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Sehr geehrter Herr Bundesminister!

Der StaatsschuldenausschuB und der Verwaitungsrat der Osterreichischen Postsparkasse behandelten in
ihren jeweiligen Sitzungen am 18. Juni bzw. am 25. Juni 1985 Fragen der Budgetfinanzierung des laufenden
Jahres und verabschiedeten eine Empfehlung, die wir uns gemaB § 5 Z. 3 lit. a Postsparkassengesetz 1969
beiliegend zu Ubermitteln gestatten.

Weiters erlauben wir uns, den Finanzschuldenbericht 1985 gemaB § 52. 3, § 11 Abs. 1Z.9und § 12 Abs. 2
bis 4 des Postsparkassengesetzes 1969 vorzulegen, der vom AusschuB fir die Mitwirkung an der Verwal-
tung der Staatsschuld und vom Verwaltungsrat der Osterreichischen Postsparkasse in den erwéhnten Sit-
zungen einstimmig beschlossen wurde.

1. Am Beginn des Berichtes steht die Darstellung der Veranderung der Finanzschuld des Bundes im Jahr
1984 nach Schuldarten, Wahrungen sowie Fristigkeiten und Verzinsung. Im AnschluB findet sich ein
Uberblick ber die Entwicklung der Finanzschuld und der einzelnen Schuldformen seit 1980. Weiters
enthalt dieses Kapitel Kennzahlen, welche die Finanzschuld des Bundes sowie den Aufwand fir den
Zinsen- und Schuldendienst in bezug zu GrdBen des Bundeshaushaltes und der Volkswirtschaftlichen
Gesamtrechnung setzen. SchlieBlich findet sich am Ende des Kapitels eine Ubersicht Uber die Finanz-
schuldengebarung im ersten Quartal 1985.

2. Das Kapitel 3 zeigt die Tilgungs- und Zinsendienstverpflichtungen der zum 31. Dezember 1984 beste-
henden Finanzschuld fir die Jahre 1985 bis 1992 auf. Den angefiihrten Werten liegen der Bundesvoran-
schlag 1985 bzw. die Konditionen und Wechselkurse zum Jahresende 1984 zugrunde.

3. Der Vergleich der dsterreichischen S;_aatsverschuldung mit jener anderer Industrielander veranschau-
licht die weiterhin gunstige Situation Osterreichs im internationalen Rahmen.

4. Die Finanzbeziehungen innerhalb der Sektoren der Osterreichischen Wirtschaft und gegenlber dem
Ausland wurden in Form einer Matrix von intersektoralen Finanzierungsstrémen dargestellt. Nach einer
globalen Erlauterung der Geldvermégensbildung und der Finanzierungsstrome gehen die Ausfihrungen
auf die wichtigsten Teilmarkte, den Kapitalverkehr mit dem Ausland sowie die Rolle der Kreditunterneh-
mungen und des Bundes detailliert ein.

5. Eine Vorschau auf die Finanzierungsstrome des laufenden Jahres prognostiziert — ebenfalls nach den
‘Sektoren der Finanzierungsrechnung getrennt — die wesentlichen GréBen der inlandischen Geld- und
Kreditmarkte sowie des Kapitalverkehrs mit dem Ausland.

6. Der Anhang gibt zuerst die seit dem Erscheinen des letzten Berichtes ergangenen Empfehlungen des
Staatsschuldenausschusses zur Budgetfinanzierung 1985 vom 29. November 1984 und vom 18. Juni
1985 wieder. Es folgt ein Uberblick Uber den Stand der Finanzschuld des Bundes und deren Verinde-
rung seit 1960, Uber die Entwicklung nach Schuldformen und nach Wéhrungen, uber die Entwicklung
der Finanzschuld der Lander und Gemeinden sowie die langfristigen Verbindlichkeiten der Sonderfinan-



zierungsgesellschaften des Bundes und des Wasserwirtschaftsfonds seit 1975. Die Finanzierungs-
stréme wurden ebenfalls ab 1975 dargestellt. Der Vergleich der Staatsverschuldung wichtiger Industrie-
staaten erstreckt sich Uber den Zeitraum von 1975 bis 1983. Den AbschluB bilden Erlduterungen zu
wichtigen Begriffen der Finanzschuld und des Rentenmarktes.

Hinsichtlich des Aufbaues des Berichtes und der enthaltenen Tabellen wurde auf Kontinuitat gegentiber
den Vorjahren besonderer Wert gelegt.

Wir verbleiben, sehr geehrter Herr Bundesminister,

mit dem Ausdruck unserer vorzuglichsten Hochachtung

OSTERREICHISCHE POSTSPARKASSE
NéBlinger e. h. Hampel e. h.
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1 VORWORT

1.1  Zum Finanzschuldenbericht 1985

GemaB § 5 Z.3 des Postsparkassengesetzes 1969 (BGBI. 458/1969) umfaBt der Geschéftsbereich der
Osterreichischen Postsparkasse neben den Ublichen Bankgeschaften die Mitwirkung an der Verwaltung
der Staatsschuld durch

a) Empfehlungen an den Bundesminister fur Finanzen zur Aufnahme oder Umwandlung von Finanzschul-
den des Bundes hinsichtlich der im Einzelfall zu wéhlenden Schuldform, der Laufzeit und der sonstigen
Bedingungen der vom Bund vorzunehmenden Kreditoperationen sowie hinsichtlich der Vorkehrungen
fur die Markt- und Kurspflege fiir Schuldverschreibungen des Bundes, wobei sich diese Empfehlungen
auf die Ergebnisse von Untersuchungen und Analysen des Geld- und Kapitalmarktes zu stiitzen haben;

b) Vorbereitung von Kreditoperationen des Bundes, insbesondere von Konversionen und Prolongationen,
und durch Teilnahme an solchen Kreditoperationen, wenn der Bundesminister fir Finanzen die Oster-
reichische Postsparkasse in Anspruch nimmt; .

c) Ubernahme, Ankauf und Vertrieb von Schatzscheinen des Bundes sowie Beteiligung an der Ubernahme
und dem Vertrieb von Bundesanleihen und anderen festverzinslichen Schuldverschreibungen des Bun-
des.

Diese Aufgaben werden im wesentlichen von einem AusschuB des Verwaltungsrates der Osterreichischen
Postsparkasse, dem AusschuB flr die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld (§ 12 Abs. 2 leg.
cit.), im Zusammenwirken mit dem Verwaltungsrat selbst und dem Vorstand der Osterreichischen Post-
sparkasse besorgt.

GemiB § 12 Abs. 4 leg. cit. hat die Osterreichische Postsparkasse jahrlich einen Bericht Uber die gemaB
§ 5 Z. 3 dem Bundesminister fir Finanzen gegebenen Empfehlungen unter AnschiuB der Berichte und
Antrage des Ausschusses fir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld gemaB § 12 Abs. 3 zu
erstatten, den der Bundesminister fur Finanzen der Bundesregierung und dem Nationalrat vorzulegen hat.

Der Bericht beginnt mit einer ausfuhrlichen Darstellung der Finanzschuldengebarung des Bundes im Jahr
1984, an die ein Uberblick Uber die Entwicklung der letzten fiinf Jahre anschlieBt. Der dritte Abschnitt ent-
halt Kennzahlen, welche die Finanzschuld in Relation zum Bundeshaushalt und zu GréBen der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung stellen. Den AbschluB dieses Kapitels bildet eine kurze Beschreubung der
Entwicklung der Finanzschuld im ersten Quartal 1985.

Eine Tabelle zeigt den Aufwand fir Zinsen und Tilgungen der zu Jahresende 1984 aushaftenden Finanz-
schuld bis zum Jahr 1992. Ein Vergleich der Staatsverschuldung wichtiger westlicher Industriestaaten bil-
det das nachste Kapitel.

Die Finanzierungsstréme innerhalb der ésterreichischen Wirtschaft und mit dem Ausland werden im fiinf-
ten Kapitel analysiert, wobei auf wichtige Teilméarkte und die Rolle der Kreditunternehmungen und des Bun-
des besonders eingegangen wird. Daran anschlieBend findet sich eine Vorschau auf das Jahr 1985.

Der Anhang enthalt die seit dem vorjahrigen Finanzschuldenbericht beschlossenen Empfehlungen und
einige Tabellen Uber den Zeitraum seit 1975. Darliber hinaus finden sich am Ende des Berichtes ,,Erlaute-
rungen zu wichtigen Begriffen der Finanzschuld und des Rentenmarktes*'.

Der StaatsschuldenausschuB hat auch 1984/85 regelmaBig Sitzungen abgehaiten, an welchen neben dem
Staatskommissar auch ein Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank sowie Experten aus dem Kreis
der Kredit- und Versicherungswirtschaft, der Sozialpartner, aus dem Wirtschaftsforschungsinstitut und
dem Finanzministerium teilnahmen.

Der Bericht wurde vom AusschuB am 18. Juni 1985 verabschiedet und vom Verwaltungsrat der Osterreichi-
9 schen Postsparkasse in seiner Sitzung vom 25. Juni 1985 genehmigt.
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1.2 Zusammensetzung der an der Verwaltung der Staatsschuld mitwirkenden Organe der Osterreichischen

1.2.1 *DER AUSSCHUSS FUR DIE MITWIRKUNG AN DER VERWALTUNG DER STAATSSCHULD

Mitglieder:

Univ. Prof. DDr. Helmut Frisch (Vorsitz)

Generalanwalt Gen. Dir. KommRat Dr. Hellmuth Klauhs
Generalrat Mag. Herbert Tumpel

Dir. Dkfm. Dr. Helmut Dorn

ORat Dkfm. Dr. Anton Rainer

Vorst. Dir. Dkfm. Dr. Julian Uher

Ersatzmitglieder:

Dr. Gunther Chaloupek

Dr. Irene Geldner _
Rat Mag. Gerhard Lerchbaumer
Dr. Stefan Seper

Univ. Prof. Dr. Gerold Stoll
KommRat Dr. Klaus Wejwoda

Mitglieder mit beratender Stimme:

Sektionschef Dr. Hans Heller (Staatskommissar)
Dir. Dr. Georg Albrecht

Gouverneur Dkfm. Kurt NoBlinger

Vizegouverneur Dkfm. Dr. Viktor Wolf
Vizegouverneur Dr. Herbert Cordt (bis 30. 11. 1984)
Vizegouverneur Dr. Erich Hampel (ab 1. 1. 1985)

Als Experten wirkten bei einzelnen Sitzungen mit:

Dr. Fidelis Bauer

MinRat Dr. Richard Blaha

Rat Dr. Helmut Eder

Dr. Heinz Handler

Gen. Dir. Prof. Dr. Helmut H. Haschek
Dkfm. Dr. Gerhard Lehner

Vorst. Peter Mayerhofer

Mag. Bruno Rossmann

Teilnehmer seitens des Sekretariats:

ORat Dr. Béla Loderer
Mag. Roswitha Mosburger
Dr. Wolfgang Sutzl '

entsendet von:

Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung
Arbeiterkammer

Arbeiterkammer
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer *)

Bundesministerium fur Finanzen
Oesterreichische Nationalbank
Osterreichische Postsparkasse
Osterreichische Postsparkasse
Osterreichische Postsparkasse
Osterreichische Postsparkasse

1.2.2 DER VERWALTUNGSRAT DER OSTERREICHISCHEN POSTSPARKASSE

Prasident: Univ. Prof. DDr. Helmut Frisch
Vizeprasident: Gen. Dir. i. R. KommRat

Ing. Dkfm. Dr. F. Eduard Demuth
Vizeprésident: Dr. Glnther Chaloupek

Bundesregierung

Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer

*) Im Einvernehmen mit der Présidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.
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Mitglieder:

Syndikus Dkfm. Dr. Kurt Bronold

Dr. Robert Ecker

Dr. Irene Geldner ..

Generalanwalt Gen. Dir. KommRat Dr. Hellmuth Kiauhs
Dr. Ernst Massauer

Oberinspektor Hermann Mayer

ORat Dkfm. Dr. Anton Rainer

Gen. Dir. Ing. Dr. Josef Sindelka (ab 4. 6. 1985)

- Generalrat Mag. Herbert Tumpel

Gen. Dir. SektChef Dr. Heinrich Ubleis (bis 28. 2. 1985)
Vorst. Dir. Dkfm. Dr. Julian Uher

Vom DienststellenausschuB entsandt:

Fachinspektor Eleonore Bauer
Oberkontrollor Volkmar Harwanegg
Hilda Hornig

Oberrevident Franz Philip
Oberrevident Franz Satzinger
Herta Somek

Fachoberinspektor Erika Texler

Ersatzmitglieder:

KommRat Oing. Erich Amerer
Dir. Dkfm. Dr. Helmut Dorn
Gen. Dir. KommRat Walter Flsttl
DDr. Endre Ivanka

ADir. RegRat Johann Holub

Rat Mag. Gerhard Lerchbaumer
Mag. Heinz Peter

Dir. Dr. Leo Poétzelberger

Dr. Stefan Seper

Univ. Prof. Dr. Gerold Stoll

Gen. Dir. Dr. Karl Vak

KommRat Dr. Klaus Wejwoda
Vorst. Dir. KommRat Dkfm. Dr. Erich Zeillinger

Vom DienststellenausschuB3 entsandt:

Maria Bantsich

Fachinspektor Helga Hladik
Fachinspektor Gertrude Hofinger
Oberoffizial Walter Hopp

Rat Mag. Afra Kern

Oberrevident Heinrich Parisch
Fachoberinspektor Herta Sova

1.2.3 STAATSKOMMISSAR

Sektionschef Dr. Hans Heller
MinRat Dr. Richard Blaha, Stellvertreter
Sektionschef Dr. Friedrich Pointner, Stellvertreter

entsendet von:

Bundeswirtschaftskammer *)
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Bundesregierung
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Arbeiterkammer

Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer )
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Arbeiterkammer

- Bundeswirtschaftskammer *)

Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung
Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung

1.2.4 DER VORSTAND DER OSTERREICHISCHEN POSTSPARKASSE

Gouverneur: Dkfm. Kurt N6Blinger, Vorsitzender

Vizegouverneure: Dkfm. Dr. Viktor Wolf, Vorsitzender-Stellvertreter
Dr. Herbert Cordt (bis 30. 11. 1984, fur die Agenden des Staatsschuldenausschusses

zustandiges Vorstandsmitglied)

Dr. Erich Hampel (ab 1. 1. 1985; fir die Agenden .des Staatsschuldenausschusses

zustandiges Vorstandsmitglied)

1.2.5 SEKRETARIAT DES STAATSSCHULDENAUSSCHUSSES: Anfragen kdnnen an Mag: 'Roswitha Mos-
burger und Dr. Wolfgang Sutzl, Tel. Nr. 52 04, KI. 697 bzw. 712 (Durchwahl), gerichtet werden.

1.2.6 An den Sitzungen des Verwaltungsrates und des Vorstandes nahm regelméaBig ein Vertreter der

Qesterreichischen Nationalbank teil.

*) Im Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.
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2.1 Finanzschuldengebarung des Bundes im Jahr 1984

2.1.1 GESAMTENTWICKLUNG

Die Finanzschuld des Bundes erhohte sich im Jahr 1984 von 416,19 Mrd S auf 469,79 Mrd S,
was einer Nettozunahme von 53,60 Mrd S oder 12,9% entspricht. Im Jahr 1983 hatte der Zuwachs
74,61 Mrd S oder 21,8% betragen.

Tabelle 1: Finanzschuld 1984 nach Schuldformen
Stand 31. 12. 1983 Zunahme *) Abnahme **) Nettoveranderung Stand 31. 12. 1984

in Mio S %-Anteil in Mio S inMioS in% in Mio S %-Anteil
Inland
Anleihen ................ 973204 234 13 000,0 63566 + 66434 + 68 1039639 221
Bundesobligationen . .... .. 698883 16,8 9985,0 - 76311 + 23539 + 34 722422 154
Bundesschatzscheine . . ... 47 1350 11,3 28 371,0 263250 + 20460 + 43 49 181,0 10,5
Titrierte Inlandsschuld . . . .. 2143437 515 51 356,0 40312,7 +110433 + 52 2253871 48,0
Versicherungsdariehen .... 164532 4,0 8 050,0 817,1 + 72329 + 44,0 23 686,1 50
Bankendarlehen .......... 56 456,8 13,6 41920,0 169,1 +41750,9 + 74,0 98 207,7 20,9
Sonstige Kredite. . ........ 7753 0,2 — 463 — 463 - 60 729,0 0,2
Notenbankschuld . ........ 25728 0,6 383,5 1364 + 2471 + 96 2819,9 0,6
Nicht titr. Inlandsschuld . ... 76 258,1 18,3 50 353,5 1168,9 +491846 + 645 1254427 26,7
Summe Inland ........ 2906019 698 1017095 414815 +602279 + 20,7 3508298 747
Fremdwahrung***)
Anleihen ................ 239248 57 6 760,5 22829 + 44776 + 187 284024 6,0
Schuldverschreibungen. ... 38 1758 9,2 1756,7 64919 — 47351 — 124 334407 7.1
Schatzwechselkredite . .. .. 442 0,0 - 4.2 - 442 —100,0 — —
Titr. Fremdwahrungsschuld. 62 1448 14,9 8517,3 88189 — 3017 — 05 618431 13,2
Kredite und Darlehen . . . ... 634450 152 132874 196174 — 6330,1 - 10,0 571149 12,2
Summe
Fremdwéahrung ..... 125589,8 30,2 21804,6 284364 — 6631,7 — 53 1189581 253

Gesamt .............. 416 191,7 100,0 1235141 699179 +53596,2 + 129 4697879 1000

*) Aufnahmen und Konversionen, bei Fremdwﬁhrungsschuld auch Kursverluste.
**) Tilgungen und Konversionen, bei Fremdwahrungsschuld auch Kursgewinne.
***) Bewertet mit Devisenmittelkursen vom 29. 12. 1983 bzw. 28. 12. 1984.
Quelle: BMF und eigene Berechnungen (soweit keine anderen Quellen angegeben sind, gilt dies auch fir die folgenden
Tabellen).
Rundungen koénnen in allen Tabellen Rechnungsdifferenzen ergeben.

