ternehmen tiber

¢ ¢ Kein Riick-

T

i

Kreditvergabe an Wohnbau steigt wieder an.

Euro zur Finanzierung der Osterrei-
chischen Unternehmen beitrugen.

Die durchschnittlichen Zinssétze
im Kundengeschift sind sowohl bei
Unternehmenskrediten als auch bei
Haushaltskrediten im Lauf des Jah-
res 2012 parallel zu den Leitzinsen
gesunken und haben sich in der Fol-
ge auf historisch
niedrigem  Ni-
veau stabilisiert.
Seit dem letzten

Aktienemissi- gang der Jahr zeigt sich
onen stagniert o, . allerdings  trotz
praktisch bereits Kreditzinsen der neuerlichen
seit Mitte 2012. ¢ ¢ [Leitzinssenkun-

Lediglich im mehr .

April 2014 wur-

de wieder ein

nennenswerter Anstieg der Wachs-
tumsrate der Netto- Aktienemissio-
nen auf 1,4 % registriert. Zusitzlich
finanzieren sich inldndische Unter-
nehmen auch tber Kredite aus dem
Ausland und iber konzerninterne
Finanzierungsstrome. Die Net-
to-Kreditaufnahmen im Ausland
waren im Jahr 2013 mit -1,4 Mrd.
Euro insgesamt negativ, wihrend
die konzerninternen Finanzierun-
gen aus dem Ausland rund 370 Mio.

gen kein weiterer

Riickgang mebhr,

in manchen Be-
reichen wurde sogar eine leichte
Aufwirtstendenz der Zinsen beob-
achtet. Die Zinssétze von neu verge-
benen Unternehmenskrediten mit
einer Zinsbindungsfrist von bis zu
einem Jahr und einer Hohe von bis
zu 1 Mio. Euro weisen seit Beginn
dieses Jahres eine leicht steigen-
de Tendenz auf, jene von Krediten
iiber 1 Mio. Euro liegen hingegen
kaum verédndert bei 1,8 %. Bei den
Kundenzinsen fiir Haushaltskredite

ist ein unterschiedlicher Verlauf je
Verwendungszweck zu beobachten.
So sind die Zinsen von neuen Kon-
sumkrediten seit Jahresbeginn 2013
tendenziell angestiegen, wihrend
sie bei neuen Wohnbaukrediten auf
einem Niveau von etwas iiber 2 %
stagnierten.

Richtlinien nicht verschirft

Aktuelle Umfragen bei Unterneh-
men und Banken legen nahe, dass
die Abschwichung der Kreditdyna-
mik in den letzten Monaten sowohl
angebots- als auch nachfrageseitige
Griinde hatte. Die befragten KMU
berichteten von einer weiteren Ver-
schlechterung der Verfiigbarkeit
von Bankkrediten, wofiir sie als
Hauptursache die allgemeine Wirt-
schaftslage nannten. Die bei der
euroraumweiten Umfrage iiber das
Kreditgeschift (Bank Lending Sur-
vey) befragten Banken gaben an, die
Richtlinien fiir die Kreditvergabe
an KMU seit Mitte des Jahres 2013
nicht weiter verscharft zu haben. Die
in den acht Quartalen zuvor erfolg-
te Anhebung der Kreditstandards
diirfte jedoch fiir die Unternehmen
nach wie vor spiirbar sein. -ith-
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Unter dem Seitentitel ,, Achterbahn® wollen wir einen Schuss Humor,
einen halbernst-satirischen Blick auf Aktuelles und eine zusdtzliche
Portion pointierter Meinung ins hochseriése Redaktionsprogramm
rithren. Zum thematischen Schaukeln und gelegentlichen Verschaukeln.
Sparefroh ist jedenfalls angeschnallt. Hier kann er zeigen, dass er auch
Humor hat.

DAS LETZTE WORT

Der miindige Biirger

Grof3 angelegte Offensive gegen das Telefonieren am Steuer. Die Geld-
strafen werden empfindlich erh6ht. Die Griinen fordern tiberhaupt, ein
Vormerkdelikt fiir Autofahrer daraus zu machen. In Tirol wird — unab-
hingig von Verkehrsaufkommen und Witterungslage - fiir ein Jahr auf
allen Autobahnen des Landes Tempo 100 verordnet. ,,Probeweise” , wie
das so schon in der kalmierenden Sprache des schleichenden Verord-
nungsstaates heifSt. In Salzburg wird Tempo 80 ,,flexibel’, aber natiirlich
prolongiert.
In der Tiroler Landeshauptstadt Innsbruck sollen auf bestimmten
offentlichen Plétzen keine alkoholischen Getrinke mehr verkauft wer-
den diirfen. Und bei steuerrechtlichen Selbstanzeigen soll es in Zukunft
jedenfalls eine saftige Strafe geben. Milderungsgriinde bei Tateinge-
standnis gelten eben nur fiir Rduber oder Gewalttiter.
Das ist die Zusammenfassung der Nachrichtenlage von nur einer Wo-
che: Eine Welle von zusitzlichen Verboten, Restriktionen und Strafan-
drohungen rollt durch das Land. Im Einzelfall mag dieses oder jenes
durchaus sinnvoll sein, aber derzeit scheint ein wahrer Innovationswett-
bewerb rund um Verbote und Gebote stattzufinden. Vom Essensverbot
in 6ffentlichen Verkehrsmitteln bis zum mobilen Telefonierverbot in der
Gastronomie ist dieser Tage alles im Gesprach.
Das alles passiert im Zeitalter des miindigen, emanzipierten, sich der
gesellschaftlichen Verantwortung angesichts der vielen NGOs mit ihren
hehren Zielen voll bewusst seienden Biirgers. Er ist informierter denn
je, hat eine Fiille von Moglichkeiten, sich mit den Folgen eines etwai-
gen Fehlverhaltens vertraut zu werden und ist durch ein Schulsystem
gegangen, in dem die Selbstverwirklichung in den Grenzen gesamtge-
sellschaftlicher Freiheiten zur obersten Prioritdt der Pddagogik erkoren
worden ist.
Seltsam, dass man seinen in Parteiprogrammen und Sonntagsreden so
viel beschworenen Idealen von der Verantwortungs- und Subsididrge-
sellschaft nicht so recht traut.
Also dann: Wann kommt die ndchste Restriktion mit 6ffentlicher Straf-
androhung? Die Autofahrer sind da ja seit Jahren ein dankbares Objekt ...
-iih-

ERLESEN - ERHEITERT - ERLITTEN

»2,1 Millionen OsterreicherInnen fordern Umbenennung des Welt-
milchtages.

Sensationeller Befund der Veganen Gesellschaft in einer Presseaussen-
dung.

»Untersuchungen haben ergeben, dass Pendler, wenn sie auf einen
Zug warten, der Verspitung hat, den Stresspegel eines Kampfjetpi-
loten haben. Man sollte lieber Jobs annehmen, bei denen man zu
Fuf in die Arbeit gehen kann“

Aus einer Kolumne im ,Schaufenster® der Tageszeitung DIE PRESSE

»Frank Stronach hat viele Leute angezogen, die erwartet haben,
dass sie jetzt den Scheck ihres Lebens bekommen“

Team-Stronach-Abgeordnete Kathrin Nachbaur
»Tag der offenen Tiir am Tierfriedhof , Waldesruh‘ Niihe Wien“

Titel einer Presseaussendung




