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1 VORWORT

1.1 Gesetzesauftrag und Inhalt des Berichts iiber die 6ffentlichen Finan-
zen 2004

Der Staatsschuldenausschuss, der von 1970 bis Mai 1997 ein Gremium der Osterreichischen Postsparkasse war, ist seit In-
Kraft-Treten des Bundesgesetzes iber die Errichtung des Staatsschuldenausschusses am 14. Mai 1997 (BGBI. 742/1996)
als eigenstandiges Gremium rechtlich verankert und bei der Oesterreichischen Nationalbank (OeNB) angesiedelt. Die Agen-
den des Ausschusses und dessen Zusammensetzung sind per Gesetz festgelegt. Sie wurden durch eine Novelle des StA-
Gesetzes (BGBI. 16/2002), die mit Anfang Janner 2002 in Kraft trat, verandert. Die Novelle sah neben einer Anderung der
Zusammensetzung eine deutliche Ausweitung des Aufgabengebiets des Staatsschuldenausschusses vor. Okonomische
Analysen zu Fragen der Staatsverschuldung und Einschatzungen der finanzpolitischen Lage sollen im Gegensatz zu bisher
nicht nur den Bund sondern alle &ffentlichen Haushalte (Bund, Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstréager) umfassen. Im
Einzelnen definiert § 1 Abs. 1 des Staatsschuldenausschussgesetzes i. d. g. F. folgende Agenden:

1) Einschétzung der finanzpolitischen Lage mit Vorschau. Dies vor dem Hintergrund der fiskalpolitischen Ziele Osterreichs
und den Entwicklungstendenzen des Geld- und Kapitalmarktes;

2) Analysen uber volkswirtschaftliche Auswirkungen der Finanzoperationen im Zusammenhang mit der Finanzschuld der
offentlichen Haushalte auf der Basis der Ergebnisse von Untersuchungen gemat Z 1;

3) Analyse der Nachhaltigkeit und Qualitat der Budgetpolitik der 6ffentlichen Haushalte;

4) Abgabe von schriftlichen Empfehlungen zur Finanzpolitik ffentlicher Haushalte in Osterreich unter Beriicksichtigung
konjunktureller Rahmenbedingungen;

5) Jahrliche Erstattung eines Berichts Uber die dem Bundesminister fur Finanzen gegebenen Empfehlungen unter An-
schluss der Ergebnisse der Untersuchungen und Analysen gemaR Z 1 bis 3, den der Bundesminister fiir Finanzen dem
Nationalrat und der Bundesregierung vorzulegen hat;

6) Mitwirkung bei der éffentlichen Meinungsbildung im Zusammenhang mit den Aufgaben des Staatsschuldenausschusses
sowie Durchflihrung informativer Veranstaltungen.

Diese Aufgaben werden vom Staatsschuldenausschuss gemeinsam mit dessen Arbeitsausschuss wahrgenommen. Die
Mitglieder des Staatsschuldenausschusses werden von der Bundesregierung, der Wirtschaftskammer Osterreich im Einver-
nehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern, der Bundesarbeitskammer, dem Osterreichischen
Gemeindebund, dem Osterreichischen Stadtebund und der Landeshauptménnerkonferenz entsandt (§ 1 Abs. 2 leg. cit.). Der
vorliegende Bericht (iber die offentlichen Finanzen 2004 tragt dem gesetzlichen Auftrag gemaR § 1 Abs. 1 Z 5 Rechnung.

Das Kapitel zwei des Berichts beginnt mit einer Darstellung der monetéaren und realdkonomischen Rahmenbedingun-
gen im Jahr 2004. Die Zins- und Rentenmarktentwicklungen im Euroraum werden dabei ebenso wie die Konjunktursituation
in Osterreich beleuchtet.

Das dritte Kapitel widmet sich der Fiskalposition des o6ffentlichen Sektors in Osterreich im Sinne des Stabilitats- und
Wachstumspakts. Neben methodischen Erl&uterungen zum Verschuldungs- und Defizitbegriff laut Maastricht werden hier die
Budget- und Verschuldungsentwicklung sowie die Einnahmen- und Ausgabenstruktur des Staates und seiner Teilsektoren
(Bund, Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstrager) in Osterreich aufgezeigt und analysiert. Eine Zeitreihe iiber die Defi-



zit- und Verschuldungsentwicklung seit 1986 befindet sich dazu im Anhang A 2. Dariber hinaus wird im gegenstandlichen
Bericht auch die Glaubigerstruktur der dffentlichen Verschuldung Osterreichs prasentiert.

Eine ausfiihrliche Untersuchung der Finanzschuldengebarung des Bundes im Jahr 2004 ist Gegenstand des vierten Kapi-
tels. Hier werden sowohl die Entwicklung, Struktur, Verzinsung und Fristigkeit der Finanzschuld als auch der Finanzschul-
denaufwand des Bundes dargestellt. Das letzte Unterkapitel von Kapitel vier skizziert zudem das Risiko-Controlling des Debt-
Managements des Bundes in Osterreich.

Einen Vergleich der Staatsverschuldung wichtiger westlicher Industrielander bietet das fiinfte Kapitel. Die Kennzahlen
beziehen sich auf die Hohe der offentlichen Verschuldung (in Relation zum BIP und zur Bevélkerung) und auf die Entwicklung
der Verschuldung (Veranderung der Verschuldung innerhalb eines Jahres in % des Vorjahresstands und in % des BIP). Zu-
dem wird der Durchschnittszinssatz der &ffentlichen Verschuldung fiir die EU-12-Lander présentiert. Zeitreihen fiir die letzten
zehn Jahre sind im Anhang A 10 zu finden.

Im Kapitel sechs wird basierend auf dem Stabilitdtsprogramm der Bundesregierung vom November 2004 die geplante
Budget- und Schuldenentwicklung des éffentlichen Sektors in Osterreich in den kommenden Jahren beleuchtet.

Eine Zusammenfassung der wichtigsten Ergebnisse ist Gegenstand des Kapitels sieben.

Der Anhang enthélt zunéchst die seit dem vorjahrigen Bericht beschlossenen Empfehlungen an den Bundesminister fiir
Finanzen und danach statistische Informationen. Eine Zeitreine Uber die Defizit- und Verschuldungsentwicklung des
offentlichen Sektors in Osterreich befindet sich im Anhang A 2. Einen Uberblick (iber die langerfristige Entwicklung der
Finanzschuld und des Nettodefizits des Bundes geben die Anhénge A 3 bis A 5. Danach werden die beiden Verschuldungs-
begriffe "nicht fallige Finanzschuld des Bundes im engeren Sinn" und "nicht fallige Finanzschuld des Bundes" gegenliberge-
stellt. Die Verschuldung der Lander und der Gemeinden in administrativer Betrachtung sowie der Unternehmen des Bundes,
der Krankenanstaltenbetriebsgesellschaften der Lander und von marktbestimmten Betrieben der Gemeinden sind Gegen-
stand der Anhange A7 bis A 9. Zeitreihen (iber die internationale Verschuldung im Sinne von Maastricht enthalt Anhang
A 10. Den Abschluss des Berichts bilden Erlauterungen wichtiger Begriffe der Finanzschuld und des Rentenmarktes.

Die Behandlung des Sonderthemas ,,Eine Schuldenbremse fiir Osterreich“ bildet den Abschluss des vorliegenden
Berichts. In diesem Abschnitt werden die Hauptergebnisse einer Studie prasentiert, die im Auftrag des Staatsschuldenaus-
schusses Anfang 2005 erstellt wurde. Diese Studie stellt eine in ein makrodkonomisches Konzept eingebettete, aus-
gabenseitige Budgetregel fiir Osterreich vor, die ein ausgeglichenes Budget {iber den Konjunkturzyklus zum Ziel hat und die
nominelle Staatsverschuldung mittelfristig stabilisiert.

Der Staatsschuldenausschuss und dessen Arbeitsausschuss haben 2004/05 regelméRig Sitzungen abgehalten, an denen
Vertreter der Gebietskorperschaften, der Sozialpartner, des Kreditwesens und der Oesterreichischen Nationalbank sowie
Experten aus dem Kreis der Kreditwirtschaft, der Sozialpartner, aus den Wirtschaftsforschungsinstituten und dem Finanz-
ministerium einschlieRlich der Osterreichischen Bundesfinanzierungsagentur teilnahmen.



1.2 Zusammensetzung des Staatsschuldenausschusses

1.2.1 Ausschuss fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld

Mitglieder:

Prasident: Univ. Prof. DDr. Helmut Frisch
Vizeprasident: Generaldirektor Mag. Dr. Walter Rothensteiner
Vizeprasident: Dr. Giinther Chaloupek

Dr. Fidelis Bauer

Mag. Peter Brandner

Finanzdirektor Dr. Rudolf Ebner (bis 16.3.2005)
Generalsekretar wHR Dr. Robert Hink

Univ. Prof. Mag. Dr. Herbert Kofler

Mag. Georg Kovarik (seit 1.7.2004)

HonProf. Dkfm. Dr. Gerhard Lehner

Leitender Sekretar Dr. Richard Leutner (bis 30.6.2004)
Dr. Egon Mohr

Generalsekretar Obersenatsrat Dkfm. Dr. Erich Prambdck (seit 17.3.2005)
Mag. Bruno Rossmann

Sektionschef Univ. Doz. Dr. Gerhard Steger
Geschaftsflihrer Mag. Dr. Peter Takacs

Kommerzialrat Dr. Klaus Wejwoda

Ersatzmitglieder:

Univ. Prof. Dr. Bernhard Felderer

Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann

Mag. Dietmar Griebler

Mag. Hannes Hofer

Dr. Peter Kaluza

Finanzdirektor Dr. Karl Kamper (seit 17.3.2005)

Mag. Georg Kovarik (bis 30.6.2004)

Mag. Erich Kihnelt

Mag. Robert Lehner

Direktor Mag. Heinz Peter

Ministerialrat Mag. Alfred Pichler

Syndikus Dr. Herbert Pichler
Landesgeschaftsflhrer-Stellvertreter Prof. Dietmar Pilz
Generalsekretar Obersenatsrat Dkfm. Dr. Erich Prambdck (bis 16.3.2005)
Ministerialrat Dkfm. Dr. Anton Rainer

Geschaftsflihrer Mag. Gilbert Trattner

Mag. Ernst Tlichler (seit 1.7.2004)

*)  Im Einvernehmen mit der Présidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.

8

entsendet von:

Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich’)
Bundesarbeitskammer

Wirtschaftskammer Osterreich”
Bundesregierung
Osterreichischer Stadtebund
Osterreichischer Gemeindebund
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Landeshauptméannerkonferenz
Osterreichischer Stadtebund
Bundesarbeitskammer
Bundesregierung
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich?

entsendet von:

Bundesregierung
Bundesregierung
Landeshauptmannerkonferenz
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich
Osterreichischer Stadtebund
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich”)
Bundesarbeitskammer
Bundesarbeitskammer
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich
Osterreichischer Gemeindebund
Osterreichischer Stadtebund
Bundesregierung
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer



1.2.2 Arbeitsausschuss fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld

Mitglieder:

Vorsitzender: Univ. Prof. DDr. Helmut Frisch
1. stellv. Vorsitzender: Dr. Glinther Chaloupek
2. stellv. Vorsitzender: Dr. Fidelis Bauer

Finanzdirektor Dr. Rudolf Ebner (bis 16.3.2005)

Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann

Mag. Dietmar Griebler

Generalsekretar wHR Dr. Robert Hink

Mag. Georg Kovarik (seit 1.7.2004)

HonProf. Dkfm. Dr. Gerhard Lehner

Leitender Sekretar Dr. Richard Leutner (bis 30.6.2004)

Generalsekretar Obersenatsrat Dkfm. Dr. Erich Prambdck (seit 17.3.2005)
Kommerzialrat Dr. Klaus Wejwoda

Ersatzmitglieder:

Univ. Prof. Dr. Bernhard Felderer

Dr. Peter Kaluza

Finanzdirektor Dr. Karl Kamper (seit 17.3.2005)

Mag. Georg Kovarik (bis 30.6.2004)

Mag. Erich Kihnelt

Dr. Egon Mohr

Landesgeschaftsflinrer-Stellvertreter Prof. Dietmar Pilz
Generalsekretar Obersenatsrat Dkfm. Dr. Erich Prambdck (bis 16.3.2005)
Ministerialrat Dkfm. Dr. Anton Rainer

Mag. Bruno Rossmann

Geschaftsflihrer Mag. Dr. Peter Takacs

Mag. Ernst Tlichler (seit 1.7.2004)

Experten:

Direktor Mag. Peter Brezinschek
Geschaftsflhrer Ministerialrat Dr. Helmut Eder
Dr. Ernest Gnan

Mag. Hannes Hofer

Ministerialrat Mag. Dr. Karl Jaros
Geschaftsflihrer Mag. Paul Kocher
Ministerialrat Dkfm. Dr. Anton Rainer

Mag. Bruno Rossmann

Direktor Mag. Erich Weiss

*)  Im Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.
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Osterreichischer Gemeindebund
Osterreichischer Stadtebund
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer



1.2.3 Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank

Mag. Dr. Peter Mooslechner

1.2.4 Biiro des Staatsschuldenausschusses®

Mag. Eva Hauth
Mag. Bernhard Grossmann
Silvia Pop

Anfragen kénnen an die Oesterreichische Nationalbank, Abteilung fur volkswirtschaftliche Analysen, Frau Mag. Eva Hauth,
Tel. 404 20-DW 7471 oder Herrn Mag. Bernhard Grossmann, Tel. 404 20-DW 7473, Otto-Wagner-Platz 3, 1090 Wien, ge-
richtet werden. Bestellungen des Berichts Uber die 6ffentlichen Finanzen unter Tel.: 404 20-DW 7472, Fax: 404 20-DW 7499
oder e-Mail: Silvia.Pop@oenb.at.

Der ,Bericht Uber die offentlichen Finanzen 2004° ist unter der Internet-Homepage des Staatsschuldenausschusses
(http:/;www.staatsschuldenausschuss.at) abrufbar.

*)  Wir danken Mag. Walter Waschiczek, Mag. Gerald Wimmer, Mag. Matthias Fuchs und DI Isabel Winkler (Oesterreichische Nationalbank)
sowie Mag. Paul Kocher (Osterreichische Bundesfinanzierungsagentur) fiir ihre Beitrage zur Erstellung des gegensténdlichen Berichts
Uber die offentlichen Finanzen.
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2 MONETARE UND REALOKONOMISCHE RAHMENBEDINGUN-
GEN IM JAHR 2004

2.1 Internationale Zinsentwicklung

Der Preisdruck im Euroraum blieb 2004 infolge der gedampften Konjunkturbelebung, maRiger Lohnsteigerungen sowie ver-
zOgerter Effekte der Aufwertung des Euro moderat. In diesem Umfeld belieR der EZB-Rat die Leitzinsen des Eurosystems
unverandert auf niedrigem Niveau. Der Mindestbietungssatz fiir die Hauptrefinanzierungsgeschafte belief sich das ganze
Jahr (ber auf 2,0%. Parallel dazu verénderten sich im Berichtsjahr auch die Geldmarktzinssatze kaum. Nach einem Riick-
gang im ersten Quartal 2004 zogen sie im zweiten Quartal wieder leicht an und blieben in der zweiten Jahreshalfte nahezu
konstant, als sich Erwartungen bezlglich Leitzinsanderungen sukzessive verminderten. Im Jahresdurchschnitt lag der Drei-
Monats-EURIBOR mit 2,11% um 22 Basispunkte unter dem Vergleichswert des Vorjahres.

Tabelle 1: Renditen und Zinssatze auf den internationalen Finanzmarkten 2000 bis 2004
(Periodenmittelwerte in %)

2000 2001 2002 2003 2004
Leitzinssitze "
Euroraum: Tendersatz ? 4,75 3,25 2,75 2,00 2,00
USA: Zielsatz der Fed Funds Rate 6,50 1,75 1,25 1,00 2,25
Japan: Diskontsatz 0,50 0,10 0,10 0,10 0,10
Satze fir Drei-Monats-Geld
Euroraum 4,40 4,26 3,32 2,33 2,11
USA 6,53 3,78 1,80 1,22 1,62
Japan 0,29 0,16 0,09 0,09 0,09
Renditen von Staatsanleihen (10 Jahre)
Euroraum 5,44 5,03 4,91 4,14 4,12
USA 6,03 5,01 4,60 4,00 4,27
Japan 1,77 1,33 1,25 0,99 1,49
1) Periodenendwerte.
2) Zinstendersatz der EZB (Mindestbietungssatz).
3) EURIBOR.
Quelle: EZB, OeNB, Datastream.
Rundungen kdnnen in allen Tabellen Rechendifferenzen ergeben.