Die Bruttozunahme von 123,51 Mrd S setzte sich aus Aufnahmen von 88,45 Mrd S, Konversionen
von 34,37 Mrd S und bewertungsmaBigen Kursverlusten von 0,70 Mrd S zusammen, die Bruttoab-
nahme von 69,92 Mrd S aus Tilgungen von 32,87 Mrd S, Konversionen von 34,36 Mrd S und Kursgewin-
nen von 2,69 Mrd S. Die Aufnahmen waren um 6,31 Mrd S niedriger, die Tilgungen um 7,32 Mrd S hoher als
1983. Die Differenz von Aufnahmen und Tilgungen nahm von 69,21 Mrd S auf 55,58 Mrd S ab. Die betracht-
liche Zunahme der Konversionen auf 34,37 Mrd S bzw. 34,36 Mrd S geht auf gestiegene Konversionen bei
den Bundesschatzscheinen und die vorzeitige Tilgung von Fremdwahrungsverbindiichkeiten und deren
Konversion in inlandische Bankendarlehen zuriick.

Tabelle 2: Aufnahmen, Tilgungen, Konversionen und Bewertungsénderungen Insgesamt 1983 und 1984

(in Mio S)
Zunahme Abnahme
1983 1984 1983 1984
Aufnahmen......... 94 759,5 88 451,4 Tilgungen .......... 255521 32869,4
Konversionen . ...... 10592,0 34 365,8 Konversionen . ...... 10592,0 343566
Kursverluste *)...... 54781 697,0 Kursgewinne *) ..... 75,2 26919
Summe .......... 1108296 1235141 Summe .......... 362193 699179

*) BuchmaBige BeWertungs'énderungen.
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In inldndischer Wahrung erfolgten Neuaufnahmen in Héhe von 73,20 Mrd S oder 82,8% der gesamten Auf-
nahmen, in Fremdwéhrung Aufnahmen von 15,26 Mrd S oder 17,2%. Unter Bericksichtigung der Konver-
sionen nahm die Republik abziglich der Tilgungen im Inland 60,23 Mrd S auf und reduzierte ihre Fremd-
wahrungsschuld um 4,64 Mrd S. Der Anteil der Fremdwahrungsverschuldung ging dementsprechend um
4,9 Prozentpunkte auf 25,3% zurick, der Anteil der Inlandsschuld belief sich daher auf 74,7%.

Der Abbau der Fremdwadhrungsverschuldung wurde durch die glunstige Liquiditats-
situation der &sterreichischen Kreditunternehmungen erméglicht, die trotz der Passivierung der Leistungs-
bilanz, der nach wie vor niedrigen Geldkapitalbildung und der gestiegenen Investitionen anhielt. Die
Ertragslage und die vorhandenen finanziellen Reserven ermdglichten den Unternehmungen einen hohen
Innenfinanzierungsanteil, und die kommerzielle Kreditnachfrage expandierte daher geringer, als es dem
Ublichen Konjunkturverlauf entsprochen hétte. Aufgrund dieser Situation hatte der Staatsschuldenaus-
schuB dem Bund in der Jahresmitte 1984 empfohlen, auf Auslandskreditaufnahmen weitgehend zu verzich-
ten.

2.1.2 INLANDSSCHULD

Die Inlandsschuld erhéhte sich 1984 von 290,60MrdS um 60,23MrdS oder 20,7% auf
350,83 Mrd S. Im Vorjahr hatte die Nettozunahme 57,37 Mrd S oder 24,6% betragen. Diese Steigerung kam
durch die Konversion von Fremdwéhrungskrediten in inlandische Bankendarlehen in Hoéhe von 9,23 Mrd S
zustande, wahrend im Jahr zuvor Konversionen nur innerhalb der auf dsterreichische Schilling lautenden
Finanzschuld stattfanden. Die reinen Neuaufnahmen waren 1984 um 4,45 Mrd S niedriger, die Tilgungen um
1,92 Mrd S hoher als 1983.

Tabelle 3: Aufnahmen, Tiilgungen und Konversionen sowie Anteile der Schuldformen an der Inlands-
schuld im Jahr 1984

Auf- Kon- Kon-
Stand 31.12. 1983 nahme version Zunahme Tilgung version Abnahme Stand 31. 12. 1984
inMioS in% 1) 2 (1+2) (3) (4) (3+4) inMioS in%

Anleihen ....... 973204 33,5 130000 — 13000,0 6356,6 — 63566 1039639 296
Bundesobligatio-

nen.......... 698883 240 99850 — 99850 76311 — 76311 722422 206
Bundesschatz-

scheine ...... 471350 16,2 90900 19281,0 283710 70440 192810 263250 491810 140
Titrierte Inlands-

schuld ....... 214 343,7 738 320750 19281,0 513560 21031,7 192810 403127 2253871 64,2
Versicherungs-

darlehen ..... 16 453,2 57 80500 — 80500 817,1 — 817,1 236861 6,8
Bankendarlehen . 564568 194 326873 92327 419200 169,1 — 169,14 98207,7 280
Sonstige Kredite . 775,3 0,3 — - — 46,3 — 46,3 729,0 0,2
Notenbank-

schuld ....... 25728 0,9 383,5 — 383,5 136,4 — 136,4 28199 0.8
Nicht titrierte In-

landsschuld... 76258,1 26,2 411208 92327 503535 11689 — 11689 1254427 358

Summetinliand 2906018 100,0 731958 285137 101709,5 222005 19281,0 414815 3508298 100,0

Der absolut und relativ hdchste Zuwachs war wie schon in den Vorjahren bei den Bankendarlehen
zu verzeichnen, die um 41,75 Mrd S oder 74,0% auf 98,21 Mrd S zunahmen. Aufnahmen und Konversionen
von zusammen 41,92 Mrd S standen Tilgungen von nur 0,17 Mrd S gegenlber. Der Anteil der Bankendarle-
hen an der Inlandsschuld erhéhte sich von 19,4% auf 28,0%, derjenige an der Gesamtschuld von 13,6% auf
20,9%. Diese starke Ausweitung ergab sich einerseits aus der hohen Liquiditat der inlandischen Kreditun-
ternehmungen, andererseits aus der geringen Ergiebigkeit des Rentenmarktes im abgelaufenen Jahr. Wih-
rend die 1983 aufgenommenen Bankendarlehen nahezu ausschlieBlich einer variablen Verzinsung unterlie-
gen, wurden im abgelaufenen Jahr im allgemeinen jeweils drei Tranchen vereinbart, eine mit variabler Ver-
zinsung, eine fix verzinste und eine sogenannte sprungfixe Tranche, bei der eine Zinsanpassung erfolgt,
wenn die Emissionsrendite fur Bundesanleihen bestimmte Schwellenwerte Uiber- oder unterschreitet. Die
Kombination dieser drei Typen kommt dem Interesse der Banken an einer variablen Verzinsung und demje-
nigen des Bundes an vorausschaubaren Zinsendienstverpflichtungen entgegen. -

Auch die Versicherungsdarlehen expandierten mit 44,0% Uberdurchschnittlich, ihr Stand
erhdhte sich um 7,23 Mrd S auf 23,69 Mrd S. Fiur den Uberwiegenden Teil wurde eine an die Sekundir-
marktrendite gekoppelte sprungfixe Verzinsung vereinbart, der Rest ist variabel verzinst. Der Anteil der
Versicherungsdarlehen an der Inlandsschuld stieg von 5,7% auf 6,8%, derjenige an der Gesamtschuld von
4,0% auf 5,0%. Die Ausweitung der Versicherungs- und der Bankendarlehen zusammen machte
48,98 Mrd S oder 81,3% der inlandischen Nettoverénderung aus.
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Bei den sonstigen Krediten (hauptsachlich Vorfinanzierungen anderer Gebietskdrperschaften) erfolgten
keine Aufnahmen, die Bundesschuld bei der OeNB (die nicht der Budgetfinanzierung dient, sondern im
Zusammenhang mit der Beteiligung Osterreichs an internationalen Finanzinstitutionen steht) erhohte sich
um 0,25 Mrd S. Die gesamte nicht titrierte Inlandsschuld stieg damit von 76,26 Mrd S um
49,18 Mrd S oder 64,5% auf 125,44 Mrd S. Im Vorjahr hatte die Nettoveranderung 24,69 Mrd S oder 47,9%
betragen. Der nicht titrierte Anteil an der Inlandsschuld nahm um 9,6 Prozentpunkte auf 35,8% zu, der
Anteil der nicht titrierten Inlandsschuld an der gesamten Finanzschuld stieg von 18,3% auf 26,7%.

Das Aufnahmevermdgen des heimischen Rentenmarktes blieb 1984 betréchtlich unter dem hohen Niveau
des Vorjahres zuriick, was zum Teil auf voribergehende Faktoren, wie die Vorzieheffekte des Jahres 1983
oder die giinstigen Veranlagungsmaéglichkeiten in einigen Wahrungen, zum Teil auf gednderte Verhaltens-
weisen der Marktteilnehmer aufgrund der Einfihrung der Zinsertragsteuer zuriickzufihren gewesen sein
dirfte. Der Bund begab Anleihen im Volumen von 13,00MrdS und Bundesobligationen in
Héhe von 9,99 Mrd S. Abziglich der Tilgungen betrug die Nettoverédnderung 6,64 Mrd S bzw. 2,35 Mrd S.
Die Summe von 9,00 Mrd S liegt um 18,22 Mrd S unter dem Nettoemissionsvolumen des Jahres 1983 in
Héhe von 27,22 Mrd S. Die Anteile der beiden Schuldformen sanken auf 29,6% und 20,6% der Inlands-
schuld bzw. auf 22,1% und 15,4% der Gesamtschuld. Die Emissionsrendite fir Bundesanleihen erreichte
nach 8,03% fur die erste im Marz begebene Anleihe ihren htchsten Wert im Oktober mit 8,74% fur die lang-
fristige Tranche und ging dann je nach Laufzeit auf 8,57% bzw. 8,38% im Dezember zurick.

Auch die Bundesschatzscheine expandierten mit einem Zuwachs von 2,05 Mrd S oder 4,3% nur
unterdurchschnittlich, die Nominalverzinsung der begebenen mittelfristigen Bundesschatzscheine betrug
7%% bzw. 8%. Der Anteil der Bundesschatzscheine an der Inlandsschuld sank von 16,2% auf 14,0%, derje-
nige an der Gesamtschuld von 11,3% auf 10,5%. Die gesamte titrierte Iinlandsschuld stieg um
11,04 Mrd S oder 5,2% von 214,34 Mrd S auf 225,39 Mrd S.

2.1.3 FREMDWAHRUNGSSCHULD

Die Fremdwahrungsschuld des Bundes sank im Jahr 1984 um 6,63 Mrd S oder 5,3% von
125,59 Mrd S auf 118,96 Mrd S. Im Vorjahr hatte sie um 17,24 Mrd S oder 15,9% zugenommen. Zu diesem
erstmaligen Riickgang seit 1973 kam es im wesentlichen, weil der Bund im Sinne der Empfehlung des
Staatsschuldenausschusses Fremdwihrungskredite vorzeitig tilgte und in inlandische Bankendarlehen
konvertierte. Insgesamt wurden 15,08 Mrd S an Krediten und Darlehen in Fremdwahrung konvertiert, und
zwar 9,23 Mrd S in inlandische Bankendarlehen und 5,85 Mrd S in andere Fremdwéhrungsdarlehen. Dar-
Uiber hinaus trugen bewertungsmaBige Kursgewinne von netto 1,98 Mrd § zum Abbau der Fremdwah-
rungsschuld bei. Die reinen Neuaufnahmen betrugen 15,26 Mrd S gegendber 17,11 Mrd S im Jahr 1983, die
Tilgungen 10,67 Mrd S im Vergleich zu 5,28 Mrd S im Jahr zuvor.

Tabelle 4: Aufnahmen, Tilgungen, Konversionen und Bewertungsénderungen bel der Fremdwéhrungs-
schuld im Jahr 1984 nach Schuldformen (in Mio S)

Stand Auf- Kon-  Kurs- Kon-  Kurs- Stand
31.12. nahme version verlust Zunahme Tilgung version gewinn Abnahme 31.12.
1983 (1 (2) (3) (1+2+3) (4) (5) (6) (4+5+6) 1984
Anleihen .......... 239248 62421 — 5184 67605 18279 — 4549 22829 284024
Schuldver-
schreibungen .... 381758 17555 — 12 17567 54794 — 10124 64919 334407
Schatzwechsel-
kredite . ......... 442 — — — — 41,2 — 3,0 - 442 —
Titr. Fremdwaéh-
rungsschuld ..... 621448 79977 — 5196 85173 73486 — 14703 88189 618431
Kredite u. Darlehen . 634450 72579 58521 1773 132874 33203 150756 12215 196174 571149
Summe

Fremdwahrung 1255898 152556 58521 697,0 218046 106689 150756 26919 284364 118958,1

Als einzige Schuldform innerhalb der Fremdwahrungsschuld nahmen die Fremdwéahrungsanlei-
hen zu, und zwar um 4,48 Mrd S oder 18,7% auf 28,40 Mrd S. Der Bund begab eine 100 Mio US-Dollar-
Anleihe zu 13%%, deren Bedienung aufgrund einer Swap-Vereinbarung in hollandischen Gulden erfolgt,
eine 200 Mio DM-Anleihe zu 7%%, eine 150 Mio Schweizer Franken-Anleihe zu 5%% sowie erstmals eine
ECU-Anleihe zu 10%% im Volumen von 100 Mio ECU, die durch eine Swap-Vereinbarung in Schweizer
Franken bedient wird. Diesen Aufnahmen im Gegenwert von 6,24 Mrd S standen Tilgungen von 1,83 Mrd S
gegentber, die Kursverluste Ubertrafen die Kursgewinne um 0,06 Mrd S.

Sieht man von den Schatzwechselkrediten ab, bei denen der noch aushaftende Betrag von
0,04 Mrd S volistandig getilgt wurde, ergab sich beiden Schuldverschreibungen mit 12,4% die
gréBte relative Abnahme. Tilgungen von 5,48 Mrd S fuhrten bei Kursgewinnen in Hohe von netto 1,01 Mrd S
und Aufnahmen von 1,76 Mrd S zu einem Riickgang um 4,74 Mrd S. Die relativ starken Kursgewinne gingen
auf den hohen Anteil von Schweizer Franken-Privatplazierungen unter den Schuldverschreibungen zurick.
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Im abgelaufenen Jahr begab der Bund eine 12% US-Dollar-Schuldverschreibung im Volumen von 47,1 Mio
Dollar (mit einem Wahrungs-Swap in Schweizer Franken) und eine 100 Mio Schweizer Franken-Schuldver-
schreibung zu 5%%.

Insgesamt nahm die titrierte Fremdwahrungsschuld von 62,14 Mrd S um 0,30 Mrd S oder
0.5% auf 61,84 Mrd S ab. Diese Abnahme kam durch Aufnahmen von 8,00 Mrd S, Tilgungen von 7,35 Mrd S
und Kursgewinnen im AusmaB von netto 0,95 Mrd S zustande.

Beiden Krediten und Darlehen war eine Abnahme von netto 6,33 Mrd S oder 10,0% zu verzeich-
nen, an der vorzeitige Tilgungen und Konversionen maBgeblichen Anteil hatten. Aufnahmen von 7,26 Mrd S
standen Tilgungen von 3,32 Mrd S gegeniiber. Der Bund konvertierte Kredite und Darlehen im AusmaB von
15,08 Mrd S, und zwar 5,85 Mrd S davon wiederum in Fremdwahrungskredite und 9,23 Mrd S in auf Schil-
ling lautende Bankendarlehen. Die 1984 aufgenommenen Kredite (einschlieBlich der Konv‘e’rsionen) umfas-
sen Roll-over-Kredite im Volumen von 537,2 Mio DM, 870,2 Mio Schweizer Franken und 298,3 Mio hollandi-
schen Gulden.

Tabelle 5: Anteile der Schuldformen an der Fremdwéhrungsschuld 1983 und 1984

Stand 31. 12. 1983 Stand 31. 12. 1984

in Mio S in % in Mio S in %
Anleihen....................... e 23924,8 19,0 28 4024 239
Schuldverschreibungen . ........................ 38 175,8 30,4 33 440,7 28,1
Schatzwechselkredite .......................... 442 0,0 — —
Titrierte Fremdwahrungsschuld. .................. 62 144,8 49,5 61 843,1 52,0
Krediteund Darlehen ... .............. ... ... .... 63 4450 50,5 57 1149 48,0
Summe Fremdwéahrung ................... 125 589,8 100,0 118 958,1 100,0

Die dargestellte Entwicklung spiegelt sich in deutlichen Anteilsverschiebungen der Schuldformen innerhalb
der Fremdwahrungsschuld wider. Der Anteil der Anleihen stieg von 19,0% auf 23,9%, Schuldverschreibun-
gen und Fremdwahrungskredite nahmen von 30,4% auf 28,1% bzw. von 50,5% auf 48,0% ab. Der Anteil an
der Gesamtschuld erhdhte sich bei den Fremdwahrungsanleihen um 0,3 Prozentpunkte auf 6,0%, bei den
Schuldverschreibungen und den Fremdwéhrungskrediten sank er von 9,2% auf 7,1% bzw. von 15,2% auf
12,2%.

Tabelle 6: Aufnahmen und Tilgungen bei der Fremdwiahrungsschuld im Jahr 1984 nach Wéhrungen*) (in
Mio Fremdwéhrung)

Stand Auf- Kon- Kon- Stand

31.12. nahme version Zunahme Tilgung version Abnahme. Nettoverdanderung 31.12.

1983° (1) 2) (1+2) (3) (4) (3+4) absolut in % 1984
us-$...... 475,7 1471 — 147,1 58,0 — 580 + 89,1 +18,7 564.,8
DM ....... 55239 737,2 — 737,2 4768 298,4 7752 — 38,0 — 0,7 54859
sfr........ 72256 4381 682,1 1120,2 5960 15160 21120 -9918 —13,7 62338
hl ........ 11415 298,3 — 298,3 180,1 — 180,1 +118,2 +104 12598
Yen....... 82 460,0 - - — - - — — — 82460,0
ECU ...... — 100,0 - 100,0 — — — +100,0 . 100,0

*} Ohne Bericksichtigung der Swap-Operationen.

Der Bund streute die Wahrungen der aufgenommenen Schuldtitel (chne Bericksichtigung der Swap-
Operationen) so, daB bei den beiden wichtigsten Wéhrungen eine Nettoabnahme eintrat, namlich beim
Schweizer Franken um 13,7% und bei der DM um 0,7%. Die auf US-Dollar lautende Finanzschuld nahm um
18,7%, diejenige in hollandischen Gulden um 10,4% zu. Erstmals wurde eine ECU-Anleihe begeben, die auf
Yen lautende Finanzschuld blieb unveréndert.

Tabelle 7: Wihrungs-Swaps bel der Fremdwéhrungsschuld 1984 (in Mio Fremdwiahrung bzw. in % der
Schillinggegenwerte)

Stand Swaps tatsachlich
31.12. 1984 ins- davon ausgenutzter u.
gesamt 1984 bedienter Stand
in Mio FW %-Anteil in Mio FW in Mio FW %-Anteil

US-$ ... 5648 10,3 —4751 —147 1 89,7 1,7
DM .. 54859 318 — — 54859 324
Sir e 62338 441 +9506 +2845 71844 516
hfl 1259,8 6,5 +303,1 +303,1 1562,8 8,2
Yen ... 82 460,0 6,0 — — 82 460,0 6,1

ECU ... . 100,0 1,3 -1000 —100,0 — —
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Der Bund dehnte 1984 den Kreis der von Wahrungsaustauschvertriagen, kurz Wahrungs-Swaps
genannt, betroffenen Wahrungen aus. 1982 und 1983 waren niy Operationen vereinbart worden, die eine
Bedienung von Dollar-Titeln in Schweizer Franken vorsahen. Im vergangenen Jahr begab die Republik
Osterreich eine 100 Mio US-Dollar-Anleihe mit einer Nominalverzinsung von 13%%, deren Bedienung nun-
mehr in hollandischen Gulden erfolgt, wobei das Emissionsvolumen 303,1 Mio hollandischen Gulden ent-
spricht und der Zinssatz rund 6% betragt, sowie eine 47,1 Mio US-Dollar-Schuldverschreibung, deren
Bedienung gegen die einer Schweizer Franken-Schuldverschreibung im Volumen von 100,3 Mio Schweizer
Franken mit einem Zinssatz von anndhernd 5,65% getauscht wurde. Die ebenfalls 1984 emittierte 100 Mio
ECU-Anleihe zu 10%% wird in Schweizer Franken bedient, wobei ein Volumen von 184,3 Mio Schweizer
Franken mit etwas Gber 5% verzinst wird. Zusammen mit den Wahrungs-Swaps der Vorjahre erfolgte bis
Jahresende 1984 ein Wahrungsaustausch von 475,1 Mio US-Dollar und 100 Mio ECU in 950,6 Mio Schwei-
zer Franken und 303,1 Mio holtandischen Gulden. Durch diese Wahrungs-Swaps wurden im Vergleich zu
Direkttransaktionen glinstigere Zinssatze erreicht.

Tabelle 8: Fremdwihrungsschuld im Jahr 1984: Schillinggegenwerte und Wiihrungsantelle *)

Stand Nettoveranderung Stand
31. 12. 1983 31.12. 1984
insgesamt davon durch

in Mio %-An- Aufnahme/ Bewertungsande- in Mio %-An-

Fw in Mio S teil in Mio S in % Tilgung **) rungen FW in Mio S teil

US-$ .... 147,7%) 28568%) 23 — 8785 — 308 — 11503 + 2719 89,7°% 19783% 17
DM...... 56239 389571 310 - 4270 — 11 — 2648 - 1622 54859 38530,1 324
sfr....... 78916° 69754,1°) 555 — 83133 — 11,9 — 59121 —2401,2 7 184,49 6144089 51,6
hfl....... 11415 71529 57 + 25789 + 361 + 26904 - 1115 15628° 97318° 8.2
Yen ..... 824600 68689 55 + 4082 + 59 - + 4082 824600 72771 6,1
— 46368 —19949 1189581 100,0

‘Gesamt .. 125589,8 1000 — 66317 — 53

*) Unter Berlcksichtigung der Swap-Operationen.
**) EinschtieBlich Konversionen.

®) Zu diesem Betrag kommen 328,0 Mio US-$ oder 5 887,4 Mio S hinzu, die aufgrund von Swap-Vertriagen in Schwei-
zer Franken ausgenitzt und bedient werden. Die gesamte US-$-Schuld betragt demnach 8 744,2 Mio S.

®) Zu diesem Betrag kommen 475,1 Mio US-$ oder 8 441,1 Mio S hinzu, die aufgrund von Swap-Vertragen in Schwei-
zer Franken bzw. in holldndischen Gulden ausgenitzt und bedient werden. Die gesamte US-$-Schuld betriagt dem-
nach 10 419,4 Mio S.

°) In diesem Betrag sind 666,1 Mio sfr oder 5 887,4 Mio S aufgrund von Swap-Vertriagen enthalten, fir die die Schuldti-
tel auf US-$ lauten. Die auf Schweizer Franken lautende Schuld betrigt 63 866,7 Mio S.

9) In diesem Betrag sind 950,6 Mio sfr oder 8 129,7 Mio S enthalten, fir die die Schuldtitel auf US-$ bzw. ECU lauten.
Die auf Schweizer Franken lautende Schuld betragt 53 311,1 Mio S.

°) in diesem Betrag sind 303,1 Mio hfl oder 1 887,1 Mio S enthalten, fur die die Schuldtitel auf US-$ lauten. Die auf hol-
landische Gulden lautende Schuld betragt 7 844,7 Mio S.

Unter Beriicksichtigung der Swap-Operationen nahmen die Schillinggegenwerte der US-Dollar-Schuld, der
Schweizer Franken-Schuld und der DM-Schuld ab. Beim US-Dollar kam der Nettorlickgang um 0,88 Mrd S
bei Kursverlusten von 0,27 Mrd S aufgrund der starken Dollaraufwertung durch Nettoabnahmen in Héhe
von 1,15 Mrd S zustande. Beim Schweizer Franken und in deutlich geringerem AusmaB auch bei der DM
trugen sowohl die Bewertungséanderungen als auch die Nettotilgungen zum Riickgang der Schillinggegen-
werte bei. Der Schillinggegenwert der Gulden-Schuld erhéhte sich bei leichten Kursgewinnen aufgrund der
Aufnahmen, derjenige der Yen-Schuld bei konstantem Stand durch Kursverluste. Der Anteil der Holland-
Gulden-Schuld stieg deutlich von 5,7% auf 8,2%, die Anteile der DM- und der Yen-Schuld nahmen leicht zu:
diejenigen der Dollar- und der Schweizer Franken-Schuld gingen zurick.

Die Fremdwéahrungsschuld des Bundes wird mit den Devisenmittelkursen des jeweils letzten Bérsentages
des Jahres bewertet. Die ausgewiesenen Kursgewinne bzw. Kursverluste entstehen fur die
wahrend des Jahres unverdndert gebliebenen Fremdwiahrungsbetrage aus der Differenz zwischen den
Kursen zum Jahresende des Berichtsjahres und des Vorjahres. Bei den im Laufe des Jahres aufgenomme-
nen Schuldtiteln kommen Bewertungsanderungen durch die Differenz zwischen dem Kurs am Tag der
Umrechnung in dsterreichische Schilling durch die OeNB und dem Jahresendkurs zustande, fur die wah-
rend des Jahres getilgten Teilbetrage durch die Differenz zwischen dem Jahresendkurs des Vorjahres und
dem Tilgungskurs. Durch Kursschwankungen wiahrend des Jahres kénnen aufgrund von Aufnahmen und
Tilgungen in derselben Wahrung sowohl Kursgewinne als auch -verluste auftreten. Die ausgewiesenen
Kursgewinne bzw. -verluste stellen also grundsatzlich buchmaBige Bewertungsénderungen dar.

Tabelle 9: Anderung von Wechselkursen im Jahr 1984
Devisenmittel-  Devisenmittel-

kurs kurs Anic;e:/:mg
29. 12. 1983 28. 12. 1984
US-8 . 19,341 22,05 +14,0
DM . e 705,25 702,35 — 04
sfr ... e e e ettt e 883,90 855,20 - 32
hfl 626,60 622,70 - 06
A (=T 2 T 8,33 8,825 + 59

Quelle: OeNB.



19

2.1.4 ANLEIHEVERSCHULDUNG UND TITRIERTE FINANZSCHULD
Tabelle 10: Anleiheverschuldung des Bundes *) 1983 und 1984

Stand 31. 12. 1983 Stand 31. 12. 1984 )
in Mio S in % in Mio S in %

Inland
Anleihen ... .. e 97 320,4 424 103 963,9 43,7
Bundesobligationen ................... ... 69 888,3 30,5 72 2422 30,3
Summe Inland ....... ... i 167 208,7 ) 72,9 176 206,1 74,0
Fremdwahrung
Anleinen . ... s 239248 10,4 28 402,4 119
Schuldverschreibungen ...................... 381758 16,6 33 440,7 14,0
Summe Fremdwahrung ................. 62 100,6 271 61 843,1 26,0
Gesamt ... ... il 229 309,3 100,0 238 049,2 100,0
Inlandische Anleiheschuld in

% der gesamten Inlandsschuld .............. 57,5 50,2
Anleiheschuld in Fremdwahrung in

% der gesamten Fremdwahrungsschuld ... ... 49,4 52,0
Gesamte Anleiheschuld in

% der gesamten Finanzschuld............... . 55,1 50,7

*) EinschlieBlich Bundesobligationen und Fremdwahrungsschuldverschreibungen.

Die geringe Ergiebigkeit des Rentenmarktes fiinrte im abgelaufenen Jahr dazu, daB der Anteil der Anlei-
heverschuldung an der Inlandsschuld von 57,5% auf 50,2% zuriickging. Da das Volumen der Bun-
desschatzscheine ebenfalls unterdurchschnittich stieg, sank auch der titrierte Anteil an der
inlandsschuld betrachtlich, und zwar von 73,8% auf 64,2%. Da die vorzeitigen Tilgungen bei der Fremdwah-
rungsschuld nur Kredite und Darlehen betrafen, stieg der titrierte Anteil an der Fremdwahrungsschuld von
49,5% auf 52,0%. Wegen des sinkenden Anteils der Fremdwéhrungsschuld nahmen der titrierte Anteil an
der Gesamtschuld und der Anteil der Anleiheverschuldung von 66,4% auf 61,1% bzw. von 55,1% auf 50,7%
ab.

Tabelle 11: Titrierte Finanzschuld 1983 und 1984

Stand 31. 12. 1983 Stand 31. 12. 1984
in Mio S in % in Mio S in %
Inland .
Anleihen ... e 97 320,4 35,2 103 963,9 36,2
"Bundesobligationen .............. ... ... ... " 698883 253 722422 252
Bundesschatzscheine . ....................... 47 135,0 17,0 49 181,0 171
Summe Inland ....... ... 214 3437 77,5 225 387 1 78,5
Fremdwéahrung
Anleinen . ... ... i e e 239248 8,7 28 402,4 9,9
Schuldverschreibungen ....... e e 38 175,8 13,8 33 440,7 116
Schatzwechselkredite . ....................... 442 0,0 — —
Summe Fremdwéahrung ................. 62 144.8 22,5 61 843,1 21,5
Gesamt ... e 276 488,5 100,0 287 230,2 100,0
Titrierte Inlandsschuld in
% der gesamten Inlandsschuld .............. 73,8 64,2
Titrierte Fremdwahrungsschuld in ]
% der gesamten Fremdwahrungsschuld . .. ... 49,5 52,0

Titrierte Finanzschuld in
% der gesamten Finanzschuld............... 66,4 61,1
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2.1.5 FRISTIGKEIT DER FINANZSCHULD

Der Anteil der mittelfristigen Finanzschuld (vertragliche Laufzeit bis zu fiinf Jahren) ging
1984 in geringerem AusmaB als im Vorjahr zurlick. Der Anteil der Bundesschatzscheine, fur die eine Til-
gung innerhalb von funf Jahren vereinbart wurde, nahm um 6,6 Prozentpunkte zu. Wegen des sinkenden
Anteils der Bundesschatzscheine, auf die der GroBteil der mittelfristigen Schuldtitel im Inland entfallt, nahm
der mittelfristige Anteil an der Inlandsschuld jedoch um 0,7 Prozentpunkte auf 10,3 % ab. Die 1984 aufge-
nommenen Fremdwéhrungsverbindlichkeiten weisen durchwegs ldngere Laufzeiten auf, der mittelfristige
Anteil an der Fremdwahrungsschuld sank um 0,6 Prozentpunkte auf 3,3%. Insgesamt ergab sich ein Rlck-
gang von 8,9% auf 8,5%.

Tabelle 12: Mittelfristige Finanzschuld 1983 und 1984 (in Mio S)

Stand 31. 12. 1883 Stand 31. 12. 1984
davon davon
insgesamt mittelfristig insgesamt mittelfristig
absolut in % absolut in %

Inland

Anleihen . ..................... 97 320,4 . = — 103 963,9 — —
Bundesobligationen ............ 69 888,3 1294,0 1.9 722422 790,0 1.1
Bundesschatzscheine .......... 47 135,0 30485,0 64,7 49 181,0 35081,0 71,3
Titrierte Inlandsschuld .......... 214 343,7 31779,0 14,8 225 3871 35871,0 15,9
Versicherungsdariehen ......... 16 453,2 — — 23 686,1 — —
Bankendariehen ............... 56 456,8 — — 98 207,7 — —
Sonstige Kredite . . ............. 7753 212,0 273 729,0 212,0 29,1
Notenbankschuld .............. 25728 — — 2819,9 — —
Nicht titrierte Inlandsschuld . . ... 76 258,1 212,0 0,3 125 4427 212,0 0,2
Summe Inland .............. 280601,9 319910 11,0 350 829,8 36 083,0 10,3
Fremdwahrung

Anleihen...................... 239248 - — 28 402,4 - —
Schuldverschreibungen ......... 38 175,8 4 856,2 12,7 33440,7 3905,7 11,7
Schatzwechselkredite .......... 44,2 — — — - —
Titrierte Fremdwéahrungsschuld .. 62 1448 4 856,2 78 618431 3905,7 6,3
Kredite und Darlehen ........... 63 445,0 — — 571149 — —
Summe Fremdwéahrung ... 1255898 4 856,2 39 118 958,1 3905,7 3,3
Gesamt .................... 416 191,7 36 8472 8,9 4697879 39988,7 8,5

Die durchschnittliche Restlaufzeit der Inlandsschuld erhéhte sich um etwas mehr als ein
halbes Jahr von 5,8 Jahren auf 6,4 Jahre. Wahrend sich bei der titrierten Inlandsschuld nur geringe Ande-
rungen ergaben, verldngerte sich die durchschnittliche Restlaufzeit bei den Versicherungs- und Banken-
darlehen um ein halbes Jahr, wobei diese Verlangerung nicht auf im Vergleich zu 1983 langere Laufzeiten
der 1984 aufgenommenen Darlehen, sondern auf die starke Expansion dieser beiden Schuldformen
zuruckgeht. Die 1984 gewiahrten Bankendarlehen weisen durchschnittlich kurzere Laufzeiten auf als die
des Jahres zuvor. Bei der Fremdwéahrungsschuld ergab sich durch die Laufzeit der 1984 aufgenommenen
Anleihen und die vorzeitige Tilgung von in den niachsten Jahren félligen Krediten eine leichte Verlangerung
der durchschnittlichen Laufzeit. Fir die gesamte Finanzschuld erhdhte sich diese von 5,4 auf 5,9 Jahre.