Die US-Notenbank beendete hingegen ihre Tiefzinspolitik im Jahr 2004. Nach einer Phase historisch niedriger Zinssatze
erhohte das Federal Open Market Committee ab Juni 2004 den Zielzinssatz der Fed Funds Rate in insgesamt fiinf Schritten
von jeweils 25 Basispunkten auf 2,25% zu Jahresende 2004. Da die US-Notenbank fiir die Zukunft keinen stérkeren Inflati-
onsdruck erwartete, war es ihr Ziel, den Leitzins schrittweise auf ein konjunkturneutrales Niveau anzuheben. Auf dem US-
Geldmarkt folgten die Zinsen im Jahr 2004 im Wesentlichen den Leitzinsanhebungen der amerikanischen Notenbank. Im
Jahresdurchschnitt lag der Drei-Monats-Satz um 40 Basispunkte Gber dem entsprechenden Vorjahreswert.

Die Bank of Japan hielt 2004 an der seit 2001 bestehenden Geldmengenpolitik mit Zinssatzen nahe bei null grundsatzlich

fest. Im Janner 2004 hob sie den Zielkorridor fir die bei ihr unterhaltenen Girokontoguthaben der Banken auf 30 bis 35 Billio-
nen JPY an. Die von der Notenbank zur Verfiigung gestellte Liquiditat gelangte jedoch kaum in die Wirtschaft, da die Banken
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Grafik 1

Zinsstrukturkurve*) im Euroraum 2003 und 2004
Monatsdurchschnitte
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*) Eurogeldmarktséatze; ungewichteter Durchschnitt aus Briefsatzen von Interbankeinlagen.

**) Verzinsung von Anleihen mit einem Mindestvolumen von 500 Mio EUR nach Laufzeit.
Quelle: Eurostat, EZB.

Grafik 2
10-jahrige EUR-Benchmark-Rendite (Deutschland) und deren
Renditenabstiande Renditeabstand
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Quelle: Reuters, OBFA (lineare Interpolation).
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noch immer ein hohes Volumen an Problemkrediten auswiesen und daher bei der Kreditvergabe restriktiv agierten. Die japa-
nischen Geldmarkizinsen verharrten das ganze Jahr (iber auf ihrem schon seit einigen Jahren zu beobachtenden tiefen Ni-
veau nahe bei null Prozent.

Nachdem die Anleiherenditen in den USA zu Beginn des Jahres 2004 angesichts von Unsicherheiten iber die Dauerhaftig-
keit des Wirtschaftsaufschwungs in den USA zunachst nachgegeben hatten, wiesen sie vor dem Hintergrund gesamtwirt-
schaftlicher Daten, die als Indikatoren fiir eine anhaltende wirtschaftliche Erholung gewertet wurden, ab April steigende Ten-
denz auf. Ab Juni kehrte sich dieser Aufwértstrend der langfristigen Renditen jedoch um, nachdem eine Reihe von Konjunk-
tur- und Inflationsdaten schwacher als erwartet ausgefallen war. Dariiber hinaus kénnten die hohen Olpreise die Marktteil-
nehmer veranlasst haben, ihre Einschatzung der US-amerikanischen Konjunkturaussichten teilweise zu revidieren.

Auch im Euroraum stand die Entwicklung der langfristigen Anleiherenditen im Berichtsjahr stark im Zeichen der jeweils aktu-
ellen Einschatzung der Inflations- und Konjunkturaussichten. Nachdem die Renditen langfristiger Staatsanleihen im 1. Quartal
2004 riicklaufig gewesen waren, stiegen sie unter dem Einfluss zunehmend optimistischer Konjunkturerwartungen ab Anfang
April bis zum Sommer um einen halben Prozentpunkt. Mit der sich abzeichnenden Abschwachung der Weltnachfrage und vor
dem Hintergrund kréftig steigender Olpreise kehrte sich die Kapitalmarktzinsentwicklung in der zweiten Jahreshélfte jedoch
um, sodass die langfristigen Anleiherenditen zum Jahresende 2004 ein im historischen Vergleich niedriges Niveau erreichten.
Die Zinsstrukturkurve flachte sich im Jahresverlauf im Euroraum infolge des Rlckgangs der langfristigen Renditen im zwei-
ten Halbjahr merklich ab (siehe Grafik 1).

In Japan verzeichneten die Renditen langfristiger Staatsanleihen im ersten Halbjahr 2004 leichte Zuwachse, als die Markt-
teilnehmer auf ein Anhalten der wirtschaftlichen Erholung in Japan setzten. In weiterer Folge veranlasste offenbar jedoch ein
schwéacher als erwartet ausgefallenes BIP-Wachstum die Marktteiinehmer, ihre kurzfristigen Wachstumserwartungen nach
unten zu korrigieren, was zu einem leichten Rlckgang der Anleiherenditen fiihrte.

Tabelle 2: Renditenabstiande 10-jahriger staatlicher Schuldverschreibungen im Euroraum
zu Deutschland 2000 bis 2004 (Periodenmittelwerte in Prozentpunkten)

2000 2001 2002 2003 2004
Belgien 0,33 0,31 0,17 0,05 0,07
Finnland 0,21 0,23 0,13 0,02 0,03
Frankreich 0,14 0,13 0,07 0,03 0,04
Griechenland 0,84 0,49 0,31 0,16 0,19
Irland 0,25 0,23 0,15 0,03 0,01
Italien 0,34 0,37 0,24 0,14 0,17
Niederlande 0,15 0,15 0,10 0,02 0,05
Osterreich 0,30 0,28 0,15 0,04 0,05
Portugal 0,35 0,36 0,22 0,09 0,09
Spanien 0,27 0,29 0,16 0,03 0,02
EU-11-Aggregat " 0,26 0,26 0,15 0,05 0,06
EU-12-Aggregat ? 0,32 0,28 0,17 0,06 0,07
1)  Ohne Luxemburg, ohne Griechenland.
2) Ohne Luxem__burg.
Quelle: Reuters, OBFA (lineare Interpolation).
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Nachdem in den beiden Jahren zuvor eine merkliche Konvergenz der Benchmark-Anleihezinsen innerhalb des Euroraums zu
verzeichnen gewesen war, blieb der Renditenabstand fir 9- bis 10-jahrige Schuldverschreibungen zu Deutschland im
Durchschnitt des Jahres 2004 in den meisten WWU-Teilnehmerstaaten praktisch unverandert. Er stieg im (ungewichteten)
Mittel der Euroraum-Staaten (ohne Luxemburg) um lediglich einen Basispunkt. Der Zinsabstand Osterreichs zu Deutschland
erhohte sich im Jahresdurchschnitt 2004 ebenfalls um einen Basispunkt und lag 2004 mit 5 Basispunkten knapp unter dem
Durchschnitt des Euroraums. Am stérksten stieg 2004 der Renditenabstand zu Deutschland in Griechenland, Italien und den
Niederlanden mit je 3 Basispunkten.

2.2 Rentenmarkt im Euroraum

Der Euro hat als Anlage- und Finanzierungswahrung auf den internationalen Finanzmarkten im Jahr 2004 weiter an Akzep-
tanz gewonnen. Nachdem er im Jahr zuvor erstmals den US-Dollar als international bedeutendste Emissionswahrung (iber-
fligelt hatte, erhohte sich der Marktanteil von auf Euro lautenden internationalen Wertpapieren ' gemaR den Statistiken
der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich (BIZ) im Vergleich zum Vorjahr weiter von 44% auf 47%, wahrend sich der
Anteil des US-Dollar von 40% auf 37% verminderte. Zum Teil war die Verschiebung dieser Relationen jedoch lediglich Aus-
druck der Euro-Aufwertung im Jahr 2004,

Tabelle 3: Entwicklung der von Ansassigen im Euro-Wahrungsgebiet begebenen Wertpa-
piere " nach Emittentengruppen 2004 (in Mrd EUR)

Stand Anteil Brutto- Nettoveréanderung Stand Anteil

31.12.2003 | in% emissionen absolut in % 31.12.2004 | in%
Wertpapiere in EUR
Finanzielle Kapitalgesellschaften 3.106 43,1 898 297 9,6 3.402 44,0
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 435 6,0 83 7 1,7 442 5,7
Zentralstaat 3.465 48,1 684 195 5,6 3.660 47,3
Sonstige 6ffentliche Haushalte 206 2,9 47 29 14,3 235 3,0
Summe 7.211 100,0 1.712 528 7,3 7.740 100,0
Wertpapiere in Fremdwéhrungen
Finanzielle Kapitalgesellschaften 494 75,2 152 55 111 548 76,3
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 63 9,6 12 6 9,7 69 9,6
Zentralstaat 90 13,7 18 1 1,1 91 12,7
Sonstige 6ffentliche Haushalte 10 1,5 2 0 41 10 1,4
Summe 657 100,0 184 62 9,5 719 100,0
Wertpapiere insgesamt
Finanzielle Kapitalgesellschaften 3.599 45,7 1.050 351 9,8 3.951 46,7
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 498 6,3 96 14 2,7 511 6,0
Zentralstaat 3.555 45,2 701 196 55 3.751 443
Sonstige 6ffentliche Haushalte 216 2,7 49 30 13,8 245 29
Summe 7.868 100,0 1.896 591 7,5 8.458 100,0
1)  Verzinsliche Wertpapiere mit einer Ursprungslaufzeit von tber 1 Jahr.
Quelle: EZB.

Bei den Emissionen von Anséassigen des Euroraums blieb der Anteil des Euro unverandert hoch. Im Berichtszeitraum nah-
men Emittenten mit Sitz im Euroraum — wie im Jahr zuvor — etwas mehr als 90% ihres Bruttoemissionsvolumens (mit Laufzei-

1 AuBerhalb des Heimatlands begebene Bonds und Notes in EUR.
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ten von (ber einem Jahr) in Euro auf. Insgesamt erreichte das EUR-Wertpapieremissionsvolumen von Ansassigen im Euro-
raum brutto 1.712 Mrd EUR. Wie in den Jahren zuvor prégten die 6ffentlichen Haushalte und die finanziellen Kapitalgesell-
schaften (Banken und andere finanzielle Unternehmen) den EUR-Rentenmarkt. Mehr als die Halfte des Zuwachses ging
2004 auf die finanziellen Kapitalgesellschaften und tiber ein Drittel auf die 6ffentlichen Haushalte zurlick, wahrend die Emis-
sionen des privaten Sektors nur rund 1% zum Wachstum beitrugen.

Das Emissionsvolumen der finanziellen Kapitalgesellschaften (Banken und andere finanzielle Unternehmen) erhéhte sich
im Vergleich zum Vorjahr um 9,6% und damit stérker als das Finanzierungsvolumen auf dem EUR-Anleihemarkt insgesamt.
Darin reflektiert sich u. a. die zunehmende Nutzung von ,Finanzierungstéchtern” und Zweckgesellschaften zur Begebung von
Schuldverschreibungen, die im Namen von nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften sowie von Banken Mittel aufnehmen.

Der gesamte Umlauf der vom 6ffentlichen Sektor (Zentralstaat und sonstigen 6ffentlichen Haushalten) emittierten Schuld-
verschreibungen expandierte im Berichtsjahr um 6,1%. Der Anteil der Zentralstaaten am EUR-Rentenmarkt hat sich — wie
schon in den Jahren zuvor — vermindert, wahrend bei den regionalen und lokalen Gebietskdrperschaften ein leichter Zuwachs
zu registrieren war. In Summe reduzierte sich der Anteil der von offentlichen Haushalten begebenen, auf Euro lautenden
Schuldverschreibungen von 50,9% auf 50,3%.

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften nahmen 2004 deutlich weniger Mittel auf dem EUR-Rentenmarkt auf als im Jahr
zuvor, sodass der Umlauf der Unternehmensanleihen nur noch um 1,7% stieg, nachdem der Zuwachs im Jahr davor noch
12,4% betragen hatte. Die verbesserte Gewinnsituation erhdhte das Innenfinanzierungspotenzial des Unternehmenssektors,
sodass das Aulenfinanzierungsvolumen geringer ausfiel, obwohl sich die Finanzierungsbedingungen iberaus glinstig gestal-
teten. Die Renditenabsténde von Unternehmensanleihen zu den Renditen von Staatsanleihen, die sich schon im Jahr davor
markant verringert hatten, gingen 2004 weiter zuriick. Uberdies diirften die Unternehmen angesichts der gedémpften wirt-
schaftlichen Erholung mit der Finanzierung weiterer grolRer Investitionsprojekte zugewartet haben. SchlieRlich kann der ge-
ringe Netto-Zuwachs auch auf relativ hohe Tilgungen zurlickgeflhrt werden.

Osterreichische Emittenten nahmen den EUR-Rentenmarkt 2004 in etwas geringerem AusmaR als der Durchschnitt der
WWU-L&nder in Anspruch. Der Umlauf an Wertpapieren dsterreichischer Emittenten stieg im Berichtsjahr um 6,3% (im Ver-
gleich zu 7,3% fir den Gesamtmarkt der Anséssigen im Eurowahrungsgebiet). Wie auf dem euroraumweiten Rentenmarkt
waren der 6ffentliche Sektor und die Kreditinstitute die wichtigsten Emittentengruppen. Der Anteil der nichtfinanziellen Kapi-
talgesellschaften am Umlauf hat sich im Jahr 2004 jedoch deutlich erhoht.

Der Umlauf der von Ansassigen des Euroraums in Fremdwahrung begebenen Wertpapiere stieg 2004 mit einem Zuwachs
von 9,5% rascher als jener der EUR-Emissionen. Der Fremdwahrungsanteil am Gesamtumlauf nahm dadurch im Vergleich
zum Vorjahr von 8,3% auf 8,5% zu. Mehr als drei Viertel des Umlaufs von Fremdwéahrungsemissionen entfielen Ende 2004
auf finanzielle Kapitalgesellschaften, nur rund 14% auf den &ffentlichen Sektor. Auch der Fremdwahrungsanteil an den ge-
samten ausstehenden Schuldverschreibungen war zu diesem Zeitpunkt bei den finanziellen Kapitalgesellschaften mit 13,9%
(Ende 2003: 3,7%) am héchsten, bei den nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften stieg er von 12,7% auf 13,5%. Deutlich ge-
ringer war die Ausweitung der Fremdwahrungsemissionen bei den Zentralstaaten, bei denen der Fremdwahrungsanteil am
Gesamtumlauf Ende 2004 nur 2,4% betrug.

Deutlich héher als im Durchschnitt des Euroraums war der Fremdwahrungsanteil bei ésterreichischen Emittenten — und

zwar bei allen Emittentengruppen: Insgesamt betrug der Anteil der Fremdwahrungsemissionen am Gesamtumlauf zum Ulti-
mo des Berichtsjahres 19,7% und verzeichnete damit wie der gesamte Markt einen geringfligigen Anstieg (2003: 19,6%).
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Tabelle 4: Bruttoemissionen von auf Euro lautenden Wertpapieren " nach Verzinsungsmo-
dalitat 2000 bis 2004 im Euroraum (Prozentanteile)

2000 2001 2002 2003 2004
Festverzinst 66,8 68,0 65,9 66,1 62,1
Variabel verzinst 19,1 18,3 19,3 19,0 23,9
Nullkuponanleihen 12,7 11,9 11,4 10,9 9,3
Sonstige 1,4 1,9 3,5 3,9 4.6

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1) Verzinsliche Wertpapiere mit einer Laufzeit von mehr als 1 Jahr, Mindestemissionsvolumen 50 Mio EUR.
Quelle: EU-Kommission.

Bei einer Betrachtung der auf Euro lautenden Wertpapiere im Euroraum nach ihrer Verzinsungsmodalitat ergaben sich
2004 deutliche Verschiebungen von fest- zu variabel verzinsten Anleihen. 62% der im Jahr 2004 aufgenommenen Schuldver-
schreibungen waren festverzinst — um 4 Prozentpunkte weniger als im Jahr davor —, wahrend 24% eine variable Verzinsung
aufwiesen (gegenutber 19% im Jahr 2003). Relativ starke Zuwéchse verzeichnete auch das Segment der ,sonstigen* Emissi-
onen. In diesen Entwicklungen kommt u. a. die verstarkte Emission seitens finanzieller Kapitalgesellschaften sowie von As-
set-Backed Securities 2 zum Ausdruck, die (iblicherweise einen hohen Anteil variabel verzinster Anleihen aufweisen. Darliber
hinaus spiegelt sich darin die verstarkte Emission von inflationsindexierten Schuldverschreibungen.

Die durchschnittliche Laufzeit der Bruttoemissionen von EUR-Anleihen erhdhte sich im Jahr 2004 weiter. Zum einen legten
vor allem 6ffentliche Emittenten in Anbetracht des niedrigen nominellen Zinsniveaus Schuldverschreibungen mit sehr langen
Laufzeiten auf, zum anderen begaben eine Reihe von Finanzinstituten ewige Renten. Gleichzeitig haben institutionelle Inves-
toren wie Versicherungen und Pensionskassen verstarkt langlaufende Emissionen nachgefragt. Die Anteile der 1- bis 3-
jahrigen Emissionen sowie des 3- bis 7-jahrigen Laufzeitensegments waren riicklaufig, die Anteile lang laufender Anleihen (7
bis 11 Jahre, Uber 11 Jahre) nahmen im Berichtsjahr hingegen zu.