Tabelle 13: Durchschnittliche Restlaufzeit der Finanzschuld 1983 und 1984 nach Schuldformen
(in Jahren) '

1983 1984

Inland
Anleinen .. ... . e e 54 53
Bundesobligationen . . .......... ... ... 53 53
Bundesschatzscheine .................... ...l 2,6 25

Titrierte Inlandsschuld .. .......... ... ... 4.8 4,7
Versicherungsdarlehen ............................ 7.2 7,7
Bankendarlehen . .. ........ . ... ittt 9,7 10,2
Sonstige Kredite. .. ........... ... .. 6.2 56
Notenbankschuld . ............ .. .. ... .. it 2,2 1.4

Nicht titrierte Inlandsschuld .. .................... 8,9 9,5
Summe Inland ......... .. . e . 58 6,_4
Fremdwéahrung
Anleihen . ... . e 55 58
Schuldverschreibungen. ................ ... ... 3,2 29
Schatzwechselkredite .......... ... .. .o 0,5 —

Titrierte'Fremdwéhrungsschuld ................... 41 4,2
Kredite und Darlehen. ... .. e 4,7 50
Summe Fremdwahrung ...................... 4.4 4.6
Gesamt ... e e 54 59

Nach Wahrungen kam die Laufzeitverlaingerung beim hollandischen Gulden sowie beim Schweizer
Franken durch die Neuaufnahmen, beim US-Dollar eher durch Tilgungen zustande. Beim Yen erfolgten
weder Tilgungen noch Aufnahmen, die Restlaufzeit verkirzte sich dementsprechend um ein Jahr.

Tabelle 14: Durchschnittliche Restlaufzeit 1983 und 1984 nach Wahrungen *) (in Jahren)

1983 1984
US-0 o e e e e 3,8 50
DM....... S .. 45 4.4
Y | G e e 4,1 45
311 P e 44 55
D =Y 2 T OO NP 6,6 56

*) Unter Berucksichtigung der Swap-Operationen.

‘Die Analyse der zeitlichen Verteilung der Tilgungsverpflichtungen zeigt, daB sich
der Anteil der erst nach zehn Jahren zu tilgenden Inlandsschulden erhhte, was in erster Linie auf die lange
Laufzeit der 1984 stark beanspruchten Banken- und Versicherungsdarlehen zurlickzufiihren ist. Bei der
Fremdwahrungsschuld nahm hingegen der in den nachsten drei Jahren zu tilgende Anteil deutlich zu. Im-
Tilgungsprofil der Gesamtschuld driicken sich diese Entwicklungen darin aus, daB die Anteile der Verbind-
lichkeiten mit Restlaufzeiten zwischen einem Jahr und drei Jahren sowie der Kredite mit Restlaufzeiten
Uber zehn Jahren zunahmen. . ‘



Tabelle 15: Tilgungsprofil der Finanzschuld 1983 und 1984

Anteil (%) der zu tilgenden Finanischuld

innerhalb Inland Fremdwahrung Gesamt

von 1983 1984 1983 1984 1983 1984
1dahr ... ... ... .. . 76 6,1 77 8,6 76 6,8
SJahren .................. 28,2 28,6. 29,6 32,5 . 286 29,6
SJdahren .................. 49,9 45,7 59,8 57,7 529 48,7
7Jdahren .................. 66,3 60,4 88,0 80,0 729 65,4

10Jahren .................. 84,6 794 99,9 98,1 89,2 841

16dahren .................. 96,8 95,4 100,0 100,0 97.8 96,6

Innerhalb der nachsten funf Jahre sind anndhernd die Halfte der inlandischen Anleihen und Bundesobliga-
tionen, nahezu alle Bundesschatzscheine, aber nur ein Viertel der Versicherungsdarlehen und etwas mehr
als ein Zehntel der Bankendarlehen zu tilgen. Die relativ langen tilgungsfreien Zeitraume der Versiche-
rungs- und Bankendarlehen bewirken, daB auch innerhalb von zehn Jahren nur etwa 70% der Versiche-
rungsdarlehen und die Halfte der Bankendarlehen zu tilgen sind. Bei der Fremdwahrungsschuld geht der
héhere in den nachsten Jahren zu tilgende Anteil auf die Schuldverschreibungen und die Kredite zurick;
Restlaufzeiten von mehr als zehn Jahren treten nur bei den Krediten auf.

Tabelle 16: Tilgungsprofil der Finanzschuld 1984 nach Schuldformen

Anteil (%) der zu tilgenden Finanzschuld innerhalb von

1 3 5 7 10 15
Jahr(en)

Inland .
Anleihen . ......... i 78 32,0 543 69,6 86,4 99,8
Bundesobligationen .............. ... .. .. ... 9,2 27,5 48,7 71,1 93,8 99,9
Bundesschatzscheine ... ..................... 9.5 78,3 97.6 98,4 99,4 100,0

Titrierte Infandsschuld. . .................... 8.6 40,7 61,9 76,3 91,6 99,9
Versicherungsdarlehen ....................... 33 13,2 25,5 39,7 69.8 99,8
Bankendarlehen............. ... ... ... 0,0 24 11,5 27,7 53,0 83,9
Sonstige Kredite ~.................. ... ..., 18,4 57,0 755 88,3 89,4 90,7
Notenbankschuld. ........................... 41,7 947 100,0

Nicht titrierte Inlandsschuld . ... ............. 1.7 6,9 16,5 31,9 57,4 87,3
Summe tnland ........... ... ... ... .. .. ..., 6.1 28,6 45,7 60,4 79,4 95,4
Fremdwahrung .
Anlethen ....... ... ... ... . 6,5 14,0 349 61,3 100,0
Schuldverschreibungen . ..................... 186 - 618 85,8 95,0 100,0

Titrierte Fremdwahrungsschuld . ............. 13,0 39,9 62,4 79,5 100,0
Kredite und Darlehen ........................ 38 246 52,7 80,6 96,0 100,0
Summe Fremdwahrung ................. 8,6 32,5 57,7 80,0 98,1 100,0
Gesamt ... . e 6,8 29,6 48,7 65,4 84,1 96,6

Tabelle 17: Tligungsprofil der Fremdwéhrungsschuld 1984 nach Wéhrungen *)

Anteil (%) der zu tilgenden Finanzschuld innerhalb von

1 3 5 7 10 15
Jahr(en)
US-8 . e 76 23,0 38,7 84,7 94,5 100,0
DM . e 9,1 32,6 60,1 85,7 100,0
L { SO 9,7 38,0 60,9 79,9 96,4 100,0
hfl e 43 13,0 39,2 65,8 100,0
Yen ......... e e e e 22 14,4 479 68,5 100,0

22 *) Unter Berlicksichtigung der Swap-Operationen.
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2.1.6 VERZINSUNG DER FINANZSCHULD

Der Anteil der Finanzschuld mit variablen Zinssatzen stieg 1984 weiter an, obwohl sich der Anteil
innerhalb der inlandischen Bankendarlehen von 95,7% auf 88,9% reduzierte. Wahrend die 1983 dem Bund
gewahrten Schilling-Darlehen der dsterreichischen Kreditunternehmungen praktisch ausschlieBlich varia-
bel verzinst-sind, wurde fir 8,68 Mrd S oder 20,7% der 1984 aufgenommenen Darlehen ein fixer Zinssatz,
und zwar 8%% bzw. 8%%, vereinbart. Die Verzinsung der Ubrigen 1984 aufgenommenen Bankendarlehen
ist zum Teil mit einem Aufschlag von % Prozentpunkten bzw. ¥ Prozentpunkt an die Sekundarmarktrendite
gebunden, zum Teil wird die Verzinsung angepaBt, wenn sich die Primarmarktrendite der Bundesanleihen
gegenuber dem Aufnahmezeitpunkt um mehr als einen Prozentpunkt andert. Die Versicherungsdarlehen

- wurden 1984 generell mit einer variablen oder einer sprungfixen Verzinsung abgeschlossen. 87,7% der Ver-

sicherungsdarlehen unterlagen Ende 1984 einer variablen Verzinsung. Der variabel verzinste Anteil an der
nicht titrierten Inlandsschuld sank um 1,7 Prozentpunkte auf 86,2%, die starke Expansion der Banken- und

" Versicherungsdariehen flhrte zu einer Steigerung des Anteils an der gesamten Inlandsschuld von 23,1%

auf 30,8%.

Tébelle 18: Variabel und fix verzinste Finanzschuld 1983 und 1984

Stand 31. 12, 1983 Stand 31. 12. 1984
davon davon
insgesamt variabel verzinst insgesamt variabel verzinst
absolut in % absolut in %
Inland .
Anleihen...................... 97 320,4 — — 103 963,9 — —
Bundesobligationen ............ 69 888,3 — — 722422 — -
Bundesschatzscheine ........ .. 471350 — - — 49 181,0 — —
Titrierte Inlandsschuld .......... 214 343,7 — — 225 387,1 — —
Versicherungsdariehen ......... 16 453,2 12 852,5 78,1 23 686,1 20767,2 87,7
Bankendarlehen ............... 56 046,8 54 456,8 95,7 98 207,7 87 291,0 88,9
Sonstige Kredite ... ............ 775,3 107,2 13,8 729,0 85,8 118
Notenbankschuld .............. 25728 — — 28199 — —
Nicht titrierte Inlandsschuld .. ... 76 258,1 67 005,7, 87,9 1254427 108 1440 86,2
Summe Inland .. e 290 601,9 67 005,7 23,1 350829,8 108 144,0 30,8
N Fremdwéhl.'ung

“: Anlelhen...................... 23924.8 — — 28 402,4 1887,1 6,6
Schuldverschreibungen ......... 38 175,8 — = 33440,7 — —
Schatzwechselkredite .......... 442 — - - - -
Titrierte Fremdwahrungsschuld .. 62 1448 — — 61 843,1 1887,1 3.1
Kredite und Darlehen ........... 63 445,0 43972,2 69,3 57 1149 39573,4 69,3
Summe Fremdwéahrung ... 1255898 43 972,2 35,0 118 958,1 41 460,5 34,9

Gesamt .................... 416 191,7 1109979 26,7 4697879 1496045 31,8

Die aufgrund eines Swap-Vertrags statt der US-Dollar-Anleihe 1984 zu bedienende Holland-Gulden-Ver-

" bindlichkeit unterliegt einer variablen Verzinsung, sodaB erstmals auch ein titrierter Kredit des Bundes mit

einem variablen Zinssatz ausgestattet ist. Der variabel verzinste Anteil an der Fremdwahrungsschuld blieb
mit 34,9% annahernd konstant, wahrend jener an der gesamten Finanzschuld von 26,7% auf 31,8% zunahm.
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Tabelle 19: Durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanzschuld 1983 und 1984 nach
Schuldformen *) (in %)

1983 1984

Inland
1N =12 7=« PP 8,6 8,6
Bundesobligationen . ....... ... 8,5 8,5
Bundesschatzscheine ............ e e e e e e 6.9 6,5

Titrierte Inlandsschuld . . ... . s 8,2 8,1
Versicherungsdarlehen. . ... ... ... i 8,9 8,4
Bankendarlehen ............... ... ... PPt 8,9 8,7
Sonstige Kredite . ... 3.2 33
NotenbanksChuld . ... .. i ittt ettt et et e 2,4 23

Nicht titrierte Inlandsschuld . . . ... ... it i i it e 8,6 8,5
Summe inland ........ LT . 83 82
Fremdwahrung
11 1= L =1 P U 7,0 6,9
Schuldverschreibungen .. ... . i e 6,1 6,2
Schatzwechselkredite. . . ... ... i i e e e e 8,8 —_

Titrierte Fremdwahrungsschuld. . ......... .. ... .. i 6,5 6,5
Kredite Und Darlehen .. ...t e e et e 58 59
Summe FremdwahTUNG ... ..ttt il 6.1 6,3
G eSS aAME .. e e e e e e e 7.6 7.7

*) Unter Beriicksichtigung der Swap-Operationen.

Die durchschnittliche Nominalverzinsung der einzelnen Schuldformen anderte sich zwi-
schen Jahresende 1983 und Jahresende 1984 wenig, nur bei den Bundesschatzscheinen und den Versi-
cherungsdarlehen war ein Riickgang um annahernd einen halben Prozentpunkt zu verzeichnen. Bei den
Bankendarlehen reduzierte sich die durchschnittliche Nominalverzinsung um 0,2 Prozentpunkte. Obwohl
der Nominalzinssatz der 1984 emittierten Anleihen niedriger war als die durchschnittliche Verzinsung der
umlaufenden Bundesanleihen, blieb diese unverindert, da bei den hochverzinslichen, in den Jahren 1981
und 1982 begebenen Anleihen nur geringe Tilgungen anfielen. Im Gegensatz zur Inlandsverschuldung,
deren durchschnittliche Nominalverzinsung sich geringfiigig von 8,3% auf 8,2% senkte, ergab sich bei der
Fremdwihrungsverschuldung ein Anstieg um 0,2 Prozentpunkte auf 6,3%, der auf dié Zinssatzerhdhung
bei den Krediten und Darlehen und auf die Anteilsverschiebung zugunsten der héher verzinslichen titrier-
ten Fremdwahrungsschuld zuriickzufihren ist. Zusammen mit dem steigenden Inlandsanteil bewirkte diese
Entwicklung auch bei der gesamten Finanzschuld einen leichten Anstieg von 7,6% auf 7,7%. Nach Wahrun-
gen ergab sich beim Schweizer Franken eine leichte Erhéhung, beim hollandischen Gulden eine Reduktion
der Durchschnittsverzinsung um einen halben Prozentpunkt.

Tabelle 20: Durchschnittliche Nominalverzinsung der Fremdwéhrungsschuld 1983 und 1984 nach Wéh-
rungen *) (in %)

1983 1984
US 8 ottt e e e e e e 77 7.7 °
DM e e e e e e 7.0 6,9
L= 1 S 53 55
i AP 7.2 6.7
R =) 2 TR O 7.7 76

*) Unter Bericksichtigung der Swap-Operationen.

2.1.7 KASSENSTARKUNGSOPERATIONEN

Laut Artikel VIIl Abs. 1 Ziffer 2 des Bundesfinanzgesetzes 1984 stand dem Bund im Jahr 1984 fur die Auf-
nahme kurzfristiger Verpflichtungen zur voriibergehenden Kassenstirkung ein Rahmen von 15 Mrd S zur
Verfiigung. Die Laufzeit derartiger Kassenstarkungsoperationen endet mit dem Jahresuitimo. Bis zu die-
sem Zeitpunkt nicht getilgte Betrage miissen auf den im Bundesfinanzgesetz im selben Absatz unter Zif-
fer 1 genannten Héchstrahmen fur die Aufnahme von Finanzschulden angerechnet werden.

Der Rahmen fiir derartige Kassenstirkungsoperationen wurde im Jahr 1984 wie in den Vorjahren nur teil-
weise in Anspruch genommen, und zwar bis zu 2,00 Mrd S, die bis Jahresende wieder getilgt wurden.
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2.1.8 ZUSAMMENFASSUNG

1. Die gesamte Finanzschuld erhohte sich im Jahr 1984 von 416,19 Mrd S um 53,60 Mrd S oder
12,9% auf 469,79 Mrd S (Tabelle 1). Die Zuwachsrate war deutlich niedriger als 1983.

2. Die Inlandsschuld nahm von 290,60 Mrd S um 60,23 Mrd S oder 20,7% auf 350,83 Mrd S zu. lhr
Anteil an der Gesamtschuld stieg um 4,9 Prozentpunkte auf 74,7%.

3. Die Fremdwéahrungsschuld sank erstmals seit 1973 um 6,63 MrdS oder 53% von
125,59 Mrd S auf 118,96 Mrd S. Dieser Stand entspricht einem Anteil von 25,3% an der Gesamtschuld
(1983: 30,2%).

4. Der Abbau der Fremdwahrungsverschuldung wurde durch die glnstige Liquiditatssi-
tuation der 6sterreichischen Kreditunternehmungen aufgrund der sich nur langsam belebenden kom-
merziellen Kreditnachfrage erméglicht. ’

5. Die héchsten Zuwachsraten waren wie im Jahr zuvor bei den Banken- und Versi-
cherungsdarlehen zu verzeichnen. Die titrierten Inlandsschuldformen nahmen unterdurch-
schnittlich zu.

6. Bei der Fremdwahrungsschuld ergaben sich Kursgewinne von netto 1,99 Mrd S, die in erster
Linie auf den Kursriickgang des Schweizer Frankens zurlickzufihren waren (Tabelle 8).

7. Der aushaftende Stand der Fremdwahrungsanleihen erhohte sich, die Volumina der Schuldverschrei-
bungen und der Fremdwéahrungskredite wurden abgebaut.

8. Die Schillingg e genwerte gingen (unter Berlcksichtigung der Swap-Operationen) beim
Schweizer Franken, beim US-Dollar und bei der D-Mark zuriick, beim hollandischen Gulden und beim
Yen nahmen sie zu (Tabelle 8).

9. Die durchschittliche Laufzeit verlangerte sich sowohl bei der Inlandsschuld als auch
geringfugig bei der Fremdwéahrungsschuld (Tabelle 13).

10. Der variabel verzinste Anteil an der Gesamtschuld erhdhte sich von 26,7% auf 31,8%
(Tabelle 18).

11. Die durchschnittiche Nominalverzinsung stieg von 7,6% auf 7,7% (Tabelle 19).

2.2 Uberblick iiber die Entwicklung der Finanzschuld seit 1980
221 GESAMTSCHULD

Die Zuwachsraten der Finanzschuld waren nach 1975 jahrlich gesunken. Diese Entwicklung
kam 1981 zum Stillstand, in den beiden Folgejahren stieg die Finanzschuld absolut und relativ wieder stéar-
ker an. 1984 war mit 12,9% die niedrigste Zuwachsrate seit einem Jahrzehnt zu verzeichnen, die Fremd-
wahrungsschuld wurde um 5,3% abgebaut, aber auch die Steigerungsrate der Inlandsschuld war niedriger
als im Jahr zuvor. Der Ruckgang der Neuverschuldung ging sowohl auf MaBnahmen zur Begrenzung des
strukturellen Defizits als auch auf die anhaltende konjunkturelle Belebung zurick. Daraber hinaus trugen
die aufgetretenen Kursgewinne zur Verlangsamung des Schuldzuwachses bei.

Tabelle 21: Jiahrliche Zuwachsraten der Finanzschuld 1980 bis 1984 (in %)

Fremd-

Inland wihrung Gesamt
B -0 12,7 14,1 13,1
< - 3 6,5 30,2 13,1
OB . e e e e 16,2 14,6 15,7
e L= X 7 246 15,9 21,8

1084 e e e e 20,7 - 53 129

Die Inlandsschuld nahm in den vergangenen Jahren regelmaBig starker zu als das Emissionsvolumen des
Bundes auf dem heimischen Rentenmarkt. Dementsprechend sanken die Anteile der Anleihen und
Bundesobligationen an der Inlandsschuld Jahr fir Jahr. Der Anteil der Bundesschatzscheine, der
klrzestfristigen Schuldform, stieg weitgehend parallel zum Zinsniveau bis 1982 an, seither ging er wieder
zurlick. Der Ruckgang des Anteils der titrierten Inlandsschuld von 1980 bis 1984 um 18 Prozentpunkte
wurde in erster Linie durch den Anstieg des Anteils der Bankendarlehen von 12% auf 28% kompensiert.
Auch die relative Bedeutung der Versicherungsdarlehen nahm zu, sie machen derzeit 7% der Inlands-
schuld aus, um 2 Prozentpunkte mehr als 1980.
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Tabelle 22: Anteile der Schuldformen an der Inlandsschuld 1980 bis 1984 (in %)

1980 1981 1982 1983 1984
Anleihen . .......... . i 37 37 35 33 30
Bundesobligationen .................... 28 27 25 24 21
Bundesschatzscheine .................. LS 16 LS LS ﬁ
Titrierte Inlandsschuld .. ................ E 80 LS ﬁ 64
Versicherungsdariehen ................. 5 5 5 6 7
Bankendarlehen ............. ... .. ..., 12 14 16 19 28
SonstigeKredite . ...................... "0 0 0 0 0
Notenbankschuld ...................... _1 1 1 1 1
Nicht titrierte Inlandsschuld . ............. 18 20 22 26 36
Summe Inland ............cooiiiinn. 100 100 100 100 100

Innerhalb der Fremdwéahrungsschuld stieg der Anteil der Kredite und Darlehen in den Jahren mit
hoher Fremdwahrungsfinanzierungsquote an, in den beiden letzten Jahren reduzierte er sich um 4 Pro-
zentpunkte auf 48%. Auch der Anteil der Schuldverschreibungen, der 1980 33% betragen hatte, nahm in
den letzten beiden Jahren auf nunmehr 28% ab. Spiegelbildlich dazu stieg der Anteil der Auslandsanleihen,
der bis 1982 leicht gesunken war, seither um 7 Prozentpunkte auf 24%.

Tabelle 23: Antelle der Schuldformen an der Fremdwéhrungsschuld 1980 bis 1984 (in %)

1980 1981 1982 1983 1984
Anleihen......... .. .. ..o 19 18 17 19 24
Schuldverschreibungen ................. 33 30 31 30 28
Schatzwechselkredite .................. _O __0 _0 __0 =
Titrierte Fremdwahrungsschuld ... ..... ... is __ﬁ iB_ LQ _g
Kredite und Darlehen ................... 47 52 52 51 48
Summe Fremdwéahrung...... . 100 100 100 100 100

Der Anteil der Inlandsschuld an der gesamten Finanzschuld, der 1981 stark zurickgegangen
war, erreichte nach dem deutlichen Anstieg in den beiden letzten Jahren mit 75% das héchste Niveau seit
1974, was hauptséachlich auf die starken Zuwachse bei den Bankendarlehen zuriickging, deren Anteil an
der Gesamtschuld seit 1980 um 13 Prozentpunkte auf 21% zunahm. Der Anteil der titrierten Inlandsschuld-
formen sank im Berichtszeitraum auch in bezug auf die gesamte Finanzschuld. Die Anteile der Fremdwéh-
rungskredite und der Schuldverschreibungen gingen seit 1981 bzw. 1982 sténdig zuriick, die Auslandsan-
leihen erreichten 1984 ihren héchsten Anteil.

Tabelle 24: Antelle der Schuldformen an der Gesamtschuld 1980 bis 1984 (in %)

1980 1981 1982 1983 1984
Inland
Anleihen . ...... ... .. .. i i 27 25 24 23 22
Bundesobligationen .................... 20 18 17 17 15
Bundesschatzscheine .................. 12 11 12 11 10
Titrierte Inlandsschuld . ................. 59 _54 2 52 48
Versicherungsdarlehen ................. 4 3 3 4 5
Bankendarlehen ................. ... ... 8 9 11 14 21
Sonstige Kredite ................... ... 0] 0 0 0 0
Notenbankschuld ...................... _1 1 1 1 1
Nicht titrierte Inlandsschuld . ............. 13 14 15 18 27
Summe Inland .............. ... ..... 72 68 68 70 75
Fremdwahrung
Anleihen........ ... ... o 5 6 5 6 6
Schuldverschreibungen . ....... P 9 10 10 9 7
Schatzwechselkredite .................. _0 _0 _0 0 =
Titrierte Fremdwéahrungsschuld . .. ........ 15 LG LS 15 13
Kredite und Darlehen ................... 13 17 16 15 12
Summe Fremdwahrung............ 28 32 32 30 25
Gesamt ... 100 100 100 100 100
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Unterden beanspruchten Fremdwahrungen nahm der Anteil der D-Mark in den Jahren 1980
und 1981 deutlich ab. Seither ist er anndhernd konstant geblieben. Der Anteil der Schweizer Franken stieg
1982 auf 57% an, in den letzten beiden Jahren ging er wieder auf 52% zuriick, wobei etwa 45% auf einer
direkten Beanspruchung von Schweizer Franken-Méarkten und rund 7% auf Swap-Operationen beruhen.
Trotz mehrerer Dollaremissionen in den letzten Jahren blieb aufgrund der Wahrungs-Swaps der Dollaranteil
seit 1982 konstant, die Anteile des hollandischen Gulden und des Yen stiegen in den letzten beiden Jah-
ren. Insgesamt ist nach 1982 eine breitere Streuung der beanspruchten Wahrungen festzustellen.

Tabelle 25: Wahrungsanteile an der Fremdwiihrungsséhuld 1980 bis 1984 (in %)

1980 1981 1982 1983 1984
US-$...covvnnn.. ST 5 4 2 2 2
DM o 40 30 33 31 32
Y - 46 56 . 57 56 52
Bl 6 5 4 6 8
B e 0 0 — - —
YeNn ... 2 5 4 5 6

Tabelle 26: Anteile der Anleiheverschuldung 1980 bis 1984

1980 1981 1982 1983 1984
Inlandsanleihen und Bundesobligationen in
% der Inlandsschuld .................. 65 64 60 58 50
Fremdwéahrungsanleihen und Schuldver-
schreibungen in % der Fremdwiahrungs-
schuld.......... .. ... ... ... ..., 52 48 48 49 52
Gesamte Anleiheverschuldung in % der
Finanzschuld ........................ 62 59 56 55 51

Innerhalb der Inlandsschuld gingen die Anteile der Anleiheverschuldung und der gesamten
titrierten Finanzschuld seit 1980 zurlick. Bei der Fremdwahrungsschuld trat 1981 ein deutlicher
Sprung nach unten ein, in der Folge blieben die Anteile weitgehend konstant, 1984 erreichten sie wieder
anndhernd das Niveau von 1980. In bezug auf die gesamte Finanzschuld ist sowohl bei der Anleihever-
schuldung als auch bei der gesamten titrierten Finanzschuld ein stindiger Rickgang festzustellen.

Tabelle 27: Anteile der titrierten Finanzschuld 1980 bis 1984

1980 1981 1982 1983 1984
Titrierte Inlandsschuld :
in%derInlandsschuld ................ 82 80 78 74 64
Titrierte Fremdwé&hrungsschuld
in % der Fremdwahrungsschuld ... .. ... 53 48 48 49 52
Titrierte Finanzschuld
in % der gesamten Finanzschuld . . ... ... 74 70 68 66 61

" Der Anteilder mittelfristigen Finanzschuld — mit einer vertraglichen Laufzeit bis zu funf Jah-

ren — an der Inlandsschuld ist 1984 wie in den Jahren zuvor, wenn auch in geringerem AusmaB, gesunken
und betrug 10,3%. Auch innerhalb der Fremdwahrungsschuld, bei der in den beiden Vorjahren ein Anstieg
2u verzeichnen war, nahm 1984 der mittelfristige Anteil ab. Insgesamt sank er seit 1980 jahrlich, und zwar
von 11,9% auf 8,5% im abgelaufenen Jahr.
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Tabelle 28: Fristigkeit der Finanzschuld 1980 bis 1984 (in %)

Gesamtschuld Inlandsschuld Fremdwahrungsschuld

mittel- lang- mittel- lang- mittel- lang-

. fristig fristig fristig fristig fristig fristig

1980 ............ e 11,9 88,1 15,8 84,2 1,6 98,4
1981 ............ e 11,7 88,3 16,6 83,4 14 98,6
1982 ... ... 10,0 80,0 13,4 86,6 2,6 - 974
1983 ... ... 89 91,1 11,0 89,0 3,9 96,1
1984 . ... ... 8,5 91,5 10,3 89,7 33 96,7

Die Tendenz zur variablen Verzinsung hielt insgesamt auch 1984 an, wobei allerdings aufgrund

des Abbaus der Fremdwahrungskredite bei der Fremdwéahrungsschuld keine weitere Erhéhung des Anteils

eintrat. Der variabel verzinste Anteil an der Inlandsschuld stieg zwischen 1980 und 1984 von 0,5% auf

30,8%, die Hélfte dieses Anstiegs fand im Jahr 1981 in Form von umfangreichen Konversionen bei den Ban-

ken- und Versicherungsdariehen statt. Der Anstieg im Jahr 1984 erfolgte, obwohl der Anteil innerhalb der -
Bankendarlehen leicht zurlickging. Der variabel verzinste Anteil, der bei der Fremdwahrungsschuld immer

deutlich héher lag, betrug 1984 sowohl bei der Inlandsschuld (30,8%) als auch bei der Fremdwahrungs-

schuld (34,9%) und damit auch insgesamt (31,8%) etwas Uber 30%.

Tabelle 29: Varlabel und fix verzinste Finanzschuld 1980 bis 1984 (in %)

Gesamtschuld Inlandsschuld Fremg‘v:v:ilmungs-
variabel fix variabel  fix variabel fix
1980....... R R 4.4 95,6 0,5 99,5 147 85,3
1981 . e 19,2 80,8 15,3 847 27,3 727
1982. e e e 22,5 775 17,9 82,1 32,4 67.6
1983, e 26,7 73,3 23,1 76,9 35,0 65,0
1084 . ... . 318 68,2 30,8 . 69,2 34,9 65,1

222 EINZELNE SCHULDFORMEN

Der Bund emittierte 1984 auf dem O&sterreichischen Kapitalmarkt mit brutto 22,99 Mrd S nur ein um
3,25 Mrd S niedrigeres Volumen an Anleihen und Bundesobligationen als im Durchschnitt.
der Jahre ab 1980. Die gestiegenen Tilgungsverpflichtungen fiihrten zu einem Nettoemissionsvolumen von
nur 9,00 Mrd S. Die Beitrdge dieser beiden Schuldformen zur inlandischen Nettoverschuldung erreichten
mit zusammen 14,9% den niedrigsten Wert im Berichtszeitraum, der Durchschnitt betrug 42,0%.

Der Standder Fremdwéhrungsanleihen undder Schuldverschreibungen zusammen
nahm von 1980 bis 1983 durchschnittlich um 7,31 Mrd S jahrlich zu, im abgelaufenen Jahr war hingegen ein
Riickgang um 0,26 Mrd S zu verzeichnen. Wiahrend sich das Volumen der Auslandsanleihen nach wie vor
erhdhte, emittierte der Bund trotz wesentlich gestiegener Tilgungsverpflichtungen das niedrigste Volumen
an Schuldverschreibungen im Berichtszeitraum. Der Anteil der gesamten Anleiheverschuldung an der
Schuldzunahme war 1984 mit 16,3% der mit groBem Abstand niedrigste im Berichtszeitraum.

Tabelle 30: Anlelheverschuldung (inkl. Bundesobligationen und Schuldverschreibungen) 1980 bis 1984

(in Mio S)
1980
Stand Zu- Ab- Netto-  Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn sion ende schuldung des Bundes (%)
' : Inland Ausland
) ) Gesamt
Inlandsanleihen ............. 57765 16500 4083 12417 70182 58,3 —
Bundesobligationen ......... 50508 8030 5938 2092 52599 9.8 —
Summe .................... 108273 24530 10021 14509 122781 68,1 —
Fremdwahrungsanleihen**) ... 11304 3198 414 2785 14089 — 30,9
Schuldverschreibungen ... ... 21557 4611 2241 2370 23927 — 26,4
Summe .................... 32 861 7 809 2655 5155 38016 — 57,4
Anleiheschuld insgesamt . . ... 141134 32339 12676 19663 160797 64,9

*) EinschlieBlich Konversionen, bei Fremdwahrungsanleihen und Schuldverschreibungen auch inklusive Bewertungs-
anderungen. .
**) Davon Fremdwahrungsanleihen vor 1938 im AusmaB von 31 Mio S.
Ab Jahresende 1980 existierten keine nicht filligen Fremdwahrungsanleihen vor 1938 mehr.
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Netto- Stand Anteil der Nettoemis-

Stand Zu- Ab-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn sion ende schuldung des Bundes (%)
Intand Ausland
. Gesamt
Inlandsanleihen ......... .... 70182 8500 4659 3841 74024 316 —
Bundesobligationen ......... 62600 7885 6 536 1349 53948 111 —
Summe ....... .. 122782 16385 11195 5190 127972 426 —
Fremdwahrungsanleihen. . .. .. 14089 3340 507 2834 16922 - 12,9
Schuldverschreibungen .. .... 23927 5960 1152 4808 28735 - 21,9
Summe ....... . e 38016 9300 1658 7642 45657 - 34,9
Anleiheschuld insgesamt . . . .. 160797 25685 12853 12832 173629 37,6
1982
Stand Zu- Ab- Netto-  Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn sion ende schuldung des Bundes (%)
Inland Ausland
Gesamt
Inlandsanleihen ............. -74024 13400 5315 8085 82109 249 —
Bundesobligationen ......... 53948 12240 8 304 3936 57884 121 —
Summe ..., 127972 25640 13619 12021 139993 37,0 —
Fremdwéahrungsanleihen. . . ... 16922 3060 1595 1465 18 387 — 10,6
Schuldverschreibungen . ... .. 28735 8508 3419 5088 33824 — 36,9
Summe ..............connn 45657 11567 5014 6553 52211 — 47,5
Anleiheschuld insgesamt . . ... 173629 37207 18633 18574 192203 _ 401
1983
Stand Zu- Ab- Netto-  Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn sion ende schuldung des Bundes (%)
Inland Ausland
) Gesamt
Inlandsanleihen ............. 82109 21500 6288 15212 97320 265 —
Bundesobligationen ......... 57884 20115 8111 12004 69888 20,9 —
Summe ............... ... 139993 41615 14399 27216 167209 474 —
Fremdwé&hrungsanleihen. .. ... 18387 7184 1646 5538 23925 — 32,1
Schuldverschreibungen . ... .. 33824 5725 1373 4352 38176 - ) 25,2
Summe ... 52211 12909 3019 9890 62101 — 57,4
Anleiheschuld insgesamt . . ... 192203 54524 17418 37106 229 309 497
1984
Stand Zu- Ab- Netto- Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn . sion ende schuldung des Bundes (%)
Inland Ausland
. Gesamt
Inlandsanleihen ............. 97 320 13000 6 357 6643 103964 11,0 —
Bundesobligationen ......... 69888 9985 7 631 2354 72242 39 - —
Summe .............. e 167209 22985 13988 8997 176206 149 —
Fremdwahrungsanleihen. . . . .. 23925 6761 2283 . 4478 28402 —
Schuldverschreibungen ...... 38176 1757 6492 —4735 33441 — -
Summe ........ ... 62 101 8 517 8775 — 258 61843 — .