Tabelle 5: Bruttoemissionen von auf Euro lautenden Wertpapieren " nach Ursprungslauf-
zeit 2000 bis 2004 (Prozentanteile)

2000 2001 2002 2003 2004
1 bis 3 Jahre 25,5 24,5 23,9 21,4 20,0
3 bis 7 Jahre 35,1 38,1 38,5 38,5 33,3
7 bis 11 Jahre 294 27,9 26,3 27,8 28,7
Uber 11 Jahre 10,1 9,5 11,4 12,3 18,0

100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
1)  Verzinsliche Wertpapiere mit einer Laufzeit von mehr als 1 Jahr, Mindestemissionsvolumen 50 Mio EUR.
Quelle: EU-Kommission.

2 Unter dem Begriff Asset-Backed Securities (ABS) sind Wertpapiere oder Schuldscheine zu verstehen, die Zahlungsanspriiche gegen
eine ausschliefllich dem Zweck der ABS-Transaktion dienenden Zweckgesellschaft zum Gegenstand haben. Die Zahlungsanspriiche
werden durch einen Bestand von - uUberwiegend unverbrieften — Forderungen (,assets") gedeckt (,backed"), die auf die
Zweckgesellschaft Ubertragen werden und im Wesentlichen den Inhabern der Asset-Backed Securities (Investoren) als
Haftungsgrundlage zur Verfligung stehen.
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2.3 Osterreichische Konjunktursituation

Tabelle 6: Konjunkturindikatoren fiir Osterreich 2000 bis 2004

2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 "
Veranderung zum Vorjahr in %
(sofern nicht anders angegeben)
Bruttoinlandsprodukt
Nominell +5,2 +2,5 +2,5 +2,3 +3,9
Real +3,4 +0,7 +1,2 +0,8 +2,0
Nachfragekomponenten, real
Konsumausgaben +3,0 +0,4 +0,2 +0,6 +1,4
Private Haushalte ? +3,9 +1,0 -0,1 +0,6 +1,5
Staat +0,2 -1,4 +1,1 +0,4 +1,2
Bruttoinvestitionen +3,7 -2,7 -4,2 +6,7 +1,6
Ausriistungen ¥ +12,3 +0,6 7,8 +5,5 +6,3
Bauten +2,1 -5,0 -0,8 +7,0 +1,1
Exporte i. w. S. +10,5 +6,8 +3,8 +1,4 +9,0
Importe i. w. S. +10,1 +5,0 -0,2 +4,8 +6,6
Preise
HvPI ¥ +2,0 +2,3 +1,7 +1,3 +2,0
BIP-Deflator +1,8 +1,7 +1,3 +1,6 +1,9
Einkommen
Brutto, real je Arbeitnehmer % -0,2 -0,6 +0,9 +0,5 +0,2
Netto, real je Arbeitnehmer ° +0,5 1,3 +0,7 +0,0 +0,7
Arbeitsmarkt
Unselbststandig aktiv Beschéftigte (in 1.000) ® +28,2 +12,4 -15,0 +5,5 +21,1
Vorgemerkte Arbeitslose (in 1.000) n -27,4 +9,6 +28,5 +7,7 +3,8
Arbeitslosenquote in % der Erwerbspersonen ® 3,7 3,6 4,2 43 45
Budgetsaldo des Staates in % des BIP 9 -1,5 +0,3 -0,2 -1,1 -1,2
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP -2,5 -1,9 +0,3 -0,5 +0,3
Leistungsbilanz in Mio EUR, Nettowerte -5.358 -4.132 +747 -1.169 +750
Gter und Dienstleistungen -1.247 +660 +4.381 +2.510 +4.837
Einkommen -2.661 -3.441 -1.687 -1.634 -1.877
Laufende Transfers -1.448 -1.353 -1.948 -2.044 -2.209
Kapitalbilanz in Mio EUR, Nettowerte +4.679 +4.183 -3.448 -26 +1.053
1) Vorlaufige Ergebnisse gemal WIFO-Prognose vom April 2005; Zahlungsbilanz: vorlaufige Ergebnisse laut OeNB.
2) EinschlieRlich private Organisationen ohne Erwerbszweck.
3) Ohne sonstige Anlagen.
4) Harmonisierter Verbraucherpreisindex.
5) Beschaftigungsverhaltnisse.
6) Veranderung zum Vorjahr in 1.000 laut Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstrager.
7) Veranderung zum Vorjahr in 1.000 laut Arbeitsmarktservice Osterreich.
8) Gemal internationalem Konzept (Eurostat).
9) Im Sinne der budgetéren Notifikation, Stand: April 2005.
Quelle: Statistik Austria, AMS Osterreich, Hauptverband der ésterreichischen Sozialversicherungstrager, WIFO, OeNB.

Im Jahr 2004 zeigte sich in Osterreich — nach einer mehrjahrigen Phase konjunktureller Schwache — erstmals wieder eine
stérkere Belebung der heimischen Wirtschaft. Obwohl die konjunkturelle Dynamik des 2. und 3. Quartals gegen Ende des
Jahres wieder etwas abflachte, erhohte sich 2004 das reale BIP im Jahresabstand um 2%. Die 0Osterreichische Wirtschafts-
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leistung verzeichnete damit gemal Frihjahrsprognose der Europadischen Kommission dieselbe Zuwachsrate wie der Eu-
roraum, der sich mit einer nahezu stagnierenden Binnennachfrage konfrontiert sah. 3 Das Wachstum der Weltwirtschaft —
getragen von China, den USA, Lateinamerika und den ostasiatischen Schwellenlandern - lag im Vergleich dazu knapp lber
5% (IWF). In Osterreich ibertrug sich die auRenwirtschaftliche Dynamik — der Warenexport stieg 2004 real um 12% - bislang
ebenfalls nur in geringem Ausmal} auf die Inlandsnachfrage. Fiir 2005 wird mit einer weiteren moderaten Verbesserung der
Konjunkturlage und einem realen BIP-Wachstum von etwas {iber 2% fiir Osterreich gerechnet. Ein Verharren der Rohdlpreise
auf hohem Niveau sowie eine anhaltende Zuriickhaltung beim Inlandskonsum, trotz expansiver Effekte der Steuerreform,
kénnten allerdings die erwartete Erholung abermals ddmpfen.

Im Rahmen der einzelnen Nachfragekomponenten verzeichneten 2004 insbesondere die Exporte einen starken Zuwachs
gegentiber dem Vorjahr (Exporte i.w.S.: +9,0%). Nach Deutschland und ltalien avancierten die USA zum drittwichtigsten
Abnehmer Osterreichischer Produkte, aber auch die Markte Asiens und Siidosteuropas erwiesen sich im Jahr 2004 als be-
sonders aufnahmefahig. Die Importe stiegen im Sog der starken Exporte sowie der anziehenden Investitionstatigkeit im Be-
reich der Ausriistungsinvestitionen real um 6,6% gegeniber dem Vorjahr, sodass sich insgesamt ein Wachstumsbeitrag der
Nettoexporte in Hohe von +1,4 Prozentpunkten (2003: -1,5 Prozentpunkte) ergab.

Die hohe Investitionsnachfrage des Jahres 2003 (+6,7%) schwachte sich 2004 merklich ab (+1,6%). Die fiskalische Stimu-
lierung der Sachkapitalbildung tber die Investitionszuwachsprédmie — die mit Jahresende 2004 auslief und einen Vorzieheffekt
bei bereits geplanten Projekten ausgelost haben diirfte — sowie der generell noch bestehende Nachholbedarf trugen zwar zu
einem kraftigen Anstieg der Ausriistungsinvestitionen um 6,3% bei (2003: +5,5%), die Bautatigkeit weitete sich — nach dem
starken Zuwachs im Jahr 2003 (+7,0%) — jedoch nur noch geringflgig aus (+1,1%). Der Wachstumsbeitrag der Investitionen
ging demnach gegeniiber dem Vorjahr (+1,4 Prozentpunkte) deutlich zurlick und erreichte im Jahr 2004 +0,4 Prozentpunkte.

Der Konsum der privaten Haushalte nahm mit +1,5% im Jahr 2004 wieder starker als im Vorjahr (+0,6%) zu. Allerdings
blieb der Anstieg der Konsumausgaben hinter den Wachstumsraten friiherer Aufschwungphasen zurlick, da vor allem die
steigende Sparquote dampfend wirkte. Die expansiven Effekte der ersten Etappe der Steuerreform wurden zum Teil durch
andere, restriktiv wirkende Malnahmen (Anhebung der Krankenversicherungsbeitrage sowie der Pensionsversicherungsbei-
trage der Beamten, Erhéhung der Energieabgaben) kompensiert. Auch der 6ffentliche Konsum verzeichnete im Berichtsjahr
mit +1,2% eine vergleichsweise hohe Ausweitung gegentiber dem Jahr 2003 (+0,4%). Im Jahr 2004 belief sich der Wachs-
tumsbeitrag des privaten Konsums auf +0,8 Prozentpunkte (2003: +0,4 Prozentpunkte), jener des offentlichen Konsums er-
reichte +0,2 Prozentpunkte (2003: +0,1 Prozentpunkte).

Die Konjunkturerholung wirkte sich positiv auf die Entwicklung der Beschaftigung aus: Die Zahl der unselbststandig aktiv
Beschaftigten stieg im Jahresdurchschnitt 2004 um 21.100 Arbeitskrafte (2003: +5.500), wobei vor allem neue Arbeitsplatze
in den unternehmensnahen Dienstleistungen und im Gesundheits- bzw. Pflegebereich entstanden. Allerdings zog das Wirt-
schaftswachstum keinen Riickgang der Arbeitslosenquote (2004: 4,5%; 2003: 4,3%) nach sich, da gleichzeitig das Angebot
an Arbeitskraften markant anstieg. Dafiir ist zum einen der Zuwachs des inlandischen Arbeitskrafteangebots aufgrund der
demographischen Entwicklung sowie der Pensionsreform (Anhebung des effektiven Pensionsantrittsalters), zum anderen der
ungebrochene Zustrom auslandischer Arbeitskrafte (vor allem aus Deutschland) verantwortlich. Diese Rahmenbedingungen
auf dem Arbeitsmarkt diirften sich auch im Jahr 2005 kaum &ndern.

Der Preisauftrieb beschleunigte sich gegeniiber dem Vorjahr, wobei fiir diese Entwicklung primér die Energiepreise (Rohdl,
Strom, Gas) sowie der starke Anstieg der Mieten verantwortlich waren. Die Inflation betrug im Jahresdurchschnitt 2004 ge-
messen am harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) +2,0% (2003: +1,3%). Flir 2005 ist ein Anstieg der Inflationsrate
auf rund 2,5% zu erwarten, der insbesondere auf die Entwicklung der Rohdlnotierungen, die Anhebung der Tabaksteuer,
aber auch —im Gegensatz zu friheren Jahren — auf den Anstieg der Nahrungsmittelpreise zurtickzuftihren ist.

3 Jiingste Berechnungen deuten darauf hin, dass im Jahr 2004 das BIP-Wachstum Osterreichs leicht iiber jenem des Euroraums lag.
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Grafik 3
Wachstumsbeitrage zum realen BIP 2003 und 2004

Beitrage in Prozentpunkten auf Quartalsbasis im Vorjahresvergleich

in %-Punkten
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Quelle: WIFO.
Grafik 4

Aktiv unselbststandig Erwerbstatige und vorgemerkte Arbeitslose 2003 und 2004

Veranderung absolut auf Quartalsbasis im Vorjahresvergleich
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Quelle: Hauptverband der ésterreichischen Sozialversicherungstréger, AMS Osterreich und WIFO-Berechnungen.
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Die Einnahmen und Ausgaben des Staates entwickelten sich 2004 etwas dynamischer als im Vorjahr und wiesen mit je-
weils +3,6% einen leicht unter dem nominellen BIP liegenden Anstieg auf (nominelles BIP 2004: +3,9%). Insgesamt ergab
sich daraus eine marginale Ausweitung des gesamtstaatlichen Finanzierungssaldos laut Maastricht um 0,1 Prozentpunk-
te des BIP gegeniiber dem Jahr 2003 (2004: -1,2% des BIP, 2003: -1,1% des BIP) (Naheres siehe Kapitel 3.2).

Der Saldo der Leistungsbilanz erreichte im Jahr 2004 +750 Mio EUR bzw. +0,3% des BIP (2003: -1,2 Mrd EUR bzw. -0,5%
des BIP) und lag damit zum dritten Mal in Folge in der Bandbreite eines ausgeglichenen Ergebnisses (+/- 1% des BIP). Fir
das positive Ergebnis der Leistungsbilanz war der deutliche Zuwachs der Warenexporte ausschlaggebend, der eine markante
Ausweitung des Uberschusses der Giiter- und Dienstleistungsbilanz nach sich zog: Das Aktivum erhdhte sich von 2,5 Mrd
EUR (2003) auf 4,8 Mrd EUR (2004).

Die Defizite im Rahmen der Einkommens- und Transferbilanz legten gegentiber dem Jahr 2003 etwas zu. Fr die Entwick-
lung der Einkommensbilanz, in der die Ertrage und Aufwendungen der grenziiberschreitenden Veranlagungen (Direktinvesti-
tionen, Portfolicinvestitionen, Sonstige Investitionen) einflie®en, waren — wie schon im Vorjahr — vor allem geringere Netto-
einklinfte des Bankensektors im Auslandsgeschaft als Folge der sukzessiven Abwertung des US-Dollar und des allgemeinen
Rickgangs des Zinsniveaus bestimmend. Der negative Saldo der Einkommensbilanz stieg im Berichtsjahr um knapp 250 Mio
EUR auf -1,9 Mrd EUR. Die laufenden Transfers des offentlichen Sektors waren im Jahr 2004 durch einen merkbar hoheren
Nettoabfluss gegenlber dem Vorjahr gekennzeichnet, sodass sich insgesamt das Defizit der Transferbilanz — trotz gegenlau-
figer Entwicklungen im Bereich der laufenden Transfers des privaten Sektors — um 165 Mio EUR ausweitete und rund 2,2
Mrd EUR erreichte.

In der Kapitalbilanz war im Jahr 2004 in Summe ein Nettokapitalimport in Hohe von 1,1 Mrd EUR (2003: -26 Mio EUR) zu
verzeichnen, der im Wesentlichen von den sonstigen Investitionen (Kredite und Einlagen) ausging. Die Direktinvestitio-
nen Osterreichs im Ausland lagen im Jahr 2004 mit netto 5,8 Mrd EUR knapp unter dem Vergleichswert 2003 (6,0 Mrd EUR),
wahrend das Volumen auslandischer Direktinvestitionen in Osterreich im Berichtsjahr markant zuriickging (2004: 4 Mrd EUR;
2003: 6,5 Mrd EUR). Neben geringeren Neuinvestitionen waren fiir diese Entwicklung auch héhere Beteiligungsauflésungen
auslandischer Direktinvestoren verantwortlich. Per Saldo ergab sich im Rahmen dieser Investitionskategorie ein Nettokapital-
export von insgesamt 1,9 Mrd EUR. Der Nettozufluss aus grenziberschreitenden Portfolioinvestitionen im Jahr 2003
(4 Mrd EUR) drehte im Berichtsjahr zu einem geringen Kapitalabfluss im AusmaR von 0,6 Mrd EUR. Osterreichs Wertpapier-
veranlagungen im Ausland lagen mit 26,7 Mrd EUR um rund 10 Mrd EUR Gber dem Vorjahreswert. Insbesondere das Seg-
ment der langfristigen, festverzinslichen Wertpapiere nahm von 17,8 Mrd EUR (2003) auf 22,2 Mrd EUR (2004) zu. Die Nach-
frage nach Gsterreichischen Wertpapieren stieg ebenfalls spirbar an und erreichte im Jahr 2004 ein Volumen von 26,1 Mrd
(2003: 20,9 Mrd EUR).
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Grafik 5
Leistungsbilanzsaldo Osterreichs 2000 bis 2004
in % des BIP

2000 2001 2002 2003 2004*)
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*) Vorlaufige Daten.
Quelle: OeNB, Statistik Austria.

Grafik 6
Komponenten der Kapitalbilanz Osterreichs 2000 bis 2004

in Mrd EUR
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3 FISKALPOSITION DES OFFENTLICHEN SEKTORS IN OSTER-
REICH GEMASS STABILITATS- UND WACHSTUMSPAKT

Der EG-Vertrag zur Griindung der Europaischen Union 4 (EU) verpflichtete die EU-Staaten, ,libermaRige* Defizite zu vermei-
den. Diese Auflagen wurden mit dem im Juli 1997 verabschiedeten ,Stabilitats- und Wachstumspakt‘ ® noch verstarkt. Der
Stabilitats- und Wachstumspakt verpflichtet die Teilnehmerlander der Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWU), ihre Bud-
getpolitik so auszurichten, dass mittelfristig ein ,nahezu ausgeglichener Haushalt oder Budgetiiberschuss® erreicht wird.
Nahezu ausgeglichene Staatshaushalte in normalen Konjunkturlagen sollen den erforderlichen haushaltspolitischen Spiel-
raum schaffen, um die automatischen Stabilisatoren wirken zu lassen und um gegebenenfalls antizyklische MaBnahmen
setzen zu kdnnen, ohne die Obergrenze fiir das 6ffentliche Defizit von 3% des BIP zu (iberschreiten.

Auch die in Marz 2005 vom Europaischen Rat vereinbarten Anderungen des Stabilitéts- und Wachstumspakts & sehen weder
eine Adaptierung der Obergrenzen in Bezug auf die bereits im Maastrichtvertrag verankerten Budget- und Schuldenlimite von
3% bzw. 60% des BIP vor, noch stellen sie das mittelfristige Ziel eines ,nahezu ausgeglichenen oder einen Uberschuss auf-
weisenden Haushalts® grundsétzlich in Frage. Der adaptierte Stabilitats- und Wachstumspakt, der voraussichtlich im zweiten
Halbjahr 2005 in Kraft treten wird, beinhaltet aber mehrere neue Regelungen, die ein Abweichen von den Budgetgrenzen
vortibergehend erlauben und die Fiskaldisziplin in den EU-Staaten schwéchen kdnnten. Diese Zusatzregeln betreffen insbe-
sondere folgende Elemente:

e Landerspezifische mittelfristige Budgetziele (Berlicksichtigung von Schuldenstand, Potenzialwachstum und Strukturre-
formen; Obergrenze fur mittelfristiges Budgetziel: -1% des BIP),

e Anpassungspfad zur Erreichung des mittelfristigen Budgetziels (Verringerung des konjunkturbereinigten Budgetdefizits
um 0,5% des BIP pro Jahr, Abweichungen bei Strukturreformen moglich),

¢ Neuinterpretation des Begriffs eines schwerwiegenden Abschwungs fir das Vorliegen eines iibermaRigen Defizits (nega-
tive Wachstumsraten oder sehr geringes Wachstum wahrend eines langeren Zeitraums),

e Starkere Beriicksichtigung des Schuldenstands und seiner langfristigen Tragfahigkeit, von systemischen Pensionsrefor-
men oder von ,zusatzlichen relevanten Faktoren® (u. a. mittelfristige Wachstumsperspektiven, Fortschritte in der Imple-
mentierung von Reformen zur Erreichung der Lissabon-Ziele, Kosten fiir internationale Solidaritat, Kosten der européi-
schen Einigung) fir das Vorliegen eines ibermaRigen Defizits.

Die okonomischen Notwendigkeiten einer stabilitatsorientierten Budgetpolitik im Euroraum sind vielféltig: Solide Haus-
haltsgebarung stlitzt die Geldpolitik in ihrer Aufgabe, die Preise stabil und das Zinsniveau niedrig zu halten. Durch Budgetre-
striktionen kann vermieden werden, dass sich hohe Budgetdefizite in einigen Landern der WWU negativ auf den gesamten
Wahrungsraum auswirken. Zudem kommt insbesondere der Finanzpolitik die Aufgabe zu, asymmetrische Schocks in der
WWU abzufedern bzw. bei nationalen Konjunkturschwankungen zu stabilisieren. Durch eine Verringerung der offentlichen
Verschuldung kann weiters Spielraum geschaffen werden, um verstarkt wachstums- und beschéaftigungsfordernde Akzente in
der Finanzpolitik, wie Investitionen in die Infrastruktur und Humankapital sowie Steuerreduktionen, zu setzen.

Zur Evaluierung des mittelfristigen Budgetkurses sind die Teilnehmerlander der WWU verpflichtet, jahrlich bis Ende des ers-
ten Quartals ,Stabilitatsprogramme* vorzulegen, die liber das vorangegangene Jahr, die zu erwartende Wirtschaftsentwick-
lung und die Budgetziele des laufenden und der folgenden drei Jahre Auskunft geben.” Ferner werden in den ,Grundziigen
der Wirtschaftspolitik der Mitgliedstaaten und der Gemeinschaft* 8 die wirtschaftspolitischen Ziele der EU konkretisiert.

4 Vertrag Uber die Europaische Union, "EUROPE"/Dokument Nr. 1759/60, Agence Internationale d’Information pour la Presse, Brissel
1992. Art. 104 c und 109 j EG-Vertrag und Protokoll 5 Gber das Verfahren bei einem UbermaRigen Defizit.

5 Verordnung (ber den Ausbau der haushaltspolitischen Uberwachung und der Uberwachung und Koordinierung der Wirtschaftspolitiken

(Nr. 1466/97), Verordnung Ulber die Beschleunigung und Klarung des Verfahrens bei einem ibermaRigen Defizit (Nr. 1467/97) und Ent-

schlieBung des Europaischen Rates vom 17. Juni 1997 Uber den Stabilitats- und Wachstumspakt.

,Verbesserung der Umsetzung des Stabilitats- und Wachstumspaktes®, Europaischer Rat/ECOFIN, Dok. Nr. 7423/05.

Das aktuelle Stabilitdtsprogramm fiir die Jahre 2004 bis 2008 ist Gegenstand des Kapitels 6.

Gemal Art. 99 Abs. 2 des EG-Vertrages zur Griindung der Europaischen Union.

0 ~NO®
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Zusatzlich zu den Stabilitatsprogrammen sind die EU-Mitgliedstaaten verpflichtet, ihren Budgetsaldo und ihren Schuldenstand
der Europaischen Kommission und Eurostat (Statistisches Amt der Europaischen Gemeinschaften) zweimal jahrlich (vor dem
1. Mérz und vor dem 1. September) im Rahmen der so genannten ,budgetéren Notifikation“ bekannt zu geben. Alle diese
Informationen unterliegen einem multilateralen Priifverfahren auf EU-Ebene und sollen sicherstellen, dass die Verpflichtun-
gen des EG-Vertrags und des Stabilitats- und Wachstumspakts eingehalten werden. Die Gesamtheit dieser rechtlichen Be-
stimmungen wird als ,Excessive Deficit Procedure (EDP)" bezeichnet.

Die Daten zur Defizit- und Verschuldungsentwicklung des offentlichen Sektors sind auf Basis des Europaischen Systems
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 95) sowie der EU-Verordnungen zur budgetaren Notifikation © zu ermitteln
und weichen von jenen der traditionellen administrativen Finanzstatistiken (Bund, Lander, Gemeinden) und damit auch von
den Ergebnissen ber die Finanzschuld des Bundes (siehe dazu Kapitel 4) ab. Die methodischen Grundséatze des ESVG 95
sowie wesentliche Abweichungen zu den administrativen Daten werden im Folgenden erlautert.'0

3.1 Exkurs: Methodische Erlauterungen zum Budgetsaldo und zur 6ffent-
lichen Verschuldung im Sinne von Maastricht

Sektorabgrenzung

Der Sektor Staat laut ESVG 95 deckt nicht nur jene Einheiten ab, die in den Budgets der Gebietskdrperschaften und Sozial-
versicherungstrager enthalten sind, sondern auch andere institutionelle Einheiten, die sich primar mittels Zwangsabgaben
finanzieren. Dazu zahlen ,aulerbudgetare Einheiten®, wie rechtlich selbststédndige Fonds (z. B. Insolvenzausgleichsfonds,
Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds, Krankenanstaltenfonds) ebenso wie die Bundes- und Landeskammern. Gleichzeitig
werden staatsnahe oder in den &ffentlichen Budgets subsumierte Einheiten ausgeklammert, die grundsétzlich marktméRige
(kommerzielle) Téatigkeiten erbringen und neben der Entscheidungsfreiheit in ihrer Hauptfunktion auch iber eine vollstandige
Rechnungsfilhrung verfigen (z. B. Bahn, Post, Wiener Stadtwerke, ASFINAG, Landes-Krankenanstalten-Betriebsgesell-
schaften,’! Gebiihrenhaushalte 12). Fir die Unterscheidung, ob es sich um Einheiten des Staates oder des Unterneh-
menssektors handelt, ist neben anderen Kriterien insbesondere die ,50-Prozent-Regel” im ESVG mafigeblich. Die Prozent-
regel besagt, dass eine Einheit Marktproduzent ist, wenn die laufenden Kosten (Vorleistungen, Personalkosten, Abschrei-
bungen, nicht jedoch Schuldzinsen) mindestens zu 50% durch Produktionserldse (Verkaufserlése, Entgelte, GebUlhrenein-
nahmen fiir konkrete Leistungen) 13 gedeckt werden.

Saldenbegriff im Sinne von Maastricht und ESVG 95

Der Salden- bzw. Defizitbegriff des ESVG 95 (Finanzierungssaldo) weicht konzeptiv vom administrativen Salden- bzw.
Nettodefizitbegriff ab, indem er nicht administrative Ausgaben und Einnahmen vergleicht, sondern die Veranderung der Ver-
bindlichkeiten und Forderungen bertiicksichtigt. Ein negativer Finanzierungssaldo (Defizit) bedeutet, dass sich das Nettofi-
nanzvermdgen des Staates innerhalb des Beobachtungszeitraums reduziert hat. Im Gegensatz zum administrativen Defizit
fihrt weder die Deckung von Ausgaben durch den Abbau von Finanzaktiva (VerdufRerung von Beteiligungen etc.) sowie
Rucklagenentnahmen zu einem geringeren Defizit im Sinne von Maastricht, noch steigt das Defizit durch budgetare Ausga-
ben an, die dazu verwendet werden, das Finanzvermdgen zu erhdhen. Dazu zahlen beispielsweise die Darlehensvergaben
der Lander im Rahmen der Wohnbauférderung, die im Sinne des ESVG 95 nicht defizitwirksam sind. Diese konzeptionellen
Unterschiede zwischen dem administrativen und dem ESVG-Saldenbegriff sind dafiir verantwortlich, dass die Lander und
Gemeinden haufig zwar Defizite in den administrativen Budgets, nicht jedoch im Sinne des ESVG 95 aufweisen.

9 Verordnung (EG) Nr. 3605/93 geandert durch die Verordnung (EG) Nr. 475/2000 und Nr. 351/2002.

10 Methodische Details zur Ermittlung des Budgetsaldos des Staates sind im ,Leitfaden Maastricht-Defizit*, 2. Auflage, Statistik Austria,
Wien, 2002, nachzulesen.

11 Seit der Umstellung auf die leistungsorientierte Spitalsfinanzierung 1997.

12 Unternehmen und Betriebe der Gemeinden mit marktbestimmter Tatigkeit (z.B. Wasserver-, Abwasserentsorgung und Wohnungswirt-
schaft).

13 Nicht zu den Produktionserlésen zahlen Zwangsabgaben, Subventionen, Zinseinnahmen, Schuldaufnahmen oder Transferzahlungen.
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Seit Marz 2002 weicht iberdies der Maastricht-Saldenbegriff vom ESVG-Saldenbegriff in einem Punkt ab. Wahrend Zins-
strdme von derivativen Finanztransaktionen (Swaps, Forward-Rate-Agreements) im ESVG 95 nach aktueller Rechtslage 14
als reine finanzielle Transaktionen ohne Auswirkungen auf das Vermdgen zu betrachten und daher nicht bei der Ermittlung
des Zinsaufwandes bzw. in weiterer Folge des Budgetsaldos des Staates zu berlicksichtigen sind, flieRen solche derivativen
Transaktionen bei der Berechnung des Zinsaufwandes bzw. bei der Ermittlung des Budgetsaldos im Sinne von Maastricht
weiterhin ein. Der Maastricht-Zinsaufwand (Memo-ESVG-Code: EDP 15 D4) spiegelt — indem er die schlussendlich zu be-
dienenden Zinsleistungen des Staates fiir die offentliche Verschuldung erfasst — die Sicht des Schuldners wider und war im
Berichtsjahr 2004 in Osterreich um rund 0,3 Mrd EUR oder 0,1% des BIP geringer als der ESVG-95-Zinsaufwand (ESVG-
Code: D4). Die hier prasentierten Ergebnisse zur Budgetentwicklung des éffentlichen Sektors in Osterreich folgen der Maast-
richt-Abgrenzung bzw. den EU-Verordnungen zur budgetaren Notifikation.

Periodengerechte Zuordnung der Transaktionen

Laut ESVG 95 erfolgt die Verbuchung der Transaktionen grundsatzlich nach dem ,Accrual-Prinzip“, d. h. nach dem Zeit-
punkt der Entstehung einer Forderung bzw. einer Verbindlichkeit. Im Gegensatz dazu herrscht bei den administrativen Statis-
tiken das ,Kassenprinzip“ vor, was insbesondere beim Steueraufkommen (z. B. Mehrwertsteuer) und beim Zinsaufwand fiir
die offentliche Verschuldung zu unterschiedlichen Ergebnissen flihren kann. Wahrend auf Cash-Basis (administratives Bud-
get) Zinszahlungen fur Schuldaufnahmen des Jahres t im Regelfall erst im Jahr t+1 zu leisten sind, fallt nach der periodenbe-
reinigten Zuordnung (Accrual-Prinzip) ein Teil des Zinsaufwands, namlich jener vom Zeitpunkt der Schuldaufnahme bis zum
Jahresende, bereits im Jahr t an. Parallel dazu reduziert sich der Zinsaufwand im Tilgungsjahr um diesen Betrag. Das Aus-
maf der Abweichung im jeweiligen Jahr hangt von mehreren Faktoren ab (H6he der Neuverschuldung, Zeitpunkt, Héhe und
Zinssatz der jeweils zu tilgenden sowie Zeitpunkt und Zinssatz der zu refinanzierenden Schuld) und kann sowohl zu hheren
als auch niedrigeren Ergebnissen als bei der Cash-Betrachtung fiihren. Bei den Steuern und Sozialversicherungsbeitragen
wird in Osterreich das ,Time-Adjusted-Cash-Verfahren“ angewandt (zeitliche Anpassung der tatséchlich geleisteten Betrage
an den Transaktionszeitpunkt).

Verschuldungsbegriff im Sinne von Maastricht

Der Verschuldungsbegriff im Sinne von Maastricht 16 beruht auf den EU-Verordnungen zur budgetaren Notifikation und
entspricht im Wesentlichen jenem der nationalen Finanzstatistiken der Gebietskorperschaften (Bruttokonzept 7, Nominal-
wertkonzept '8, Stichtagsbetrachtung zum Jahresende). Zu den Schulden des Staates im Sinne von Maastricht zahlen Darle-
hen von Finanzintermediaren, auf den Finanzmarkten direkt aufgenommene Schuldtitel (titrierte Schuldkategorien). Auch
derivative Finanztransaktionen (Cross-Currency-Swaps und Forward-Rate-Agreements) sind (Verordnung (EG), Nr.
475/2000) bei der Berechnung der offentlichen Verschuldung analog zum Zinsaufwand zu ber(cksichtigen. Nicht einzubezie-
hen sind Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (kurz- und langfristige Handelskredite), Anzahlungen auf begon-
nene oder bestellte Arbeiten sowie schwebende Posten (Erlage). Differenzen zu den administrativen Informationen ergeben
sich vor allem durch die abweichende Sektorabgrenzung, die den ESVG-95-Vorgaben folgt, und durch die Konsolidierung
von innersektoralen Verpflichtungen. Intergovernmentale Schulden (Verbindlichkeiten bzw. Forderungen zwischen den
offentlichen Rechtstragern) bleiben aufler Ansatz, da sie sich in Summe ausgleichen.

Weiters sind auch Finanzierungen des Bundes fiir Dritte (Rechtstrégerfinanzierungen) — laut Feststellung von Eurostat
(Janner 2003) — bei den Schulden im Sinne von Maastricht hinzuzuzahlen.!® Die Osterreichische Bundesfinanzierungs-

14 Verordnung (EG) Nr. 2558/2001.

15 Excessive Deficit Procedure (EDP).

16 Die offentliche Verschuldung wird im Rahmen der ,Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung” ebenfalls erfasst. Die primar auf
monetarstatistischen Datenquellen der OeNB beruhenden Ergebnisse der Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung folgt den
ESVG-95-Vorgaben und weicht insbesondere in Bezug auf die Bewertung, die zu Marktwerten und nicht zu Nominalwerten erfolgt, vom
Verschuldungsbegriff im Sinne von Maastricht ab. Siehe dazu Sonderheft Statistiken, Finanzvermégen 2003, OeNB, 10/2004.