Anleiheschuld insgesamt . . ... 229309 31502 22763 8740 238049 16,3

*) EinschlieBlich Konversionen, bei Fremdwahrungsanleihen und Schuldverschreibungen auch inklusive Bewertungsén-
derungen. ) ) ~ .
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Tabelle 31: Bundesschatzscheine 1980 bis 1984

Netto-
Schatzschein-
emission in % der

Zunahme *) Abnahme *) Nettoemission  Stand 31. 12. inlandischen Netto-
verschuldung
in Mio S des Bundes
1980 ................. 18 685 12706 +5979 30992 281
1981 ... .o 17 980 16 842 + 1148 32 140 94
1982 ... ... ... 28 800 19270 +9530 41 670 29,3
1983 ....... ... ..., 18 105 12640 +5 465 47 135 9,5

1984 ................. 28 371 26 325 +2046 49 181 34

*} Inklusive Konversionen.

Der Anteil der Bundesschatzscheine an der inlandischen Nettoverschuldung schwankte im
Berichtszeitraum betrachtlich. 1984 erreicht er — so wie jener der Bundesobligationen — den niedrigsten
Wert, was unter anderem eine Folge der Einflhrung der Zinsertragsteuer sein diirfte. Die Kreditunterneh-
mungen ziehen Direktkredite den nahezu ausschlieBlich in ihren Portefeuille bleibenden Bundesobligatio-
nen und Bundesschatzscheinen vor, da deren Zinsertrage im Gegensatz zu den Kreditzinsen der Zinser-
tragsteuer unterliegen.

Tabelle 32: Versicherungsdarlehen 1980 bis 1984

Netto-Dar-
lehensaufnahme
Zunahme *) Abnahme * _in % der
e ‘)  Nettoaufnahme Stand 31.12. . e b Netto-

: verschuldung

in Mio S des Bundes
1980 .......... ..., 1181 ' 437 + 744 9385 35
1981 ...l 4 562 3738 -+ 823 10 208 6,8
1982 ... ... 1500 863 + 637 10 845 20
1983 ... 6 400 792 + 5608 16 453 9,8
1984 ... ... ..., 8 050 817 +7233 23 686 12,0

*} Inklusive Konversionen.
Der Beitrag der Versicherungsdarlehen zur Bundesfinanzierung lag von 1980 bis 1982 jeweils

unter einer Milliarde Schilling, stieg im Jahr 1983 auf 5,61 Mrd S und erreichte 1984 mit 7,23 Mrd S, die
einen Anteil von 12,0% an der inlandischen Nettoverschuldung darstellen, sein bisher héchstes Niveau.

Tabelle 33: Bankendariehen 1980 bis 1984

Netto-Dar-
lehensaufnahme
z . . . in % der
unahme *) Abnahme *) Nettoaufnahme  Stand 31. 12. inlindischen Netto-

’ : verschuldung

in Mio S ) des Bundes
1980 ........ ... ..., 860 346 + 514 21 957 2.4
1981 ... ... ..., 25 656 20 235 + 5421 27 328 445
1982 ....... ... e 11 955 1735 +10 220 37 598 314
1983 ... 21 465 2606 + 18 859 56 457 329
1984 ................. 41 920 169 +41751 98 208 69,3

*} Inklusive Konversionen.

Die Bankendarlehen stellen die im Berichtszeitraum am starksten expandierende Schuldform dar,
ihre durchschnittliche jahrliche Zuwachsrate seit 1980 betrug 45,4%. Diese starke Ausweitung setzte 1981
nach Auslaufen der Limesregelung ein. Gleichzeitig erfolgte der Ubergang zu einer variablen Verzinsung.
Die Bankendarlehen weisen daher fir die Kreditunternehmungen gegeniiber Bundesanleihen, Bundesobli-
gationen und Bundesschatzscheinen neben einer etwas héheren Verzinsung den Vorteil auf, bei steigen-
dem Zinsniveau keine kursbedingten. Abschreibungen zu erfordern. Fir den Bund liegt die Attraktivitat in
der langen Laufzeit sowie bei hohem Zinsniveau zum Aufnahmezeitpunkt in der Variabilitdt des Zinssatzes.
Der besonders starke Zuwachs des Jahres 1984, namlich 41,75 Mrd S oder 69,3% der inlandischen Netto-
verschuldung, war jedoch fur etwa ein Drittel der aufgenommenen Darlehen mit einer Riickkehr zu fixer
Verzinsung verbunden, was den Zinsendienst vorausschaubarer macht.
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Tabelle 34: Bundesschuld bel der Oesterreichischen Natlonalbank 1980 bis 1984

Zunahme Abnahme Nettoaufnahme  Stand 31. 12.
: in Mio S
1980 ... 153 583 —431 2700
1981 L 271 927 —656 2044
1982 .. e 287 100 + 187 2231
1988 .. 442 100 + 342 2573
1984 ... . 383 136 +247 2 820

Mit dem Bundesgesetz Nr. 168 vom 1. April 1982 wurde die Tilgung der Bundesschuld bei der
Oesterreichischen Nationalbank durch den Bund fir die Jahre 1982 bis 1984 ausgesetzt,
womit der in den Jahren zuvor zu beobachtende standige Abbau unterbrochen wurde. Diese Verbindlich-
keiten dienen nicht der Budgetfinanzierung, sondern beruhen auf Aktivitaten Osterreichs im Rahmen inter-
nationaler Finanz- und Entwicklungshilfeinstitutionen bzw. gingen aus der Notenbankulberleitungsgesetz-
novelle 1946 als Deckung des damaligen Banknotenumlaufes hervor. Sie werden aus dem Gewinnanteil
des Bundes an der Oesterreichischen Nationalbank und aus Kreditrickzahlungen der Weltbankgruppe
getilgt. Seit 1982 bestehen nur mehr Verbindlichkeiten aufgrund internationaler Aktivitaten.

Tabelle 35: Sonstige Kredite und Darlehen 1980 bis 1984

Zunahme Abnahme Nettoaufnahme  Stand 31. 12,
in Mio S
1980 .. i e 97 118 - 21 724
1081 L e e 344 96 + 247 972
1982 .. e — 77 - 77 895
1983 ... e 212 331 -119 775
1984 . ... e — 46 — 46 729

Die sonstigen Kredite und Darlehen,inden letzten Jahren hauptsachlich BundesstraBenvor-
finanzierungen durch Bundeslander, erfuhren netto nur im Jahr 1981 eine Ausweitung. In den letzten drei
Jahren erfolgten — mit Ausnahme einer Konversion im Jahr 1983 — keine Aufnahmen.

Tabelle 36: Kredite und Darlehen in Fremdwéhrung 1980 bis 1984 *)

Netto-Fremd-
wihrungskreditauf-
nahme in % der

Zunahme **) Abnahme **) Nettoaufnahme  Stand 31. 12. Nettoverschuldung
des Bundes
in Mio S in Fremdwéhrung
1980 ......... ... 10 227 6 395 + 3832 34625 42,6
1981 ... 17 622 3339 +14 283 48 908 65,1
1982 ... ... .. 10 436 3204 + 7232 56 140 52,5
1983 ... ... . 9682 2332 + 7349 63 489 42,6
1984 ............. ... 13 287 19617 — 6330 57 115 .

*) EinschlieBlich Schatzwechselkredite.
**) EinschlieBlich Konversionen und Bewertungsanderungen.

Die Aufnahme von Fremdwéahrungskrediten beiin- oder auslandischen Kreditunternehmungen
gewann zu Beginn der 80er Jahre an Bedeutung, als einerseits im Inland eine angespannte Liquiditatslage
herrschte und andererseits das hohe internationale Zinsniveau die Aufnahme von variabel verzinsten Roll-
over-Krediten im Vergleich zu fix verzinsten Auslandsanieihen ginstiger erscheinen lieB. Nach dem Hohe-
punkt im Jahr 1981 reduzierte der Bund (bereinigt um die Bewertungsénderungen) seine Kreditaufnahme
in den beiden Folgejahren, 1984 baute er durch planméaBige und vorzeitige Tilgungen das Volumen der
Fremdwéahrungskredite um 6,33 Mrd S ab.

Gesamtwirtschaftliche Kennzahlen zur Entwicklung der Finanzschuld seit 1980

Tabelle 37 zeigt den Vergleich der BestandsgréBe Finanzschuld mit den StromgréBen Budget-
volumen (Ausgaben), Bundeseinnahmen und Bruttoinlandsprodukt. Diese Kennzah-
len stiegen im Berichtszeitraum kontinuierlich an; der Zuwachs war bei allen drei Gré8en 1983 am stark-
sten. Im Jahr 1984 kam im Anstieg der auf das Budgetvolumen bezogenen Kennzah! um 5,9 Prozentpunkte
— trotz niedrigster Zuwachsrate der Finanzschuld der zweithéchste Zuwachs im Berichtszeitraum — auch
zum Ausdruck, daB aufgrund der Bemiahungen, das Defizit zu reduzieren, die Budgetausgaben unter-
durchschnittlich zunahmen. Wahrend beispielsweise die Ausgaben in den Jahren 1981 und 1982 jeweils um
etwa 10% stiegen, belief sich der Zuwachs im vergangenen Jahr nur auf 6,7%.
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Tabelle 37: Kennzahlen zum Niveau der Finanzschuld 1980 bis 1984
' Stand der Finanzschuld in Relation zu

Budgetvolumen Bundeseinnahmen Bruttoinlandsprodukt

in % Zuwachs in in% - Zuwachs in in % Zuwachs in

? %-Punkten ’ %-Punkten ° %-Punkten
1980 .. ... . 85,2 + 51 100,8 + 36 263 +11
1981........ e ce e 87,0 + 18 102,6 + 1,8 28,0 +17
1982 . ... 91,6 + 46 113,56 +10,9 30,0 +2,0
1983 . ... 102,1 +10,5 1314 +17.9 34,5 +45
1984 . .. ... 108,0 + 59 136,2 + 48 36,6 +21

Die MaBnahmen zur Budgetkonsolidierung auBerten sich nicht nur in einem langsameren Ausgabenwachs-
tum, sondern auch in einer Uberdurchschnittlichen Einnahmensteigerung. Dementsprechend stieg 1984
die einnahmenbezogene Kennzahl weniger an als die ausgabenbezogene, wahrend in den beiden Vorjah-
ren, in denen die Bundeseinnahmen konjunkturbedingt und aufgrund der Lohn- und Einkommensteuersen-
kung nur um etwa 5% wuchsen, der einnahmenbezogene Zuwachs betrachtlich hoher war. In bezug zum
BIP stieg die Finanzschuld 1984 um 2,1 Prozentpunkte, also etwas starker als 1981 und 1982.

Tabelle 38: Kennzahlen zur Verdanderung der Finanzschuld 1980 bis 1984 .
Schuldzunahme *)

in 9
Budg]eteo?ﬁrsnens in % des BIP
180 . . i e e e e 9,9 3,0
=2 3 10,0 3,2
1082, i e e e . 124 41
=2 2 18,3 6,2
2 7 12,3 42

*) EinschlieBlich Bewertungsédnderungen.

Das Verhiltnisvon Schuldzunahme zu Budgetvolumen bzw. Bruttoinlandsprodukt
nahm mit der Konjunkturverschlechterung ab 1980 zu und erreichte ebenfalls 1983 den héchsten Wert. Die
Quoten des Jahres 1984 entsprechen annéhernd jenen von 1982.

Tabelle 39: Schulden- und Zinsendienst 1980 bis 1985

Schuldendienst *) Zin g:r\xlgir;n st
inland  FreMd-  symme  Intand  FreMd-  gumme

wahrung wihrung

in Mrd S inMrd S
1980, . .. e e 28,0 8,0 36,0 12,7 4,4 17,0
B £ 36,6 84 49 14,8 53 20,1
1982, o e e e 39,4 115 50,9 18,0 6,7 24,7
1983. ... ... ..., P 40,5 12,4 52,9 194 6,9 26,3
1984 . . e e e .47.8 18,7 66,6 24,8 78 32,5
1985 (BVA) ... 56,2 18,1 74,3 309 79 38,8

‘) Tilgunggn, Zinsen und sonstiger Aufwand (vor allem Emissionskosten).

Die Budgetbelastungen durch Zinsen und Tilgungen der Finanzschuld haben in den vergangenen Jahren
betréachtlich zugenommen. Der Zuwachs des Zinsendienstes flachte sich 1983 als Folge des seit 1982
gesunkenen Zinsniveaus ab, das Ende des Riickgangs der Zinssitze und die hohe Neuverschuldung im
Jahr 1983 lieBen im abgelaufenen Jahr den Zinsendienst wieder schneller zunehmen. Der starke Anstieg
des Schulden- und des Zinsendienstes wird auch 1985 anhalten. Der Abbau der Fremdwéhrungsverbind-
lichkeiten im abgelaufenen Jahr 148t erwarten, daB die Zahlungsverpflichtungen in Fremdwahrung 1985
nicht mehr weiter zunehmen werden.

Tabelle 40: Schuldendienstquoten 1980 bis 1985
Schuldendienst in %

des BIP des Budget- der Bundes- des Netto-
volumens einnahmen  abgabenerfolges
1980 ... e 3,6 11,7 13,9 25,0
1981 43 13,2 15,6 28,0
1982 ... e 45 13,7 16,9 311
1983 ... 44 13,0 16,7 30,3
1984 . ... 52 15,3 19,3 34,5
1985 (BVA) .. ..o 54 16,0 20,1 35,9

Quelle: Fir 1980 bis 1983 BundesrechnungsabschluB, fir 1984 Vorlaufiger Gebarungserfolg, fir 1985 Bundesvoran-
schlag bzw. Prognose des Wirtschaftsforschungsinstitutes.



Der langsamere Anstieg des Zinsen- und Schuldendienstes im Jahr 1983 bewirkte, daB die meisten
Schulden-und Zinsendienstquoten indiesem Jahr zurickgingen, In den Ubrigen Jahren des
Berichtszeitraums wuchs der Finanzschuldaufwand jedoch starker als das BIP oder der Bundeshaushait.
Im Jahr 1985 werden knapp 19% des Nettosteueraufkommens oder etwa 10% der gesamten Bundesein-
nahmen fur den Zinsendienst aufzuwenden sein.

Tabelle 41: Zlnéendlenstquoten 1980 bis 1985

Zinsendienst in %

des BIP dszls:wggzt d;;nBauhnngx ab;:;eggsft;ges
1980 ..o 17 5,6 6.6 o119
1981 oottt 1,9 59 7.0 12,5
1082 .« ettt 22 6,6 8,2 15,1
1988 .ot 22 6,5 8,3 15,1
1984 .o 25 7.5 9,4 16,8

1985 (BVA) ........... ..ol 28 8.4 10,5 18,7

Quelle: Fur 1980 bis 1983 BundesrechnungsabschluB, fur 1984 Vorldaufiger Gebarungserfolg, fiir 1985 Bundesvoran-
schlag bzw. Prognose des Wirtschaftsforschungsinstitutes.