17 Erfassung des aushaftenden Volumens an finanziellen Verbindlichkeiten; keine Bereinigung um finanzielle Aktiva.

18 Bewertung der Verbindlichkeiten zum Nominalwert und nicht zum jeweiligen Marktwert.

19 Adaptierung der urspriinglichen Ausstattungsmerkmale der Verschuldung fir Dritte im Wege von Swaps, sind gemaf Eurostat nicht in die
offentliche Verschuldung von Maastricht einzubeziehen.
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agentur (OBFA), die im Namen und auf Rechnung des Bundes agiert, ist seit 1998 zusatzlich auch fiir Rechtstrager des Bun-
des (OBB, OIAG, ASFINAG, SCHIG, AC, MUQUA) 20 sowie seit 2000 fiir die Bundeslander tétig (siehe auch Kapitel 4). Die
OBFA nimmt die Finanzierung fiir Dritte (Rechtstrager und Bundeslander) entsprechend den Vorgaben der Auftraggeber im
Namen des Bundes vor und leitet die Mittel mit analogen Konditionen in Form von Darlehensvergaben an die Rechtstrager
bzw. Bundeslander weiter. Obwohl der Schuldendienst (Zinsen, Tilgungen) zur Ganze von den Auftraggebern (Rechtstra-
gern, Landern) getragen wird, so handelt es sich dennoch um aushaftende Schuldtitel des Bundes (i. d. R. Bundesanleihen),
die gemaR Eurostat bei den Schulden des Bundes im Sinne von Maastricht (strenges Bruttokonzept) hinzuzuzahlen sind.
Diese Feststellung von Eurostat erhdht zwar den Schuldenstand des Bundes seit 1998, nicht aber den Finanzierungssaldo im
Sinne von Maastricht bzw. des ESVG 95, da den Zinsausgaben des Bundes fiir die Finanzierungen der Rechtstrager Zins-
einnahmen von diesen Rechtstragern in gleicher Hohe gegenlberstehen. In diesem Zusammenhang ist hervorzuheben, dass
der Bund im Berichtsjahr 2004 im Zuge der OBB-Reform 2! auf Darlehensforderungen gegeniiber der SCHIG und den OBB
verzichtete, die er durch seine Intermediarfunktion (Finanzierungen fur Dritte bzw. Rechtstrégerfinanzierungen) innehatte.
Dieser Forderungsverzicht des Bundes im Rahmen der Rechtstragerfinanzierungen in Hohe von 6,1 Mrd EUR erhohte 2004
ausschlieflich den administrativen Schuldenstand des Bundes (siehe Kapitel 4), nicht aber die Verschuldung im Sinne von
Maastricht.

3.2 Budgetentwicklung des 6ffentlichen Sektors und seiner Subsektoren
in Osterreich 2004

3.2.1 Gesamtentwicklung

Tabelle 7: Einschatzungen zur Budgetentwicklung des Staates fiir 2003 und 2004

Budgetsaldo ” Budgetsaldo "
2003 2004
in Mrd EUR | in % des BIP | in Mrd EUR | in % des BIP
Ende Februar 2004
Budgetare Notifikation ? 2.6 1,1 -2,5 -1,1
Ende August 2004
Budgetare Notifikation 2 2.5 -1.1 -3,1 1,3
November 2004 11 13
Stabilitatsprogramm BMF ° , : :
Ende Februar 2005
Budgetare Notifikation 2% 25 -1.1 -3,1 -1,3
Ende Marz 2005
Meldung an Eurostat ¥ -2,6 1,1 2,7 1,2

1) Budgetsaldo des Staates im Sinne der Budgetaren Notifikation (Zinsaufwand unter Beriick-
sichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen).

2) Meldeverpflichtung an die EU-Kommission gemafl EU-Verordnung Nr. 3605/93 zuletzt gean-
dert durch Nr. 351/2002; Quelle: Statistik Austria (2004) und BMF (2005).

3) Inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebuhr (FISIM).

4) Meldeverpflichtung an das Statistische Amt der Europaischen Gemeinschaften (Eurostat).

Quelle: Statistik Austria.

20 Osterreichische Bundesbahnen; Osterreichische Industrieholding AG; Autobahnen- und Schnellstralen-Finanzierungs-Aktiengesell-
schaft, Wien; Schieneninfrastrukturfinanzierungs-GmbH, AUSTRO CONTROL (Osterreichische Gesellschaft fiir Zivilluftfahrt mbH), Mu-
seumsQuartier Errichtungs- und BetriebsgmbH.

21 Bundesbahnstrukturgesetz 2003 (BGBI. 138/2003).
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Grafik 7
Offentlicher Finanzierungssaldo laut Maastricht 1995 bis 2004*)
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*) GemaB ESVG 95 im Sinne der budgetéren Notifikation (Verordnung Nr. 3605/93 i. d. g. F. des Rates).
Quelle: Statistik Austria, WIFO.

Grafik 8
Offentliche Verschuldung laut Maastricht 1995 bis 2004*)
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*) Geman Verordnung Nr. 3605/93 i. d. g. F. des Rates.
Quelle: Statistik Austria, WIFO.
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Die jungsten, im Marz 2005 von Statistik Austria ermittelten Ergebnisse fiir die Budgetentwicklung des dffentlichen Sek-
tors in Osterreich fiir das Berichtsjahr 2004 bestatigen im Wesentlichen die erwartete Entwicklung: Nach einem Budgetde-
fizit im Jahr 2003 in Héhe von 1,1% des BIP, dlirfte sich im Berichtsjahr das Budgetdefizit fir den 6ffentlichen Sektor gering-
figig auf 1,2% des BIP ausgeweitet haben. Hier muss jedoch erwdhnt werden, dass die vorliegenden Daten fiir 2004 noch
vorlaufig sind und vor allem im Bereich der Gemeindegebarung auf Schatzungen beruhen. 22

Fur die Ausweitung des Budgetsaldos des Staates waren 2004 — im Gegensatz zu den beiden Vorjahren — hauptsachlich
diskretiondre MaRnahmen sowie strukturelle Faktoren mafigeblich. Auf der Einnahmenseite schmaélerte die erste Etappe
(einschlieBlich vorgezogener Malknahmen der zweiten Etappe) der Steuerreform 2004/2005 den infolge der Konjunkturbele-
bung und abgabenerhéhenden Malnahmen zu verzeichnenden Einnahmenzuwachs. Auf der Ausgabenseite halfen einer-
seits die in den vorangegangenen Jahren gesetzten Reformmalnahmen, die Ausgabendynamik zu bremsen (Pensionsre-
formen 2002 und 2003, Verwaltungsreformen, Personalreduktionen, verstarktes Budgetcontrolling), andererseits wurden die
offentlichen Budgets durch die Konjunkturbelebungspakete 2002 und 2003 bzw. das Wachstums- und Standortpaket 2003,
die Inanspruchnahme familienpolitischer Leistungen, Gehaltszuwachse im offentlichen Dienst, Erhéhung der Pensionszah-
lungen, durch den Anstieg der Arbeitslosigkeit sowie des zusatzlichen Finanzbedarfs im Gesundheits- und Altersversor-
gungsbereich zuséatzlich belastet.

Im Folgenden werden nun wichtige Einzelaspekte, die die Budgetentwicklung im Jahr 2004 bei den 6ffentlichen Haushalten
pragten, angefiihrt:

® |m Berichtsjahr stellte sich die Einnahmenentwicklung der Gebietskorperschaften — nach einer Phase der Stagnation
in den Jahren 2002 und 2003 — wieder dynamischer dar, obwohl diskretiondre MaBnahmen d@mpfend auf die Einnah-
mensituation des Staates wirkten. Neben der Besserung der konjunkturellen Rahmenbedingungen fiihrte vor allem die
Okologisierung des Steuersystems im Rahmen der ersten Etappe der Steuerreform 2004/2005 (Erhdhung der Energie-
besteuerung) zu Mehreinnahmen. Gleichzeitig kamen Mindereinnahmen durch die erste und vorgezogene Teile der
zweiten Etappe der Steuerreform (Anhebung der steuerfreien Einkommensgrenze, Beglinstigung nicht entnommener
Gewinne, Kinderzuschlag zum Alleinverdienerabsetzbetrag, Anhebung der Zuverdienstgrenze beim Alleinverdienerab-
setzbetrag) zum Tragen. Die Gesamtsteuereinnahmen aller Gebietskorperschaften in der ESVG 95-Darstellung 23
nahmen 2004 gegeniiber dem Vorjahr um 2,3 Mrd EUR oder 3,6% zu (2003: +0,4 Mrd EUR oder 0,7%), wobei Zuwéach-
se bei allen gebietskorperschaftlichen Ebenen zu verzeichnen waren. Dieser Verlauf war in erster Linie auf einen Zu-
wachs bei den indirekten Steuern (v. a. Umsatzsteuer und Energiesteuern) aber auch durch das veranlagte Einkom-
men- und Kérperschaftsteueraufkommen zuriickzufiihren. In Bezug auf die relativ dynamische Entwicklung des Steu-
eraufkommens (insbesondere der Umsatzsteuer mit einem Zuwachs von 1,0 Mrd EUR oder 5,5%, aber auch des Ein-
kommen- und Kdérperschaftsteueraufkommens) sind mehrere Sonderaspekte anzufiihren: In der ESVG 95-Darstellung
sind hinsichtlich des Umsatzsteueraufkommens erstens die unerwartet hohen Steuereinnahmen zu Jahresanfang 2005
inkludiert, da sie sich aus umsatzsteuerpflichtigen Transaktionen des Jahres 2004 ableiten (Periodenbereinigung: Janner
und Februar). Zweitens wurde 2004 die Finanzierung der EU-Eigenmittel (USt-Abrufsatz und BNE-Abrufsatz) 24 veran-
dert, was den Anstieg des Umsatzsteueraufkommens in der Darstellung des ESVG 95 zusétzlich erhdhte. Weiters han-
delte es sich bei den steuerreduzierenden Mafinahmen der Konjunkturbelebungspakete 2002 und 2003 im Sinne des
ESVG 95 um Transfers an Marktproduzenten, die nicht die éffentlichen Einnahmen verringern, sondern die 6ffentlichen
Ausgaben steigern. Vor allem die Investitionszuwachspramie wurde stark in Anspruch genommen (2004: 0,6 Mrd EUR).
Insgesamt ergibt sich daraus, dass die zusatzlichen Steuereinnahmen 2004 nur zu einem Teil den Budgetspielraum der
Gebietskorperschaften tatsachlich erweiterten.

22 Endgiiltige Ergebnisse uber die Budgetgebarung aller 6ffentlichen Haushalte im Sinne des ESVG 95 liegen mit einer zeitlichen Verzdge-
rung von uber einem Jahr vor.

23 Steueraufkommen des Staates laut ESVG 95 (Code: D2, D5 und D91) ohne Sozialversicherungsbeitrage und ohne Steuerertrage, die an
den Gemeinschaftshaushalt der EU (EU-Beitrage) flieRen.

24 Die Senkung des USt-Abrufsatzes der EU-Eigenmittel ging mit einer analogen Erhéhung der Bruttonationaleinkommens-Eigenmittel der
EU einher, die als Teil der Ausgaben (Code D7) verbucht werden.
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Die steigende Zahl an Arbeitslosen erforderte auf der Ausgabenseite erhdhte Budgetmittel des Bundes fiir Leistungen
der Arbeitslosenversicherung, die nicht durch die gestiegenen Arbeitslosenversicherungsbeitrage abgedeckt werden
konnten (Bundesbeitrag zur Arbeitsmarktpolitik 2004: 0,6 Mrd EUR, 2003: 0,3 Mrd EUR). Gleichzeitig diirfte diese Ent-
wicklung auch bei den Landern und Gemeinden Mehrausgaben fiir die soziale Absicherung (Sozialhilfe) bedingt haben.
Das Aufkommen an Sozialversicherungsbeitragen 25 (Anstieg: +4,3%) fiel infolge des Beschaftigtenzuwachses und
von Beitragserhdhungen (Angleichung der ASVG-Krankenversicherungsbeitrdge der Arbeiter und Angestellten, BVA-
Krankenversicherungsbeitrage fir Pensionisten +0,4 Prozentpunkte) kraftig aus. Der Zuschuss des Bundes fiir die
Pensionsversicherung zur Abgangsdeckung konnte stabilisiert werden (2004: 5,9 Mrd EUR, 2003 5,8 Mrd EUR), was
auch als ein Ergebnis der Pensionsreformen in den letzten Jahren einzustufen ist.

Dariber hinaus ergaben sich beim Bund insbesondere Mehrausgaben im Bereich familienpolitischer Leistungen,
durch steigende Personalkosten und durch steigende Kapitaltransfers an Marktproduzenten. Der Anstieg bei den
familienpolitischen Ausgabenpositionen ist im Wesentlichen auf die zunehmende Inanspruchnahme des Kinder-
betreuungsgeldes sowie die steigende Kinderanzah! zurlickzufihren. Die Ausgaben des Familienlastenausgleichsfonds
uberschreiten seit 2003 die Einnahmen. Im Berichtsjahr 2004 stieg das Defizit des Fonds weiter an (2004: -0,4 Mrd EUR,
2003: -0,3 Mrd EUR). Durch die Anhebung der Pensionen sowie den Anstieg der Pensionierungen nahmen die Pensi-
onsleistungen des Bundes fiir Bundesbeamte und Landeslehrer um insgesamt 0,3 Mrd EUR oder 4,0% zu, wobei ins-
besondere die Pensionsleistungen an die Landeslehrer einen expansiven Verlauf aufwiesen (+0,1 Mrd EUR oder 7,1%).
Die Kosten fiir die aktiv Bediensteten des Bundes in der ESVG 95-Darstellung (Arbeitnehmerentgelte laut ESVG ein-
schlieBlich tatsachlicher Sozialversicherungsbeitrdge und unterstellte Pensionsbeitrage 26) entwickelten sich 2004 mit 0,4
Mrd EUR oder 4,0% relativ dynamisch. Allerdings geht dieser hohe Zuwachs hauptséchlich von der Entwicklung der un-
terstellten Sozialversicherungsbeitrage aus.2” Zudem ist zu beachten, dass die RestrukturierungsmaRnahmen bei den
Universitaten 2004 (Globalbudget, Vollrechtsfahigkeit), die den Aktivititsaufwand im administrativen Bundesbudget
schmélerten, in der ESVG 95-Darstellung kein Entsprechen haben. Die Universitaten z&hlen im Sinne des ESVG 95 wei-
terhin zum Sektor Staat. Der Personalstand des Bundes aus administrativer Sicht reduzierte sich laut BMF im Be-
richtsjahr 2004 von 150.137 Beschéftigten in Vollzeitaquivalenten auf 132.756 VZA (-17.381 VZA). Dieser Riickgang war
allerdings ausschlieRlich Ergebnis von Ausgliederungen (insbesondere der Universitaten und Hochschulen); exklusive
der Ausgliederungen wurde der Personalstand des Bundes im Jahr 2004 um 1.227 VZA erhéht. Die Riickfiihrung des
Personalstandes des Bundes in den letzen Jahren kann allerdings insgesamt als beachtlich angesehen werden (Ende
1999 bis Ende 2004 -33. 735 VZA (davon -22.507 VZA durch Ausgliederungen)) und sollte nachhaltig den Kostendruck
dampfen. Der erhebliche Anstieg der Kapitaltransfers (Investitionszuschisse an Marktproduzenten) um rund 50% ge-
geniiber dem Vorjahr spiegelt unter anderem auch temporére Entwicklungen wider. In dieser Ausgabenposition sind die
Kosten der Investitionszuwachspramie (zusatzlich rund 0,3 Mrd EUR im Jahr 2004), die mit Ende 2004 ausgelaufen ist,
ebenso enthalten wie Zahlungen infolge der Irak-Schuldenerleichterung (0,3 Mrd EUR). Ausgabenreduzierend wirkten
sich neben dem strikten Budgetvollzug der marginale Anstieg bei den Zinszahlungen fiir die Finanzschulden (+0,8%)
aus sowie der Riickgang der Subventionen (laufende Transfers an Marktproduzenten), die um 0,6 Mrd EUR oder 12,4%
geringer als im Vorjahr ausfielen.

Das Einnahmenwachstum der Lander (ohne Wien) war im Berichtsjahr wesentlich durch die positive Entwicklung der
indirekten Steuern, aber auch durch Einnahmen aus Leistungen (Marktproduktion) bestimmt. Der im Vergleich zu den
Vorjahren hohe Gesamteinnahmenzuwachs im Berichtsjahr in Héhe von 2,6% (2003: +0,4%) war allerdings bei den Lan-
dern weniger ausgepragt als beim Bund. Auf der Ausgabenseite machte sich erneut die Dynamik in den Bereichen der
Sozialtransfers sowie des Gesundheitswesens bemerkbar, obwohl einige Lander ihre Bemiihungen intensiviert hatten,
die Ausgabenentwicklung in diesen Kategorien durch Optimierung des medizinischen und sozialen Leistungsspektrums
(z. B. Nutzung von Synergiepotenzialen) sowie des entsprechenden Ressourceneinsatzes einzubremsen. Wenngleich
partiell gezielte MaRnahmen zur Wirtschaftsforderung gesetzt wurden, stagnierte auf Landesebene das Ausgabenvolu-

25 Tatsachliche Sozialbeitrage der Arbeitgeber und Arbeitnehmer ohne unterstellte Sozialbeitrage.
26 Fiktive Dienstgeberbeitrage (Pensionsbeitrdge des Bundes).
27 Gleichzeitig erhéhen sich dadurch die Einnahmen aus Sozialversicherungsbeitrdgen (Code D.61).
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men fiir Transfers an Marktproduzenten (Subventionen, Investitionszuschiisse) und die Bruttoinvestitionen2® gingen zu-
rick (siehe auch Kapitel 3.2.2). Die Rickfihrung des Schuldenstandes wurde nur noch in einigen Landern und dies le-
diglich in moderatem Ausmal fortgesetzt. Insgesamt erhohte sich 2004 der Schuldenstand leicht. Beglinstigt vom anhal-
tend niedrigen Zinsniveau, blieb die Zinsbelastung der Lander dennoch auf dem niedrigen Niveau des Vorjahres. Durch
die Beibehaltung von Personalstopps bzw. restriktive Nachbesetzungspolitik konnte der Zuwachs des Personalaufwan-
des abermals begrenzt werden. Im Jahr 2004 erfolgte keine Verwertung von Wohnbauférderungsdarlehen (z. B. zur
Sondertilgung, Veranlagung oder Riicklagenzufiihrung), Ausgliederungen wurden nur in Salzburg vorgenommen (Ge-
meinntzige Salzburger Landeskliniken BetriebsgmbH (SALK), Museum der Moderne Rupertinum GmbH). Insgesamt
durfte im Jahr 2004 der Finanzierungslberschuss der Lander nach Maastricht mit 0,8 Mrd EUR bzw. 0,3% des BIP ge-
ringer als im Vorjahr ausgefallen sein (2003: 1,2 Mrd EUR bzw. 0,5% des BIP). Der Stabilitdtsbeitrag der Lander (ein-
schliellich Wien) gemaR des innerdsterreichischen Stabilitatspakts diirfte ebenfalls rlicklaufig und unter dem vereinbar-
ten Volumen von 0,75% des BIP bzw. zumindest 1,67 Mrd EUR gelegen sein. Bei der Berechnung der Stabilitatsbeitrage
der Lander (einschlieBlich Wien) gemaR des innerdsterreichischen Stabilitatspaktes werden — abweichend von den
ESVG 95 Vorgaben — VerauRerungserldse aus der Ubertragung von Liegenschaften an Landesimmobiliengesellschaften
(LIG) 22 in Hohe von (iber 416 Mio EUR, die im Burgenland, in Karnten, Oberosterreich, der Steiermark und Vorarlberg
erzielt wurden, beriicksichtigt. Anrechenbare Folgekosten, basierend auf der Flutwasserkatastrophe bzw. den Sturm-
schaden im Jahr 2002, wurden im Jahr 2004 in Niederdsterreich, Oberdsterreich sowie Salzburg wirksam.

® Auch die Gemeinden (einschlieflich Wien) profitierten vom Zuwachs der gemeinschaftlichen Bundesabgaben im Jahr
2004, dirften jedoch ebenfalls geringere Einnahmenzuwachse als der Bund zu verzeichnen gehabt haben. Auf Gemein-
deebene war sowohl eine Ausweitung der Transferleistungen an die privaten Haushalte um 3,6% (im Gesundheits- und
Sozialbereich) als auch ein Anstieg des Personalaufwandes (+2,8%), der bedeutendsten Ausgabenkategorie auf kom-
munaler Ebene, zu beobachten. Weder der Riickgang des Zinsendienstes in betrachtlichem Ausmal (infolge des niedri-
gen Zinsniveaus, eines aktiven Finanzmanagements sowie der zunehmenden Nutzung moderner, alternativer Finanzie-
rungsformen), noch die Riickflhrung der Investitionstatigkeit (Aufschub von Investitionsvorhaben, Verlagerung in den
Bereich der Betriebe mit marktbestimmter Tatigkeit (ausgegliederte Einheiten), Leasingfinanzierungen) konnten den
Ausgabenzuwachs in den anderen Bereichen ausreichend kompensieren. Insgesamt dlrfte sich demnach der positive
Finanzierungssaldo der Gemeinden (einschlieBlich Wien) nach Maastricht in Hohe von 0,2 Mrd EUR bzw. 0,1% des BIP
gegenuber dem Vorjahr verringert haben (2003: 0,4 Mrd EUR bzw. 0,2% des BIP). Ob der so genannte Stabilitatsbeitrag
der Gemeindeebene — ein (jahrlich) ausgeglichener Budgetsaldo auf der Grundlage des innerdsterreichischen Stabili-
tatspakts 2001 — im Berichtsjahr 2004 erstmals verfehlt wurde, ist gegenwartig mangels Rechnungsabschlussdaten
schwer abschétzbar.

Insgesamt beliefen sich im Jahr 2004 die Einnahmen des Gesamtstaates auf 116,0 Mrd EUR oder 49,4% des BIP und die
Ausgaben auf 119,1 Mrd EUR oder 50,7% des BIP.30 Sowohl die Zunahme der Ausgaben des Staates als auch der Ein-
nahmen (jeweils +3,6%) unterschritten das nominelle BIP-Wachstum in Héhe von 3,9%, wodurch sich ein marginal riicklaufi-
ger Verlauf bei der Staatseinnahmenquote und bei der Staatsausgabenquote ergab (Staatsausgabenquote: 2004: 50,7%
des BIP, 2003: 50,8% des BIP; Staatseinnahmenquote: 2004: 49,4% des BIP, 2003: 49,5% des BIP). Gemessen am Durch-
schnitt der letzten fiinf Jahre wiesen 2004 die Gesamteinnahmen ebenso wie die Gesamtausgaben des Staates mit jeweils
3,6% jedoch einen hohen Zuwachs auf (durchschnittlicher Anstieg 2000 bis 2004: Staatsausgaben: +2,4% pro Jahr, Staat-
einnahmen: +2,6% pro Jahr). Die gesamtstaatliche Abgabenquote verminderte sich im Berichtsjahr zum dritten Mal in
Folge, wenngleich in merklich geringerem Umfang als in den Vorjahren (2004: 43,1% des BIP, 2003: 43,3% des BIP, 2002:
43,8% des BIP, 2001: 44,8% des BIP).

28 Fir den Ruckgang der Bruttoinvestitionen der Lander waren zum Teil Aus- und Umgliederungen verantwortlich (siehe Tabelle 11).

29 Per Stichtag 31.12.2004 existierten in Karnten, Nieder- und Oberdsterreich, der Steiermark sowie in Vorarlberg LIGs; im Burgenland
wurde per 1.9.2004 die BILEG — Beteiligungs- und Liegenschaftsgesellschaft mbH gegriindet.

30 Die Berechnung der Staatseinnahmen und -ausgaben folgt den aktuellen ESVG-Vorgaben, die den Zinsaufwand ohne Berlcksichtigung
der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertrdgen ausweisen.
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Tabelle 8: Offentlicher Budgetsaldo, Zinszahlungen und Primérsaldo 2001 bis 2005 "
Budgetsaldo Zinszahlungen Primarsaldo
in Mrd EUR | in % desBIP | inMrd EUR | in % desBIP | inMrd EUR | in % des BIP

2001 0,5 0,3 7.4 3,5 8,0 3,7

2002 -0,5 -0,2 7,0 3,2 6,6 3,0

2003 -2,6 -1,1 6,7 3,0 4,1 1,8

2004 2 2,7 1,2 6,8 2,9 4,0 1,7

2005 ¥ -4,6 -1,9

1) Zinsaufwand unter Berlicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen

im Sinne der Budgetaren Notifikation; inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebuihr (FISIM).

2) Vorlaufige Daten.

3) Budgetare Notifikation (Schatzung: BMF vom Februar 2005).

Quelle: Statistik Austria (Stand: Marz 2005) und BMF; BIP 2004 und 2005: WIFO-Prognose vom April 2005.

Tabelle 9: Offentliche Budgetsalden der Teilsektoren des Staates 2001 bis 2005 "
Bundesebene Landesebene Gemeindeebene Sozialversicherungs- Staat
(ohne Wien?) (mit Wien?) trager
in Mrd in % des in Mrd in % des in Mrd in % des in Mrd in % des in Mrd in % des
EUR BIP EUR BIP EUR BIP EUR BIP EUR BIP
2001 -1,1 -0,5 1.1 0,5 0,6 0,3 -0,0 -0,0 0,5 0,3
2002 -1,9 -0,9 0,9 0,4 0,6 0,2 -0,0 -0,0 -0,5 -0,2
2003 -4,1 -1,8 1,2 0,5 0,4 0,2 -0,0 -0,0 -2,6 -1,1
2004 ? -3,7 -1,6 0,8 0,3 0,2 0,1 -0,1 -0,0 -2,7 -1,2
20054 -5,8 2,4 1,0 0,4 0,4 0,2 -0,2 -0,1 -4,6 -1,9
1) Zinsaufwand unter Bericksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertrdgen im Sinne der Budgetéren
Notifikation; inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebdiihr (FISIM).

2) Iminnerdsterreichischen Stabilitatspakt wird Wien der Landesebene zugerechnet.
3) Vorlaufige Daten.
4) Budgetéare Notifikation (Schatzung: BMF vom Februar 2005).
Quelle: Statistik Austria (Stand: Marz 2005) und BMF; BIP 2004 und 2005: WIFO-Prognose vom April 2005.

Tabelle 10: Staatsquoten: Einnahmen, Ausgaben und Abgaben des Staates 2000 bis 2004
(in % des BIP)

30

2000 2001 2002 2003 | 2004 "
Staatseinnahmenquote 2 49,8 51,0 50,2 49,5 49,4
Staatsausgabenquote * 51,4 50,9 50,6 50,8 50,7
Abgabenquote (mit EU-Beitragen) * 42,9 44,8 43,8 43,3 43,1

(FISIM).

1) Vorlaufige Daten.
2) Laut Verordnung (EG) Nr. 1500/00; Zinsaufwand ohne Beriicksichtigung der Forderungen und Ver-
bindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebuhr

3) Steuereinnahmen des Staates und tatsachlich gezahlte Sozialversicherungsbeitrage (ESVG-Codes:
D2+D5+D611+D91) einschlieflich EU-Eigenmittel.
Quelle: Statistik Austria (Stand: Marz 2005); BIP 2004: WIFO-Prognose vom April 2005.




Die sektorale Verteilung der Salden der &ffentlichen Haushalte in Osterreich zeigt im Vorjahresvergleich eine leichte Ver-
besserung beim Bundessektor, wahrend bei den positiven Budgetsalden der Lander- und Gemeindeebene eine leichte Ver-
schlechterung zu verzeichnen war. Das Defizit des Bundessektors ging von 1,8% des BIP (2003) auf 1,6% des BIP (2004)
zuriick und die Uberschiisse der Lander und Gemeinden diirften sich von 0,7% des BIP (2003) auf 0,4% des BIP (2004)
vermindert haben.3! Diese divergierende Entwicklung zwischen der Bundesebene einerseits und der Lander- und Gemeinde-
ebene andererseits ist zum Teil auf eine abweichende Einnahmenentwicklung zurlickzufilhren sein, die sich aus Zeitverzoge-
rungen im Zuge der intergovernmentalen Aufteilung der gemeinschaftlichen Bundesabgaben ergibt. 32 Bei den Sozialver-
sicherungstragern wird auf Basis vorlaufiger Ergebnisse flir 2004 ein ausgeglichener Budgetsaldo erwartet. Bei sektoralen
Analysen des offentlichen Sektors ist generell zu beachten, dass diese stark von den institutionellen und rechtlichen Gege-
benheiten (Aufgabenverteilung, Steuerkompetenzen, Finanzausgleichsregeln) innerhalb des éffentlichen Sektors abhangen.
Essentielle Veranderungen zwischenstaatlicher Regelungen fanden im Jahr 2004 jedoch keine statt.

Die moderate Ausweitung des Budgetdefizits 2004 spiegelt sich im Verlauf des Primérsaldos des Staates in Osterreich
ebenfalls wider, der Uber die aktuellen budgetéren Einnahmen- und Ausgabenrelationen Aufschluss gibt und Aufwendungen
flir Budgetdefizite der Vergangenheit 3% auBer Acht lasst. Nach einem Priméariiberschuss von 4,1 Mrd EUR oder 1,8% des
BIP im Jahr 2003, ging der Primartberschuss im Jahr 2004 auf 4,0 Mrd EUR oder 1,7% des BIP leicht zuriick. Dieser eher
niedrige Primariiberschuss reichte 2004 — unter den geanderten wirtschaftlichen Rahmenbedingungen - jedoch aus, um die
Schuldenquote bezogen auf das BIP zu stabilisieren 3 (Naheres siehe Kapitel 3.3).

Im internationalen Vergleich stellt sich die Fiskalposition Osterreichs weiterhin sehr giinstig dar. Mit einem Budgetdefizit im
Berichtsjahr 2004 von 1,2% des BIP unterschreitet Osterreich sowohl die 3-Prozent-Obergrenze des Maastricht-Vertrages als
auch die Durchschnitte des Euroraums (-2,7% des BIP) bzw. der EU-15-Lander (-2,6% des BIP) deutlich. Hohe Budgetiiber-
schiisse wiesen 2004 nur noch Danemark (+2,8% des BIP), Finnland (+2,1% des BIP) und Schweden (+1,4% des BIP) auf
(Naheres siehe Kapitel 5).

Hervorzuheben ist weiters, dass im Berichtsjahr 2004 wichtige intergovernmentale Rechtsakte beschlossen wurden, die in
den kommenden Jahren zur Konsolidierung der 6ffentlichen Haushalte beitragen sollen. Dazu zahlen insbesondere der in-
nerdsterreichische Stabilitdtspakt und die Finanzausgleichsregelungen fiir die Jahre 2005 bis 2008 (einschliellich Zusatzver-
einbarungen). Der innerdsterreichische Stabilitatspakt sieht eine Riickfiihrung des Budgetdefizits des Bundes sowie eine
Erhéhung der Budgetlberschiisse bei den Bundesléndern vor, sodass bis zum Jahr 2008 wieder ein ausgeglichenes Budget
des Gesamtstaates erzielt werden soll. Im Zuge der Finanzausgleichsverhandlungen wurden Mafinahmen vereinbart bzw.
Projekte in Gang gesetzt (Verwaltungsreform II, Gesundheitsplattformen, Strukturreformen im Spitalswesen), die die Effizienz
der offentlichen Leistungserbringung steigern und den geplanten Konsolidierungspfad unterstiitzen sollen.

Zusammenfassend lasst sich feststellen, dass die offentlichen Haushalte in Osterreich im Jahr 2004 den Konsolidie-
rungskurs in abgeschwachter Form fortgesetzt haben. Trotz restriktiver Gestion der nicht gesetzlich normierten Ausgabenpo-
sitionen, Strukturreformen zur Einddmmung der Ausgabendynamik in den Vorjahren und eines merklich gestiegenen Ein-
nahmenzuwachses im Berichtsjahr weitete sich das gesamtstaatliche Budgetdefizit leicht aus. Einschrénkend ist allerdings
hervorzuheben, dass eine isolierte Analyse der Ausgaben- bzw. der Einnahmenentwicklung des Staates meist zu kurz greift,
da grundsatzlich erhebliche Wechselwirkungen bestehen, die nach den ESVG 95-Verbuchungskonventionen noch starker als
bei den haushaltsrechtlichen, nationalen Buchungsvorschriften zum Ausdruck kommen. So férdern erstens Ausgabenpositio-
nen mit konjunkturbelebender Wirkung gleichzeitig den Einnahmenzuwachs des Staates im Generellen. Zweitens zahlen
nach den Verbuchungskonventionen des ESVG 95 Forderungen des Staates (Subventionen, Investitionszuschiisse) — unab-

31 Die Daten der Gemeinden fir 2004 beruhen weitgehend auf Schatzungen.

32 Der Zuwachs bei den Einnahmen der Bundeslander und Gemeinden fiel 2004 infolge von geringen nachtraglichen Steuereinnahmen aus
dem Vorjahr (Zwischenabrechnung 2004 fiir das Jahr 2003) weniger dynamisch als beim Bund aus (keine intergovernmentale Perioden-
bereinigung).

33 Konkret sind darunter die Zinszahlungen fiir die Staatsschuld zu verstehen.

34 Das Zinswachstumsdifferenzial betrug im Jahr 2004 rund 0,7% (nomineller BIP-Anstieg: 3,9%; Durchschnittszinssatz der 6ffentlichen
Schuld: 4,6%).
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hangig in welcher Form sie geleistet werden (in Form von Transferzahlungen oder in Form von steuermindernden Pramien) —
i.d.R. zu den Ausgaben. Im internationalen Kontext hebt sich die Fiskalposition Osterreichs mit einem Budgetdefizit von 1,2%
des BIP im Jahr 2004 jedoch erfreulich von vielen anderen EU-Staaten mit Budgetdefiziten von mehr als 3% des BIP ab.

3.2.2 Einnahmen- und Ausgabenstruktur

Die EU-Empfehlungen zur Haushaltspolitik der Mitgliedstaaten nehmen immer stérker auf die Einnahmen- und Ausgaben-
struktur der 6ffentlichen Haushalte Bezug. Ziel dabei ist es, die ,Qualitat und langfristige Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finan-
zen"“ 35 zu verbessern und der Vernetzung der Fiskalpolitik mit allgemeinen wirtschaftspolitischen Zielen vermehrt Rechnung
zu tragen. Diese Entwicklung ist unter anderem vor dem Hintergrund des im Mérz 2000 in Lissabon eingeleiteten Prozesses
zur Stérkung von Wachstum und Beschéftigung in der EU zu sehen, dessen Bedeutung vom Europdischen Rat im April 2005
abermals hervorgehoben wurde und in einem adaptierten ,Paket integrierter Leitlinien“ miindete. Diese Leitlinien38 empfehlen
insbesondere im Bereich der Budgetpolitik: Mainahmen zur Starkung des Wachstumspotenzials im Bereich der Steuer- und
Sozialleistungssysteme, Mainahmen, die die Renten- und Gesundheitssysteme vor dem Hintergrund der Bevolkerungsalte-
rung tragfahig erhalten und die Beschaftigungsquoten erhohen, sowie MaBnahmen, die die staatlichen Forschungs- und
Entwicklungsinvestitionen und die Investitionen in Humankapital anheben und effizienter gestalten (Férderung von Wissen
und Innovationen).