24 Finanzschuldengebarung des Bundes im ersten Quartal 1985

Die Finanzschuld des Bundes erhohte sich im ersten Quartal 1985 um 22,96 Mrd S oder 4,9% auf
492,76 Mrd S, wobei sich die Tendenzen des Jahres 1984 weitgehend fortsetzten: Der Schwerpunkt der
Finanzierung lag im Inland, insbesondere bei den Bankendarlehen. Die Iinlandsschuld nahm um
23,95 Mrd S oder 6,8% auf 374,78 Mrd S zu, die Fremdwahrungsschuld ging — bei Nettoaufnah-
men von etwas unter einer Milliarde Schilling — aufgrund von Kursgewinnen um 0,99 Mrd S oder 0,8% auf
117,97 Mrd S zurick.

" Tabelle 42: Finanzschuld im ersten Quartal 1985 nach Schuldformen

Stand Zu- Ab- . Stand
31. 12. 1984 nahme *) nahme *) Nettoveranderung 31.3. 1985
in Mio S %-Anteil in Mio S in Mio S in % in Mio S %-Anteil

Inland
Anleihen .................. 103 963,9 221 7 500,0 25375 + 49625 + 48 108 926 ,4 22,1
Bundesobligationen ........ 722422 15,4 3330,0 1183,0 + 21470 + 30 74 389,2 15,1
Bundesschatzscheine ...... 49 1810 10,5 6435,0 6 385,0 + 50,0 + 01 49 231,0 10,0
Titrierte Inlandsschuld . ... .. 225 387,1 480 172650 101055 + 71595 + 32 232 546,6 47,2
Versicherungsdariehen. . . ... 23 686,1 5,0 © 40000 209,0 + 37910 +16,0 274771 . 56
Bankendariehen ........... 98 207,7 209 13020,0 14,3 +13005,7 +13,2 1112134 22,6
Sonstige Kredite ........... 729,0 0,2 — 16,4 — 164 — 2,2 712,6 . 01
Notenbankschuld .......... 28199 0,6 64,0 50,0 + 140 4+ 05 28339 0,6
Nicht titrierte Inlandsschuld . . 125 442,7 26,7 17084,0 289,6 +167944 +134 142 237 1 289
Summe Inland .......... 350829,8 747 343490 103951 +239539 + 6,8 3747837 76,1
Fremdwéahrung®*’) . .
Anleihen ... ..... e 28 402,4 6,0 + 37458 +13.2 32 148,2 6,5
Schuldverschreibungen . . . .. 33440,7 71 - 3360,7 —10,0 30080,0 6,1
Titr. Fremdwahrungsschuld .. 61843,1 13,2 + 3851 + 06 62 228,2 12,6
Kredite und Darlehen ....... 57 1149 12,2 — 13716 — 24 55743,3 11,3
Summe

Fremdwahrung ....118958,1 253 - 9865 — 08 117 9716 239
Gesamt................ 4697879 1000 +229674 + 49 492 755,3 100,0

*) EinschlieBlich Konversionen.
34 **) Bewertet zu Devisenmittelkursen vom 28. 12. 1984 bzw. vom 29. 3. 1985.
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Am inlandischen Kapitalmarkt emittierte der Bund ein Volumen von 10,83MrdS an Anleihen und
Bundesobligationen,an Schatzscheinen wurden — abgesehen von Konversionen — nur
2% Bundesschatzscheine im AusmaB von 1,70 Mrd S begeben. Abziglich der Tilgungen betrug die Net-
toverinderung der titrierten Inlandsschuld 7,16 Mrd S. Bei nur geringen Tilgungen nahm der Bund
13,02MrdS an Bankendarlehen und 400MrdS an Versiche'rungsdarlehen» auf, was
Zuwachsraten von 13,2% bzw. 16,0% bedeutete. Die nicht titrierte Inlandsschuld erhéhte sich um
16,79 Mrd S oder 13,4% auf 142,24 Mrd S. |hr Anteil an der Finanzschuld stieg um 2,2 Prozentpunkte auf

. 28,9%, derjenige der gesamten Inlandsschuld um 1,4 Prozentpunkte auf 76,1%. Erstmals stellen die Ban-

kendarlehen mit 22,6% die bedeutendste Schuldform dar.

‘Tabelle 43: Fremdwéhrungsschuld im ersten Quartal 1985 nach Wiéhrungen *) (in Mio Fremdwahrung)

Ry

Stand ‘ Nettoveranderung Stand
31. 12. 1984 Aufnahme Tilgung absolut in % 31. 3. 1985
US-$ .............. SN 564.8 165,0 6,4 +158,6 +28,1 . 7234
DM ... .. i 54859 300,0 2354 + 646 + 1,2 5550,5
sfro . 6 233,8 111,0 485,7 —-374,7 - 6,0 5859,0
hfl . 12598 — ‘ — — — 1259,8
Yen ... 82 460,0 — — — — 82 460,0
ECU .. ...l 100,0 — — — — 100,0

*) Ohne Bericksichtigung der Swap-Operationen.

Im Ausland begab die Republik Osterreich eine 115 Mio US-Dollar-Anleihe zu 11%% und eine 50 Mio US-
Dollar-Schuldverschreibung zu 9%, die aufgrund von Swap-Vertragen gegen Verbindlichkeiten in Deut-
scher Mark, hollandischem Gulden und Yen bzw. in Schweizer Franken getauscht wurden, sowie eine
300 Mio DM-Anleihe zu 7%. Ferner nahm der Bund einen Roll-over-Kredit im Volumen von 111,02 Mio
Schweizer Franken in Anspruch.

Tabelle 44: Wihrungs-Swaps bei der Fremdwihrungsschuld im ersten Quartal 1985

. tatsachlich

Stand 31, 3. 1985 Swaps ausgeniitzter und zu

ohne Swaps insgesamt davon 1985 bedienender Stand

in Mio FW %-Anteil in Mio FW in Mio FW %-Anteil
US-$ oo 7234 131 — 6341 — 1650 89,3 1,6
DM...... .. 5550,5 32,5 + 787 + 78,7 5629,2 33,5
sfr .. 5859,0 40,6 + 10690 + 1304 6928,0 48,8
hfl .. 1259,8 6,6 + 4808 + 1778 17406 9,2
Yen ... 82 460,0 59 +101980,0 +10190,0 92650,0 6,8
ECU........ .. oot 100,0 1,3 — 100,0 —_ —_ —

Unter Berticksichtigung der Swap-Operationen nahm die Schweizer Franken-Schuld aufgrund von Nettotil-
gungen und der Abwertung des-Frankens gegeniber dem Schilling um 3,86 Mrd S ab, die Verbindlichkei-
ten in Deutscher Mark, holiandischem Gulden und Yen stiegen um je annahernd eine Milliarde Schilling, die
Dollar-Schuld blieb praktisch unveréndert. '
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Tabelle 45: Fremdwéhrungsschuld im ersten Quartal 1985: Schillinggegenwerte und Wﬁhrungéantelle *)

) Stand 31. 12. 1984 Nettoveranderung Stand 31. 3. 1985

in Mio FW in Mio S %-Anteil inMioS. in% in Mio FW  in Mio'S %-Anteil
US-$ ... 89,78) 1978,39) 1,7 — 425 - 21 89,3% 19358P) 1,6
DM.. .. ... 54859 38 530,1 324 +10401 + 27 5629,2°) 39570,2°) 33,5
sfro o 7 184,49 6144089 516 -38618 - 63 6928,0°) 57579,0°) 48,8
hfl o 15628 97318 8,2 +11470 +118 174069 10878,89) 9,2
Yen ..., 82 460,0 72771 6,1 + 7306 +10,0 92650,0") 8007,7") 6,8
Gesamt .............. 118958,1 100,0 — 9865 - 08 1179716 100,0

')
%)

b
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d

~—
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t

~
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Unter Bericksichtigung der Swap-Operationen.

Zu diesem Betrag kommen 475,1 Mio US-$ oder 8 441,1 Mio S hinzu, die aufgrund von Swap-Vertragen in Schweizer
Franken bzw. in holléndischen Gulden ausgenitzt und bedient werden. Die gesamte US-$-Schuld betragt demnach
10419,4 Mio S.

Zu diesem Betrag kommen 634,1 Mio US-$ oder 11 792,3 Mio S hinzu, die aufgrund von Swap-Vertragen in Schweizer
Franken, D-Mark, holldndischen Gulden bzw. Yen ausgentitzt und bedient werden. Die gesamte US-$-Schuld betrigt
demnach 13 728,1 Mio S.

In diesem Betrag sind 78,7 Mio DM oder 553,2 Mio S enthalten, fur die die Schuldtite! auf US-$ tauten. Die auf D-Mark
lautende Schuld betragt 39 017,0 Mio S,

In diesem Betrag sind 950,6 Mio sfr oder 8 129,7 Mio S enthalten, fir die die Schuldtitel auf US-$ bzw. ECU lauten.
Die auf Schweizer Franken lautende Schuld betragt 53 311,1 Mio S.

In diesem Betrag sind 1 069,0 Mio sfr oder 8 884,5 Mio S enthalten, fur die die Schuldtitel auf US-$ bzw. ECU lauten.
Die auf Schweizer Franken lautende Schuld betragt 48 694,5 Mio S.

In diesem Betrag sind 303,1 Mio hfl oder 1 887,1 Mio S enthalten, fir die die Schuldtitel auf US-$ lauten. Die auf hol-
landische Gulden lautende Schuld betragt 7 844,7 Mio S.

In diesem Betrag sind 480,8 Mio hfl oder 3 005,2 Mio S enthalten, fir die die Schuldtitel auf US-$ lauten. Die auf hol-
landische Gulden lautende Schuld betragt 7 873,7 Mio S.

In diesem Betrag sind 10 190,0 Mio Yen oder 880,7 Mio S enthalten, fiir die die Schuldtitel auf US-$ lauten. Die auf
Yen lautende Schuld betragt 7 127,0 Mio S.



3 TILGUNGEN UND ZINSEN DER ZUM JAHRESENDE 1984 BESTEHENDEN FINANZSCHULD DES BUNDES IN DEN
JAHREN 1985 BIS 1992

Fur die bestehende Finanzschuld des Bundes fallen laut Bundesvoranschlag 1985 bzw. ab 1986 gemas Til-
gungsplan (Stichtag 31. 12. 1984) folgende Zinsen- und Tilgungsverpflichtungen an:

Tabelle 46: Tilgungen und Zinsen der zum Jahresende 1984 bestehenden Finanzschuld des Bundes in
den Jahren 1985 bis 1992

Zinsen Tilgung Summe
in Mrd S

1985: Infand . ........coiiiii 30,9 23,5 54,4
Fremdwéhrung ................ : 79 10,3 18,1
Summe ... 388 - 33,8 726
1986: Inland .. ...................... 271 35,1 62,2
Fremdwédhrung ................ ' 6,9 13,8 20,7
Summe .......... ..., 33,9 49,0 82,9

1987: Inland............ ... ... ... ... 25,2 43,5 68,7
Fremdwédhrung ................ 6,1 14,7 20,8
Summe .................. e 31,3 58,2 89,5

1988: Inland . .. ...\ 21,1 278 48,9
Fremdwéhrung ................ 5,1 15,9 21,0
Summe .......... ... 26,3 437 70,0
1989: Inland . ....................... 18,9 32,3 51,2
Fremdwéhrung ................ 3,9 14,1 18,0
Summe ... 229 46,3 69,2
1990: Inland ..................... ... 16,2 23,9 40,1
Fremdwahrung ................ 3.1 16,4 19,5
Summe ...................... 19,3 40,3 59,6
1991 Inland . .............. ... .. ... 14,2 279 42,0
Fremdwahrung ................ 2,0 10,1 12,1
Summe .......... A e 16,1 38,0 . 54,1
1992: Inland . ........... .. . ... . 11,8 25,8 376
Fremdwéhrung ................ 14 - 6,8 8,2
Summe ... 13,2 32,6 45,8
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4 STAATSVERSCHULDUNG IM INTERNATIONALEN VERGLEICH
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Die Aussagekraft eines internationalen Vergleichs der Staatsverschuldung unterliegt grundséatzlich mehre-
ren Einschriankungen. Die Abgrenzung des Begriffs Finanzschuld, der Umfang der berlcksichtigten Haus-
halte (das Problem der offentlichen Unternehmungen und Parafisci) sowie die Kompetenzen der Gebiets-
korperschaften und sonstigen staatlichen Einrichtungen und deren Verteilung unterscheiden sich in den
einzelnen Staaten zum Teil erheblich. ) Die Einbeziehung der Bundesbetriebe in den Bundeshaushalt und
damit- ihrer sich per Saldo ergebenden Defizite in die Finanzschuld stelit beispielsweise eine &sterreichi-
sche Besonderheit dar. 2)

Neben diesen Fragen der haushaltsrechtlichen Organisation sind bei der Beurteilung der Verschuldung der
einzelnen Staaten auch die historische Entwicklung — z. B. inflationare Entschuldungen — und die gegen-
wirtige wirtschaftspolitische Situation im Hinblick auf unterschiedliche Inflationsraten sowie Verénderun-
gen der Wechselkurse zu beachten. .

Im Jahr 1984 setzte sich der von den USA ausgehende Konjunkturaufschwung in den westlichen Industrie-
landern ‘fort. Die Beschleunigung des Wirtschaftswachstums war allerdings in den auBereuropéischen
Industrieldandern deutlich stérker als in den europdischen OECD-Staaten. Wihrend in den USA ein hohes
Budgetdefizit die Nachfrage stutzte, verfolgte der GroBteil der Regierungen der anderen Industrielander
einen restriktiven wirtschaftspolitischen Kurs, der sich zwar in einer Verringerung des Tempos der Staats-
verschuldung niederschlug, die budgetaren Probleme aber nicht grundsétzlich beseitigen konnte.

Tabelle 47: Verschuldung des Zentralstaates *) in % des BIP

BRD r:i?r? k- ) taﬁr:?eanb{ '.'.) Japan Nllaendde; ” Schweden Schweiz  USA ?:::r:'
1979 .............. 14,9 15,3 48,2 30,2 272 37,9 14,1 35,9 251
1980 .............. 15,9 15,1 491 345 29,5 43,7 14,3 36,2 26,3
1981 .............. 18,0 16,1 46,6 38,6 33,6 51,6 13,4 35,6 28,0
1982 ... ... 19,6 17,3 46,2 40,5 39,3 60,1 12,7 39,8 30,0
1983 .............. 20,8 19,8 47,5 45,2 46 4 65,3 124 43,5 34,5
. 497 519 68,2 13,0 46,1 36,6

1984 . ............. 214 214

*) Bund bzw. analoge Gebietskodrperschaften.
**) Neue Reihe.
***) Schuldenstande zum 31. 3. des Folgejahres.

Quelle: Finanzberichte des BMF (BRD); Monatsberichte der Deutschen Bundesbank; Monatsberichte der Schweizeri-
schen Nationalbank; IMF, International Financial Statistics; Statistisches Jahrbuch der BRD; Statistisches Hand-
buch fir Osterreich; Federal Reserve Bulletin.

Wie schon in den Jahren davor nahm Osterreich bei der Verschuldung des Zentralstaates in Prozent des
BIP in den Jahren 1983 und 1984 mit 34,5% bzw. 36,6% den vierten Rang ein. Eine niedrigere Relation wie-
sen die Schweiz (die Schweiz und GroBbritannien waren die einzigen der verglichenen Lander, in denen
diese Relation Anfang der 80er Jahre zuriickging), Frankreich und die BRD auf. Die Entwicklung der Kenn-
zahlen der Verschuldung in Relation zum Bruttoinlandsprodukt wird einerseits durch das Tempo der Ver-
schuldung, andererseits durch das Wachstum des nominellen BIP bestimmt. Das starke Wirtschaftswachs-
tum in den USA kompensierte daher bei dieser Kennzahl teilweise das hohe Budgetdefizit, sodaB die
Zunahme 1984 geringer ausfiel als in den Jahren 1982 und 1983. Der weiterhin mit Abstand hochste Anteil
der Verschuldung des Zentralstaates am BIP ist in Schweden zu verzeichnen.

') Weitere Einschrankungen ergeben sich aus der Problematik der Abgrenzung von der Verwaltungsschuld und der
gelegentlichen Vernachlassigung kurzfristiger Verbindlichkeiten.

2) Durch die Einbeziehung der Verschuldung von Bundespost und Bundesbahn wirrde beispielsweise in der BRD der
Schuldenstand des Bundes um Uber ein Finftel erhéht werden. Der von 1979 bis 1984 sich per Saldo ergebende
kumulierte ZuschuBbedarf der dsterreichischen Bundesbetriebe, der zum GroBteil auf Investitionen zurickgeht, belief
sich auf rund 120 Mrd S.