Im Folgenden werden nun die Einnahmen- und Ausgabenstruktur sowie die foderale Struktur des 6ffentlichen Sektors in
Osterreich auf Basis von ESVG-95-Transaktionskategorien, die zu Sachgruppen zusammengefasst wurden, beleuchtet.

Ausgabenstruktur des Staates

Tabelle 11 zeigt, dass mehr als 60% der Ausgaben des Staates fiir Transferleistungen an Dritte (Sozialleistungen an
private Haushalte und Subventionen an Unternehmungen), beinahe 30% fiir die Produktion offentlicher Giiter (Lohne- und
Gehélter, Sachaufwand) und in etwa 6% flr Zinszahlungen der 6ffentlichen Verschuldung aufgewendet werden. Fiir Investi-
tionen (Bruttoinvestitionen) werden lediglich in etwa 2% der Gesamtausgaben verwendet.

Im Zeitvergleich ist zu erkennen, dass in den letzten fiinf Jahren die Ausgaben fiir die 6ffentliche Verwaltung (Sach- und
Personalaufwand) durchwegs Veranderungsraten aufwiesen, die niedriger als das Gesamtausgabenwachstum waren, die
Ausgaben des Staates fir Transferleistungen (an private Haushalte und Unternehmungen) einen eher dynamischen Cha-
rakter aufwiesen und dass fir Zinszahlungen der 6ffentlichen Schuld sowie Investitionen oft sogar riicklaufige Verlaufe zu
verzeichnen waren. Innerhalb der Periode 2000 bis 2004 wiesen die Vorleistungen einen durchschnittlichen Anstieg von 1%
pro Jahr, die Arbeitnehmerentgelte einen Riickgang von -0,6% pro Jahr, die Transferleistungen (an private Haushalte bzw.
Unternehmungen) einen Anstieg von 4,2% bzw. 3,8% pro Jahr und die Zinszahlungen fir die offentliche Verschuldung sowie
die Investitionen einen Riickgang von durchschnittlichen 2,2% bzw. 5,4% pro Jahr auf. Die eher niedrigen Zuwéachse bei den
Ausgabenkategorien Sach- und Personalausgaben sowie die Riickgénge bei den Bruttoinvestitionen sind zum Teil als Er-
gebnis der Konsolidierungsmalnahmen der Gebietskdrperschaften (Personalreduktionen, geringe Lohnerhéhungen, Einspa-
rungen bei den Ermessensausgaben) zu sehen. Zum Teil sind dafur institutionelle Veranderungen im Sektor Staat (Ausglie-
derungen von Krankenanstalten und von marktnahen Diensten (z. B. Wasserversorgung, Abwasserentsorgung, Miillbeseiti-
gung, Wohnungswirtschaft, Kongresshauser, BIG)) verantwortlich.

35 Unter dem Begriff ,Qualitat und langfristige Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen® wird eine stabilitatsorientierte, beschéaftigungs- und
wachstumsfordernde Fiskalpolitik verstanden (siehe dazu u. a. Empfehlung der Kommission flr die Grundziige der Wirtschaftspolitik der
Mitgliedstaaten und der Gemeinschaft im Jahr 2002; ECFIN/210/02, Brissel, 24.4.2002).

36 Naheres siehe EU-Kommission ,Durch Wachstum und Beschaftigung die Zukunft Europas sichern®; IP/05/414, 12. April 2005.
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Grafik 9

Staatseinnahmen- und Staatsausgabenquoten 2000 bis 2004
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Primar waren die Ausgliederungen dafiir verantwortlich, dass sich die Investitionsausgaben des Staates innerhalb der Be-
obachtungsperiode (2000 bis 2004) stark reduziert haben (2000: 3,1 Mrd EUR, 2004: 2,5 Mrd EUR). Z&hlt man die Investitio-
nen der ausgegliederten Einheiten, die in der Vergangenheit Teil des Sektors Staat gewesen sind, zu den staatlichen Inves-
titionen hinzu, so zeigt sich ein anderes Bild: 37 Insgesamt weisen die Bruttoinvestitionen des Staates (einschlieBlich
Ausgliederungen) eine GroRenordnung von 5 Mrd EUR auf, mit leicht steigender Tendenz in nominellen GroRen (2004: 5,2
Mrd EUR oder 2,2% des BIP; 2000: 5,0 Mrd EUR oder 2,4% des BIP). Wahrend die Bundes- und Landesebene die Bruttoin-
vestitionen innerhalb der Periode 2000 bis 2004 im Regelfall ausweiteten (Bundesebene: 2004: 1,9 Mrd EUR, 2000: 1,4 Mrd
EUR; Landerebene: 2004: 1,0 Mrd EUR, 2000:0,8 Mrd EUR) haben die Gemeinden auch unter Beriicksichtigung der Investi-
tionen in den ausgegliederten Organisationen ihr Investitionsvolumen im Regelfall riickgefiihrt. Die Gemeindeinvestitionen
(inklusive der Ausgliederungen) gingen von 2,6 Mrd EUR (2000) auf 2,2 Mrd EUR (2004) zuriick. In diesen Daten sind aller-
dings Investitionen in Form von Leasingfinanzierungen nicht enthalten, die vor allem auf Gemeindeebene von Belang sind
und den hier ausgewiesenen Riickgang der Gemeindeinvestitionen zumindest zum Teil kompensieren diirften.

Tabelle 11: Bruttoinvestitionen des Staates inklusive ausgegliederter Organisationseinhei-
ten " 2000 bis 2004

Bundesebene Landesebene Gemeindeebene Sozialversicherungs- Staat
(ohne Wien) (mit Wien) tréager

in Mio Anteil in in Mio Anteil in in Mio Anteil in in Mio Anteil in in Mio Anteil in

EUR % EUR % EUR % EUR % EUR %
2000 1.431 28,8 798 16,1 2,615 52,7 116 2,3 4.960 100,0
2001 1.673 34,3 835 171 2.295 47,0 80 1,6 4.883 100,0
2002 1.749 33,5 1.004 19,2 2.370 45,4 100 1,9 5.223 100,0
2003 1.856 34,3 1.053 19,4 2.433 44,9 76 1,4 5.418 100,0
2004 2 1.920 36,6 1.018 19,4 2.231 42,5 75 1,4 5.244 100,0
1) ASFINAG (Autobahnen- und SchnellstraRen-Finanzierung-Aktiengesellschaft), BIG (Bundesimmobiliengesellschaft mbH), Kranken-

anstalten und sonstige Ausgliederungen seit 1997.

2) Vorlaufige Daten.
Quelle: Fleischmann, E.

Innerhalb der Transferleistungen dominieren die ,monetaren Sozialleistungen®, die 2004 einen Anteil an den Gesamtaus-
gaben von 38% aufwiesen und ein Ausgabenvolumen von insgesamt 45 Mrd EUR verzeichneten. Von diesem Volumen ent-
fallen rund 60% auf Geldleistungen der Sozialversicherungstrager (vor allem Pensionen) und etwa 20% auf Pensionsleistun-
gen der Gebietskorperschaften.38 Weitere wichtige Ausgabenkomponenten der monetéren Sozialleistungen sind die Famili-
enbeihilfen, die Arbeitslosengelder, das Karenzgeld und das Pflegegeld, die von der Bundesebene getragen werden. Famili-
enpolitische Mainahmen sowie Pflegegeldleistungen werden allerdings nicht nur vom Bund sondern auch von den Bundes-
landern gesetzt.

Ein relativ hohes Ausgabenvolumen erreichen auch die ,sozialen Sachleistungen® mit einem Anteil von 10% an den Ge-
samtausgaben im Jahr 2004. Hier handelt es sich um von staatlichen Stellen gekaufte Waren oder Dienstleistungen, die
kostenlos oder gegen einen pauschalen Kostenbeitrag (Selbstbehalt) an private Haushalte weitergeleitet werden (u. a. Arzt-
leistungen,® Medikamente, Kindergarten, Schiilerfreifahrten, Gratisschulblicher). Beide Kategorien (monetare Sozialleis-

37 Die folgenden Informationen kénnen aus dem Artikel ,Budgetkonsolidierung und 6ffentliche Investitionen®, E., Fleischmann, das o6ffentli-
che Haushaltswesen in Osterreich, Jahrgang 44 (2003), Heft 3-4 nachgelesen werden. Eine aktualisierte Fassung der Daten wurde dem
Biro des Staatsschuldenausschusses seitens des BMF zur Verfligung gestellt (Daten fuir 2004: vorlaufig).

38 Beamtenpensionen einschlieRlich der Zahlungen von Familienbeihilfen im Rahmen der Selbsttragerschaft.

39 Seit der Einfuhrung der ,leistungsbezogenen Krankenanstaltenfinanzierung” im Jahr 1997 kaufen die Landes-Krankenanstaltenfonds, die
zum Subsektor ,Lander bzw. bei Wien zum Subsektor ,Gemeinden® zahlen, die Spitalsleistungen der Krankenanstalten ein. Die Kran-
kenanstalten sind seitdem Marktproduzenten (Produktionserlése decken mehr als 50% der Produktionskosten) und zéhlen zunehmend
nicht mehr zum 6ffentlichen Sektor (Krankenanstalten in Form von Betriebsgesellschaften sind als Einheiten des Unternehmenssektors
klassifiziert).
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Tabelle 12: Struktur der Staatsausgaben und Staatseinnahmen 2000 bis 2004 (konsolidiert) 1)

2000 2001 2002 2003 2004 ¥
ESVG- Ausgaben- und
Codes Einnahmenkategorien in Mio | Anteil | inMio | Anteil | inMio | Anteil | in Mio | Anteil | in Mio | Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Ausgaben
P2 Vorleistungen 10.156 9,4 9.053 8,3 9.603 8,6 | 10.119 8,8 | 10.553 8,9
D1 Arbeitnehmerentgelt 22829 | 21,1 | 20.943| 19,1 | 21.111 18,9 | 21.688| 18,9 | 22302 | 18,7
D2+D5 | Gezahlte Steuern ¥ 646 0,6 527 0,5 527 0,5 524 0,5 558 0,5
Summe | Sach- und Personalaufwand 33.632| 31,1 | 30.524| 27,8 | 31.240 | 27,9 | 32.331| 28,1 | 33.414| 281
D62 Monetére Sozialleistungen 39.006 | 36,1 | 40.213| 36,7 | 41975| 37,5 | 43.752| 38,1 | 45268 | 38,0
D631 Soziale Sachleistungen ° 9.989 9,2 | 10.267 9,4 | 10.683 9,6 | 10.999 96 | 11.339 9,5
D7 Sonstige laufende Transfers 2 4.684 4,3 6.498 5,9 5.975 5,3 6.354 55 6.758 57
Summe | Transfers an priv. Haushalte 53.680 49,6 56.978 52,0 58.634 52,5 61.104 53,2 63.365 53,2
D3 Subventionen 5.855 54 6.524 5,9 7.005 6,3 7.241 6,3 6.682 5,6
D9 Vermoégenstransfers 3 5.059 4,7 5.525 5,0 4.685 4,2 4.675 4.1 5.990 5,0
Summe | Transfers an Marktproduzenten | 10.913 | 10,1 | 12.049 | 11,0 | 11.691 10,5 | 11.916 | 104 | 12.672| 10,6
D4 Zinsen fiir die Staatsschuld ® 7.721 71 7.745 71 7.472 6,7 7.033 6,1 7.063 5,9
P5 Bruttoinvestitionen 3.125 2,9 2.470 2,3 2.820 2,5 2.686 2,3 2.500 2,1
Nettozugang an nichtproduzier-
K2 . . 7 -898 -0,8 -104 -0,1 -69 -0,1 -200 -0,2 39 0,0
ten Vermdgensgltern
Summe | Sonstige Ausgaben 9.949 9,2 | 10.112 9,2 | 10.223 9,1 9.519 8,3 9.602 8,1
Ausgaben insgesamt 108.174 | 100,0 | 109.664 | 100,0 | 111.788 | 100,0 | 114.871 | 100,0 | 119.053 | 100,0
Einnahmen
D2 Produktions- und Importabgaben | 30.254 | 28,9 | 31.082 | 28,3 | 32.645| 29,4 | 32918 | 294 | 34.272| 29,5
D5 Einkommen- und Vermogenst. 27469 | 26,2 | 32.040| 29,2 | 30.566 | 27,6 | 30.707 | 27,4 | 31.632| 27,3
Summe | Steuern 57.723 | 551 | 63.121 57,4 | 63.210| 57,0 | 63.625| 56,8 | 65.904 | 56,8
D611 Tatséchliche Sozialbeitréage 30.842 | 29,5 | 31.754| 28,9 | 32279 | 291 | 33.065| 29,5 | 34.495| 29,7
D612 Unterstellte Sozialbeitrage 4.038 3,9 3.764 3,4 3.727 34 3.840 3,4 4.026 3,5
Summe | Sozialbeitrage 34.880 | 33,3 | 35518 | 32,3 | 36.006 | 32,5 | 36.905| 33,0 | 38.521 33,2
P11+P12 ) )
+p13q | Produktionserlése 6.055 5,8 4.336 3,9 4.549 4,1 4.553 4,1 4.807 4,1
D4 Vermdgenseinkommen 3.056 2,9 3.720 3,4 3.701 3,3 3.501 3,1 2.835 2,4
D7+D9 | Transfers 27 3.005| 29| 3206| 29| 3412 3,1 3.361 30| 3.963| 34
Summe | Sonstige Einnahmen 12115 11,6 | 11.262| 10,2 | 11.662| 10,5 | 11.416 | 10,2 | 11.604 | 10,0
Einnahmen insgesamt 104.719 | 100,0 | 109.902 | 100,0 | 110.879 | 100,0 | 111.945 | 100,0 | 116.030 | 100,0
Memorandum
EDP D4 | Zinsen fur die Staatsschuld
7.376 7.439 7.030 6.699 6.785
(nach Swaps)
EDP B9 | Budgetsaldo ' -3.110 544 -468 -2.592 -2.744
1) Inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebihr (FISIM).
2) Ohne Transfers zwischen den 6ffentlichen Rechtstragern (intergovernmentale Transfers).
3) Vorlaufige Daten.
4)  Produktions- und Importabgaben (D2) und Einkommen- und Vermdgensteuern (D5).
5) Von Marktproduzenten erbrachte soziale Sachleistungen. Die Ubrigen sozialen Sachleistungen sind in P2 (Vorleistungen) enthalten.
6) Zinsaufwand fur die Staatsschuld ohne Berticksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen.
7)  Erwerb minus Verkauf von Liegenschaften.
8) Unterstellter Pensionsbeitrag des Staates fiir die Beamten.
9) Marktproduktion (P11), Nichtmarktproduktion (P12) und Zahlungen fur sonstige Nichtmarktproduzenten (P131).

10) Sonstige laufende Transfers (D7) und Vermdgenstransfers (D9) ohne intergovernmentale Transfers.
11) Budgetsaldo unter Bertlicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen.
Quelle: Statistik Austria — Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen (Stand: Marz 2005).
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tungen, soziale Sachleistungen) weisen eine iberdurchschnittliche Dynamik im Zeitvergleich auf: Wahrend innerhalb der Be-
obachtungsperiode (2000 bis 2004) die Gesamtausgaben pro Jahr um durchschnittlich 2,4% zunahmen, betrug der Anstieg
bei den ,monetaren Sozialleistungen” durchschnittlich 3,8% und bei den ,sozialen Sachleistungen* 3,2%.

Die ,Transferzahlungen an Marktproduzenten* (Subventionen, Vermdgenstransfers) binden mit einem Ausgabenvolumen
von 13 Mrd EUR (2004) rund 11% der Gesamtausgaben des Staates. Sie umfassen Férderungen an die Landwirtschaft,
Industrie und Gewerbe, an die Forschung, etc. einschlieBlich betriebswirtschaftlicher Transfers an staatsnahe Unternehmun-
gen (OBB, Post, Krankenanstalten, marktmaRige Betriebe etc.) sowie Leistungen im Rahmen der Arbeitsmarktpolitik. Hier
spiegeln sich auch die wachstumsfordernden Malinahmen sowie die Konjunkturpakete der Bundesregierung 2002 und 2003
(Investitionszuwachspramie, Forschungspréamie, Bildungspramie) wider. In den Transferzahlungen an Marktproduzenten
nicht enthalten sind EU-Férdergelder im Agrarbereich, diese werden zwar (iber das Bundesbudget abgewickelt, in der VGR
allerdings als Subventionen direkt von der EU an osterreichische Unternehmen gebucht. Die Transferzahlungen an Markt-
produzenten weisen innerhalb des Beobachtungszeitraumes 2000 bis 2004 einen instabilen Verlauf auf, was insbesondere
auf institutionelle Veranderungen (Ausgliederungen) zurtickzufiihren sein dirfte. Im Berichtsjahr 2004 expandierte diese
Ausgabenkategorie mit 6,3% uberdurchschnittlich stark.