40

Tabelle 48: Offentliche Verschuldung *) in % des BIP
GroB-

BRD Fr’jgﬁ r:aig;an-) Japan  Mieder- Schweden Schweiz ~ USA Oster-

1979 oo, 297 1569 576 371 427 468 441 _ 483 360
1980 ..., 316 162 577 417 459 521 426 488 372
1981 oo 353" 174 548 458 503 600 399 474 393
1982 ..ot 384 184 529 - 479 512 683 388 520 415
1983 ..., 403 208 531 524 609 726 385 548 459

*) Bund, Linder und Gemeinden bzw. analoge Gebietskdrperschaften.
**) Schuldenstande zum 31. 3. des Folgejahres.

In der Differenz zwischen den Relationen der Verschuldung des Zentralstaates zum BIP und des Gesamt-

~ staates zum BIP wird das in den einzelnen Landern unterschiedliche Gewicht des Zentralstaates deutlich.

Der Anteil des Bundes an der gesamten &ffentlichen Schuld erstreckt sich von rund einem Drittel
(Schweiz) bis auf rund 85% (GroBbritannien, Japan und Schweden). In Osterreich lag der Anteil des Bun-
des 1983 bei etwa 75%, in der BRD bei etwa 50%.

Setzt man die gesamte éffentliche Verschuldung in bezug zum BIP, ergibt sich — verglichen mit der Ver-
schuldung des Zentralstaates in Prozent des BIP — ein deutlich geringeres Gefélle zwischen der Relatio-
nen der einzelnen Linder. Osterreich liegt hier nach Frankreich, der Schweiz und der Bundesrepublik
Deutschland ebenfalls an vierter Stelle. Auch diese Relation verringerte sich Anfang der 80er Jahre nur in
der Schweiz und in GroBbritannien. 1983 lag die Verschuldung des Gesamtstaates in Prozent des BIP in
der Schweiz erstmals unter jener in der Bundesrepublik Deutschland. ;

Tabelle 49: Veranderung der Verschuldung des Zentralstaates in % des BIP

BRD iﬁgr‘? b rictiérc:gi_en Japan Nllaenddg- Schweden Schweiz  USA ?Zitfr:'
1979 ... ... + 18 + 22 + 40 +52 +32 +95 +12 + 29 + 35
1980 .............. + 19 + 16 + 80 +65 + 40 +104 + 12 + 33 + 30
1981 .. ............. + 27 +26 4+ 21 +63 + 54 +115 + 01 + 34 + 32
1982 .............. +23 +33 +34 +38 +71 +130 + 01 + 55 + 41
1983 .......... ..., +20 + 41 +50 +61 + 80 +118 + 01 + 66 + 6,2
1984 .............. + 15 + 32 +73 +79 +95 + 12 + 70 + 4.2

In bezug auf die Veranderung der Verschuldung des Zentralstaates in Prozent des BIP liegt Osterreich
ebenfalls im Mittelfeld der verglichenen Staaten. 1983 wies die Schweiz mit 0,1% den geringsten Anteil der
Neuverschuldung auf. Auch die BRD (2,0%), Frankreich (4,1%) und GroBbritannien (5,0%) verzeichneten
niedrigere Relationen als Osterreich, das mit 6,2% etwa gleich hoch wie Japan (6,1%) lag. Im Jahr 1984
sank der Anteil in Osterreich auf 4,2% und lag damit unter den Werten fur Schweden, die Niederlande,

Japan und die USA.

Tabelle 50: Verdnderung der éffentlichen Verschuldung in % des BIP

Oster-

. BRD Frr;gﬁ brgarr?gi en Japan '\:fnddeé Schweden Schweiz USA reich
1979 .. ...l +31 +21 +49 +64 + 43 + 99 + 09 + 31 + 49
1980 .............. +37 +22 +85 +72 +59 +109 + 16 + 42 + 40
1981 ... .l +50 +29 +25 +68 +65 +122 4+ 06 + 41 + 4.2
1982 ... ... ..., +43 + 32 + 27 + 43 +29 +136 + 12 + 64 + 50
1983 ... ..., +34 +42 + 44 +63 +110 +117 + 12 + 66 + 67

Ein ahnliches Bild ergibt der Vergleich der Veranderung der gesamten 6ffentlichen Verschuldung in Pro-
zent des BIP. Die Schweiz (1,2%), die BRD (3,4%), Frankreich (4,2%), GroBbritannien (4,4%) und auch
Japan (6,3%) wiesen im Jahr 1983 eine niedrigere Relation als Osterreich (6,7%) und die USA (6,6%) auf.
Wesentlich hohere Anteile verzeichneten die Niederlande (11,0%) und Schweden (11,7%). In den Nieder-
landen ist diese Kennzahl 1983 deutlich angestiegen, was vor allem auf einen starken Zuwachs der Ver-
schuldung bei den nachgeordneten Gebietskdrperschaften zurickzufUhren war.
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Tabelle 51: Jéhrliche Zuwachsraten der Verschuldung des Zentralstaates (Veranderung gegeniber dem
Vorjahr in %)

BRD Frrjgﬁ brgr?gi en Japan lenddeé Schweden Schweiz USA ?:It;:
1979 ... ..., +141 +164 + 90 +209 +132 +335 + 90 + 90 +159
1980 .............. +1356 +122 +193 +232 +157 +311 + 89 + 99 +131
1981 (... ... ... +179 +196 + 48 +196 +191 +287 + 11 +105 +131
1982 ... ..., +131 +232 + 80 +103 +221 +276 + 12 +162 +157
1983 ......... ... +10,5 +264 +11,7 +157 +208 +220 + 11 +178 +218

1984 ... ........... + 77 +17.2 . +174 +178 +162 + 99 +178 +129

Beim Vergleich der Zuwachsraten der Verschuldung des Zentralstaates mit den Zuwachsraten der gesam-
ten 6ffentlichen Verschuldung (Tabellen 51 und 52) kommt fir die meisten Lander zum Ausdruck, daB die
Verschuldung des Zentralstaates weiterhin starker wéchst als jene der nachgeordneten Gebietskdrper-
schaften. Eine Ausnahme bildet die Schweiz, wo sich die Kantone und Gemeinden in den Jahren 1981 bis.
1983 deutlich stirker verschuldeten als der Bund. Bezlglich der Zuwachsraten der Verschuldung des Zen-
tralstaates hat Osterreich seine Position im abgelaufenen Jahr gegeniiber 1983 deutlich verbessert, wofir
vor allem die budgetpolitischen MaBnahmen zu Jahresbeginn 1984 ausschlaggebend waren. Aufgrund der
vorliegenden Daten und von Schitzungen lag Osterreich 1984 an vierter Stelle nach der BRD, GroBbritan-
nien und der Schweiz. Im Hinblick auf die Zuwachsraten der gesamten &ffentlichen Verschuldung — fir die
nur Daten bis 1983 verfiigbar sind — nahm Osterreich 1982 und 1983 jeweils den sechsten Rang ein.

Tabelle 52: Jahrliche Zuwachsraten der dffentlichen Verschuldung (Verédnderung gegeniber dem Vorjahr

in %)
Frank-  GroB- Nieder- . Oster-
BRD reich  britannien Japan lande Schweden Schweiz USA reich

1979 ... ... +116 +149 + 93 +210 +111 +268 + 21 + 68 +158
1980 .............. +132 +159 +172 +209 +146 +264 + 39 + 96 +120
1981 ... ... .. +164 +204 + 47 +174 +148 +256 + 15 + 96 +121
1982 .............. +12,7 +211 + 53 + 98 + 60 +249 4+ 31 +14,1 +13,7 -
1983 .............. + 93 +249 + 91 +136 +220 +192 + 32 +136 +17.2

Die in dsterreichische Schilling umgerechnete Pro-Kopf-Verschuldung wird nicht nur von der Entwicklung
der Staatsschuld und der Bevélkerungszahl, sondern auch von Wechselkursanderungen beeinflut. Um
verzerrte Ergebnisse aufgrund der Kursschwankungen innerhalb der Beobachtungsperiode auszuschal-
ten, erfolgte die Umrechnung generell mit Devisenmittelkursen zum Jahresende 1984. Da die Kurse des
US-Dollars, der schwedischen Krone und des japanischen Yen 1984 gegeniiber dem Schilling deutlich
gestiegen und jene des britischen Pfunds und des Schweizer Frankens gesunken sind, unterscheiden sich
die hier ausgewiesenen Daten im Niveau teilweise erheblich von jenen des Finanzschuldenberichtes 1984,

Innerhalb dieses Vergleiches ergaben sich jedoch keine Anderungen in der relativen Position Osterreichs

gegenuber den Vorjahren. Die Pro-Kopf-Verschuldung des Zentralstaates war nur in der Schweiz, Frank-
reich und der Bundesrepublik Deutschland niedriger als in Osterreich.

Tabelle 53: Verschuldung des Zentralstaates pro Kopf der Bevdlkerung (in 6S) *)

BRD i:g'ﬁ' brict;arrc:gi- en Japan r\llgenc:jeer * Schweden Schweiz  USA ?:it:r:_
1979 ..., 23700 16000 43700 50300 38200 52000 30100 83500 30600
1980 .............. 26900 17800 52000 61400 43800 68000 32700 90700 34600
1981 .............. 31600 21200 54100 72900 51800 87400 32800 99300 33100
1982 .............. 35800 26100 58500 79900 63000 111400 33000 114200 45100
1983 .............. 39700 32700 65300 91800 75800 135900 33300 133100 55 100
1984 .............. 423900 38100 . 107000 89000 157900 36500 154900 62200

*) Umgerechnet zu Devisenmittelkursen vom 28. 12. 1984; auf 100 6S gerundet.

Bezuglich der gesamten &ffentlichen Verschuldung (also qinschlieBIich Lander und Gemeinden) pro Kopf
der Bevdlkerung wiesen Frankreich, GroBbritannien und Osterreich die niedrigsten Ergebnisse aus. Die
héchsten Werte ergaben sich fur die USA und Schweden.
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Tabelle 54: Offentliche Verschuldung pro Kopf der Bevélkerung (in 6S) *)

Frank-

) BRD reich
1979 ... 47 300 16600
1980 ... 53500 19200
1981 ..., 62100 23000
1982 ..., 70100 27 700
1983 ... ... 76 800 34 400

GroB-
britannien

52 200
61100
63 600
67 000
73 000

Japan

61900
74 300
86 600
94 400
106 500

Nieder-
lande

59 900
68 100
77 600
81900
99 600

Schweden Schweiz

64 200 93800
81000 97200
101600 98 000
126 700 100 500
151000 103500

*} Umgerechnet zu Devisenmittelkursen vom 28. 12. 1984; auf 100 6S gerundet.

USA

112 400
121 700
132 100
149 400
167 900

Oster-
reich

43 800
49 000
54 800
62 300
73 200



5 ENTWICKLUNG UND VORAUSSCHATZUNG DER FINANZIERUNGSSTROME

5.1 Konjunkturentwicklung im Jahr 1984

Inden westlichen Industriestaaten hieltder Konjunkturaufschwung, der 1983 ein-
gesetzt hatte, auch im vergangenen Jahr an. In den Vereinigten Staaten, in denen nach wie vor ein hohes
Budgetdefizit die Nachfrage stiitzt, erreichte die konjunkturelle Expansion um die Jahresmitte ihren Hoéhe-
punkt, insgesamt verzeichneten sie ein reales Wirtschaftswachstum von 6,8%. Das Uberdurchschnittliche
Wachstum in den USA und der hohe Dollarkurs verursachten eine weitere Verschlechterung der amerikani-
schen Leistungsbilanz. Von dieser Belebung der Nachfrage konnten in erster Linie die nicht europaischen
Industriestaaten profitieren — Japan erzielte beispielsweise ein reales Wirtschaftswachstum von 5,7%.
Auch in den europdischen OECD-Landern beschleunigte sich das Wirtschaftswachstum von 1,4% im Jahr
1983 auf etwa 2,5% im abgelaufenen Jahr. Der restriktive, auf Konsolidierung der Staatshaushalte und
Bekampfung der Inflation ausgerichtete wirtschaftspolitische Kurs wurde in den wichtigsten européischen
Staaten beibehalten. Das Wirtschaftswachstum blieb deutlich hinter demjenigen der gesamten OECD
(+4,9%) zurlick. Es reichte auch nicht aus, die Situation auf den Arbeitsmarkten zu verbessern. Die
Arbeitslosenrate stieg in Westeuropa auf durchschnittlich 11%, im gesamten OECD-Bereich ging sie um
einen halben Prozentpunkt auf 8% zurlick.

Der Preisauftrieb lieB trotz der fortgesetzten Konjunkturerholung in den meisten Industriestaaten
nach. Im gesamten OECD-Raum betrug die Steigerung des Verbraucherpreisindex 5,3%, in Europa 7,6%.
Niedrige Lohnsteigerungen bei beachtlichen Produktivitatszuwachsen und — auf Dollarbasis — stagnie-
rende Rohstoffpreise bremsten von der Kostenseite her die Inflation, fur die européischen OECD-Lander
flhrte allerdings der Kursanstieg des US-Dollars zu Importpreissteigerungen.

In den USA hielt der Zinsanstieg, der Mitte 1983 eingesetzt hatte, bis zum Konjunkturhéhepunkt im Som-
mer 1984 an. Im weiteren Jahresverlauf ermdglichte die Verlangsamung des Wirtschaftswachstums und die
nachlassende Inflationsgefahr eine Lockerung des geldpolitischen Kurses seitens des Federal Reserve
Systems, die sich in sinkenden Zinsen niederschiug. Weder die Zinssatzsenkungen noch die starke
Passivierung der Leistungsbilanz beeintrachtigten im abgelaufenen Jahr den Héhenflug des Dollars. In den
europaischen Staaten verlief die Entwicklung des Zinsniveaus im Jahr 1984 uneinheitlich. Wahrend bei-
spielsweise in der Bundesrepublik Deutschland in der zweiten Jahreshalfte die langfristigen Zinsen deut-
lich nachgaben, war in der Schweiz im Jahresverlauf ein leicht ansteigender Trend zu verzeichnen.

In Osterreich setzte sich 1984 die Konjunkturerholung fort, das Wirtschaftswachstum lag
mit 2,2% etwas Uber dem im Jahr zuvor erreichten Wert (2,1%). Es wurde hauptséachlich von der Auslands-
nachfrage getragen; wahrend die Investitionen erstmals seit 1980 wieder real zunahmen, war beim privaten
Konsum real ein Rickgang zu verzeichnen.

Die wichtigsten Exportmiarkte Osterreichs wuchsen zwar im vergangenen Jahr geringer als der
OECD-Durchschnitt, die gestiegene preisliche Wettbewerbsfiahigkeit, Erfolge bei der Strukturverbesse-
rung der dsterreichischen Wirtschaft und der internationale Lageraufbau mit der starken Nachfrage nach
Grundstoffen und Halbfertigwaren, die immer noch einen bedeutenden Anteil der heimischen Exporte aus-
machen, fihrten jedoch zu Marktanteilsgewinnen &sterreichischer Exporteure. Die Warenexporte erreich-
ten ein reales Wachstum von 9,6%. Etwas unglinstiger verlief die Sommersaison im Reiseverkehr. Trotz
gesunkener Nachtigungszahlen nahmen jedoch die Deviseneinnahmen aus dem Fremdenverkehr gegen-
Uber dem Vorjahr zu. Insgesamt nahmen die Exporte in der Abgrenzung der volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung real um 5,3%, nominell um 8,8% zu.

Trotz des guten Exportwachstums kam es zu einer Passivierung der Leistungsbilanz. Die Importe nah-
men vor allem durch die Verschiebung der Nachfragestruktur zu Komponenten mit hoher Importelastizitat
(Ausristungsinvestitionen und Lageraufbau) zu, die Dollarkursentwicklung lieB zusitzlich die Importpreise
mit 3,9% etwas starker steigen als die Exportpreise mit 3,4%. Bei den besonders stark gestiegenen Ener-
gieimporten traf ein inlandischer Lageraufbau mit dollarkursbedingten Preissteigerungen zusammen. Laut
volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung nahmen die Importe real um 7,8% und nominell um 12,0% zu.

Die Handelsbilanz wies 1984 gegeniber der (besser vergleichbaren) nicht revidierten Handelsbilanz 1983
mit 77,6 Mrd S ein um 9,1 Mrd S hoheres Defizit aus, die Dienstleistungsbilanz mit 45,2 Mrd S ein um
7.7 Mrd S hoheres Aktivum. Der UberschuB der Position ,,Nicht in Waren oder Dienste unterteilbare Lei-
stungen‘* reduzierte sich um 8,2Mrd S, sodaB die Leistungsbilanz mit einem Passivum von
10,8 Mrd S schloB — im Jahr davor hatte der (nicht revidierte) Abgang 1,3 Mrd S betragen.

Mit Jahresbeginn 1984 traten verschiedene fiskalische MaBnahmen zum Abbau des Defizits im Bundes-

haushalt, insbesondere die Erhéhung der Mehrwertsteuersitze, in Kraft. Das Nettodefizit verrin-

gerte sich von 65,6 Mrd S oder 5,4% des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 1983 auf 57,4 Mrd S oder 4,5% des
44 BIP im abgelaufenen Jahr.

























































































































