Einnahmenstruktur des Staates

Auf der Einnahmenseite tragen entscheidend die Steuern und Sozialversicherungsbeitrage zur Finanzierung der 6ffentli-
chen Ausgaben bei. Sie decken in Summe 90% der Einnahmen des Staates ab. Weitere Finanzierungsquellen stellen ,Pro-
duktionserlose® (Leistungsentgelte), ,Vermdgenseinkommen“ (Zinsen, Dividenden, Konzessionsentgelte) des Staates
sowie ,Transfers® (z. B. Studienbeitrage, Gerichtsgebiihren) an den Staat dar, die gemessen an ihrem Anteil an den Ge-
samteinnahmen jedoch vergleichsweise unbedeutend sind. Innerhalb dieser als ,sonstige Einnahmen® bezeichneten Gruppe
mit einem Anteil von etwas Uber 10% sind die ,Produktionserldse® (v. a. Entgelte fiir Dienstleistungen, wie beispielsweise
Spitalsleistungen, Pflegeheime oder kommunale Versorgungseinrichtungen) jene, die den hdchsten Finanzierungsbeitrag
liefern. Ihr Anteil nimmt aufgrund der Ausgliederungen marktnaher Einheiten mit relativ hohem Kostendeckungsgrad jedoch
tendenziell ab (Anteil an den Gesamteinnahmen 2004: 4%, 2000: 6%).

Bei den ,Steuern” mit einem Anteil von rund 55% bis 57% der 6ffentlichen Gesamteinnahmen kdnnen zwei Hauptgruppen
unterschieden werden:

® die ,Produktions- und Importabgaben® (indirekte Steuern), die Gutersteuern, wie z. B. Umsatzsteuer, MineralGlsteuer,
Tabaksteuer, Versicherungssteuern ebenso wie so genannte ,sonstige Produktionssteuern” (Dienstgeberbeitrage zum
Ausgleichsfonds fir Familienbeihilfe, Kommunalsteuer) enthalten sowie

e die ,Einkommen- und Vermégensteuern® (direkte Steuern), zu denen vor allem die Lohnsteuer, die veranlagte Einkom-
mensteuer, die Korperschaftsteuer und die Kapitalertragsteuern zahlen.40

Obwohl es in Osterreich mehr als 100 Steuerarten gibt, betrégt der Anteil der hier separat angefiihrten zehn Steuerkategorien
in etwa 90% der direkten und indirekten Steuern. Die grofite Einzelsteuer ist die Umsatzsteuer, die Uber die Halfte der indi-
rekten Steuern und beinahe 30% des gesamten Steueraufkommens ausmacht.4! Eine ahnlich bedeutende Rolle in Bezug auf
das Steuereinkommen nimmt die Lohnsteuer ein, die beinahe 60% der direkten Steuern und ebenfalls beinahe 30% des
gesamten Steueraufkommens abdeckt. Auf die indirekten Steuern in Summe entfallen im Allgemeinen in etwa 52% der Steu-
ereinnahmen insgesamt.

Zu den Steuern im weiteren Sinn bzw. den Abgaben zahlen die Sozialversicherungsbeitrage mit einem Anteil an den Ge-
samteinnahmen von rund 33%. In ihnen sind die tatsachlichen Sozialbeitrage der Arbeitgeber und Arbeitnehmer (v. a.

40 Steuern, die auf Vermdgenswerte in unregelmaBigen Abstéanden eingehoben werden, sind als Subkategorie ,Vermdgenswirksame Steu-
ern* (ESVG-Code: D91) verbucht. In Osterreich ist dies ausschlieBlich die Erbschafts- und Schenkungssteuer mit einem geringen Volu-
men von rund 0,2 Mrd EUR.

41 Eine detaillierte Liste aller Steuerarten und Aufkommen findet sich in Stiibler, W., Statistische Nachrichten Heft 11/2001; Statistik Austria.
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Pensionsbeitrage, Krankenversicherungsbeitrage, Unfallversicherungsbeitrage) und die unterstellten Sozialbeitrage ent-
halten. Letztere Einnahmenkategorie umfasst die unterstellten (nicht tatsachlich zu leistenden) Dienstgeberbeitrdge des Staa-
tes fiir die Beamtenpensionen und die direkt ausbezahlten Familienbeihilfen im Rahmen der Selbsttragerschaft der Gebiets-
korperschaften.

Im Berichtsjahr 2004 war das Aufkommen der Einkommen- und Vermégensteuern (ohne den Steuererleichterungen aus
den Konjunkturbelebungspaketen | und Il sowie dem Wachstums- und Standortpaket 2002 und 2003) trotz der ersten Etappe
der Steuerreform und vorgezogener MalRnahmen aus der zweiten Etappe der Steuerreform 2004/2005 im Vergleich zu den
beiden vorangegangenen Jahren dynamisch (2004: +3,0%, 2003: +0,5%, 2002: -4,6%). Die Steuerausfélle durch die Tarifre-
form 2004 fir untere Einkommensbezieher wurden durch hohe Zuwéachse bei der veranlagten Einkommensteuer (+9%) und
der Korperschaftsteuer (+8,4%) Uberkompensiert (siehe auch Kapitel 3.2.1). Gleichzeitig fiel der Anstieg bei den Einnahmen
des Staates aus indirekten Steuern mit 4,1% ebenfalls vergleichsweise hoch aus. Eine dynamische Entwicklung war inner-
halb der betragsméaRig bedeutenden indirekten Steuerkategorien bei der Umsatzsteuer (+5,5%) und bei der Mineralélsteuer
(+8,6%) zu verzeichnen. Allerdings ist bei der Umsatzsteuerentwicklung anzumerken, dass die Periodenbereinigung des
ESVG 95 (Janner-, Februar-Adjustment) das Aufkommen wesentlich erhohte (siehe dazu auch Kapitel 3.2.1). Insgesamt
ergab sich flir 2004 ein Zuwachs an Steuereinnahmen des Staates von 3,6%, der leicht Giber dem durchschnittlichen Anstieg
der letzten fiinf Jahre lag (2000-2004: 3,4% pro Jahr).

Die tatséchlichen Sozialbeitrage weiteten sich 2004 trotz angespannter Arbeitsmarktlage in Folge steigender Beschéaftigung
und Beitragserhdhungen (Angleichung der ASVG-Krankenversicherungsbeitrage der Arbeiter und Angestellten, BVA-
Krankenversicherungsbeitrage fir Pensionisten +0,4 Prozentpunkte) kraftig aus (2004:+4,3%, Durchschnitt 2000-2004:
+2,8%).

Ein merklicher Einnahmenausfall war 2004 ausschlieBlich bei den Vermdégenseinkommen (Zinsen, Dividenden, Konzessi-
onsentgelte) des Staates zu beobachten (-19%). Ausschlagend hierfir war jener Umstand, dass im Gegensatz zu den Vor-
jahren keine im Sinne des ESVG 95 anrechenbaren Dividendenzahlungen der Oesterreichischen Nationalbank erfolgten.

Insgesamt (berschritt 2004 der Einnahmenzuwachs des Staates mit 3,6% sowohl den Wert im Vorjahr (+1,0%) als auch
den Durchschnittswert 2000 — 2004 (+2,6%) merklich.

Die Struktur der offentlichen Einnahmen und Ausgaben aus foderaler Sicht zeigt (Tabelle 13), dass das Gewicht der
einzelnen staatlichen Ebenen an den jeweiligen Ausgaben- und Einnahmenkategorien sowie an den Ausgaben und Einnah-
men in Summe sehr unterschiedlich ist. Uber den weitaus groRten Anteil der 6ffentlichen Ausgaben und Einnahmen verfiigt
die Bundesebene mit einem ausgabenseitigen Gewicht von 46% und einem einnahmenseitigen Gewicht von 45% im Jahr
2004. Die Ausgaben bzw. Einnahmen der Sozialversicherungstrager machen jeweils rund 27% der Gesamtausgaben bzw.
-einnahmen aus. Die Gewichte der L&nder (ohne Wien) liegen tendenziell etwas tber jenen der Gemeinden (einschlieBlich
Wien). Die Anteile der Bundeslander beliefen sich 2004 ausgabenseitig auf rund 14% und einnahmenseitig auf 15%, jene der
Gemeinden einnahmen- und ausgabenseitig bei jeweils 13%.

Zwischen den vier Teilsektoren des Staates bestehen enge Verflechtungen, die sich empirisch durch das hohe Volumen an
intergovernmentalen Transfers zeigen. Obwohl die Steueranteile der einzelnen Gebietskérperschaften, die im Finanz-
ausgleichsgesetz geregelt sind, direkt als Steuereinnahmen des jeweiligen Rechtstragers (Empfangers) verbucht sind, de-
cken die intergovernmentalen Transfereinnahmen der Lander rund die Halfte und jene der Gemeinden rund ein Fiinftel der
jeweiligen Gesamteinnahmen ab. Bei den Sozialversicherungstrédgern bedingt insbesondere der Bundesbeitrag zu den Pen-
sionen eine intergovernmentale Einnahmenquote von mehr als 25%. Betrachtet man die Ausgabenseite, so wird ersichtlich,
dass im Wesentlichen die Bundesebene Leistungen (mit-)finanziert, die von anderen 6ffentlichen Rechtstragern erbracht
werden (Landeslehrer, Investitionsbeitrage fiir Wohnbau, Umwelt und Infrastruktur, Bundesbeitrag zur Krankenanstaltenfi-
nanzierung, Kostenersétze fiir die Ubertragung der BundesstraBen an die Lander, Bedarfszuweisungen gemaR FAG 2001).
Im Jahr 2004 erreichten die gesamten Transferzahlungen zwischen Bund, Landern, Gemeinden und Sozialversicherungstra-
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gern rund 29 Mrd EUR, wovon rund 20 Mrd EUR auf Zahlungen des Bundes entfielen. Es bestehen allerdings auch umfang-
reiche Verflechtungen zwischen den Landern und Gemeinden und jeweils in beide Richtungen. Die intergovernmentalen
Transferausgaben der Lander beliefen sich 2004 auf rund 3 Mrd EUR und jene der Gemeinden auf rund 2 Mrd EUR. Im Zeit-
vergleich auffallend ist der dynamische Verlauf der intergovernmentalen Zahlungsstréme. Die intergovernmentalen Transfers
(ausgabensseitig) expandierten in den Jahren 2000 — 2004 um jahrlich 3,6%.

Zusammenfassend kann im Zusammenhang mit der ,Qualitat* der 6ffentlichen Finanzen festgestellt werden, dass im Jahr
2004 im Bereich der &ffentlichen Ausgaben in erster Linie Strukturverschiebungen in Richtung investiver Transfers an Markt-
produzenten (Vermogenstransfers) erfolgt sind, die die privaten Investitionen ankurbelten und von denen auch nachhaltige
positive Wachstumseffekte — wenngleich Mitnahmeeffekte das Ausmal} abschwachen diirften — zu erwarten sind. Gleichzeitig
reduzierte sich der Anteil der offentlichen Investitionen an den Gesamtausgaben des Staates abermals. Die steuer- und ab-
gabenrechtlichen MaRnahmen 2004 (v. a. die erste Etappe der Steuerreform 2004/2005, Erhéhung der Krankenversiche-
rungsbeitrage) trugen dazu bei, dass auf der Einnahmenseite des Staates die indirekten Steuern und die Sozialversiche-
rungsbeitrége an Bedeutung gewannen. Die Abgabenquote (Steuer- und tatséchliche Sozialversicherungsbeitrdge gemessen
am BIP) verminderte sich abermals. Der Riickgang war 2004 infolge der verbesserten Konjunkturlage jedoch weniger ausge-
pragt als in den beiden vorangegangenen Jahren.
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Tabelle 13: Struktur der Staatsausgaben und Staatseinnahmen nach Teilsektoren 2004

(unkonsolidiert) !

Bundesebene Landesebene Gemeinden SV-Trager Staat
ESVG- Ausgaben- und
Codes Einnahmenkategorien in Mio | Anteil | inMio | Anteil | in Mio | Anteil | inMio | Anteil | in Mio | Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Ausgaben
P2 Vorleistungen 4.500 42,6 2.174 20,6 3.592 34,0 287 2,7 | 10.553 | 100,0
D1 Arbeitnehmerentgelt 10.582 47,4 5.740 25,7 4.465 20,0 1.515 6,8 | 22.302 | 100,0
D2+D5 | Gezahlte Steuern ? 194 34,8 150 26,9 169 30,3 45 8,1 558 | 100,0
Summe | Sach- und Personalaufwand 15.277 45,7 8.064 241 8.226 24,6 1.847 5,5 33.414 | 100,0
D62 Monetére Sozialleistungen 14.517 32,1 2.932 6,5 1.719 3,8 | 26.100 57,7 45.268 | 100,0
D631 Soziale Sachleistungen ¥ 412 3,6 2.500 22,0 997 8,8 7.430 65,5 | 11.339 | 100,0
D7 Sonstige laufende Transfers 4 2.961 43,8 2.059 30,5 1.079 16,0 658 9,7 6.758 | 100,0
Summe | Transfers an priv. Haushalte 17.891 28,2 7.491 11,8 3.795 6,0 | 34.188 54,0 63.365 | 100,0
D3 Subventionen 3.991 59,7 1.214 18,2 1.347 20,2 130 1,9 6.682 | 100,0
D9 Vermdgenstransfers 4 3.679 61,4 989 16,5 1.322 221 - - 5.990 | 100,0
Summe | Transfers an Marktproduzenten 7.670 60,5 2.203 17,4 2.669 21,1 130 1,0 12.672 | 100,0
Summe | Intergovernmentale Transfers 20.482 69,8 2.958 10,1 2.470 8,4 3.442 11,7 29.353 | 100,0
D4 Zinsen fiir die Staatsschuld * 6.849 97,0 97 1,4 91 1,3 26 0,4 7.063 | 100,0
P5 Bruttoinvestitionen 526 21,0 668 26,7 1.231 49,2 75 3,0 2.500 | 100,0
Nettozugang an nichtproduzier-
K2 . . 6) -5 -45 89 - - 39| 100,0
ten Vermdgensgutern
Summe | Sonstige Ausgaben 7.370 76,8 720 7,5 1.411 14,7 101 1,0 9.602 | 100,0
Ausgaben insgesamt 68.690 46,3 | 21.436 14,4 | 18.572 12,5 | 39.708 26,8 | 148.405 | 100,0
Einnahmen
D2 Produktions- u. Importabgaben 25.144 73,4 2.734 8,0 6.394 18,7 - - | 34.272 | 100,0
D5 Einkommen- und Vermdgenst. 23.406 74,0 4.067 12,9 4.160 13,2 - - | 31.632 | 100,0
Summe | Steuern 48.550 73,7 6.801 10,3 | 10.554 16,0 - - | 65.904 | 100,0
D611 Tatsachliche Sozialbeitrage 5.698 16,5 402 1,2 377 1,1 | 28.018 81,2 | 34.495 | 100,0
D612 Unterstellte Sozialbeitrage " 2.274 56,5 995 247 542 13,5 215 53 4.026 | 100,0
Summe | Sozialbeitrige 7.972 20,7 1.397 3,6 919 2,4 | 28.233 73,3 | 38.521 | 100,0
Summe | Intergovernmentale Transfers 4.067 13,9 | 11.282 38,4 3.787 12,9 | 10.217 34,8 29.353 | 100,0
P 12| Produktionserlsse 844 | 17,6 | 1059 | 220 | 2034 | 423 | 870 | 181 | 4.807 | 100,0
D4 Vermdgenseinkommen 1.273 449 605 21,3 869 30,6 88 3,1 2.835 | 100,0
D7+D9 | Transfers ¥® 2.009 | 50,7 | 1.112 | 28,1 641 | 16,2 200 50 | 3.963| 100,0
Summe | Sonstige Einnahmen 4.126 35,6 2.776 23,9 3.544 30,5 1.158 10,0 | 11.604 | 100,0
Einnahmen insgesamt 64.715 44,5 | 22.256 15,3 | 18.804 12,9 | 39.608 27,2 | 145.383 | 100,0
Memorandum
EDP D4 | Zinsen fiir die Staatsschuld 6.571 97 91 26 6.785
(nach Swaps)
EDP B9 | Budgetsaldo ' -3.697 820 232 -100 -2.744
1) Vorlaufige Daten; inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebuhr (FISIM).
2)  Produktions- und Importabgaben (D2) und Einkommen- und Vermdgensteuern (D5).
3) Von Marktproduzenten erbrachte soziale Sachleistungen. Die Ubrigen sozialen Sachleistungen sind in P2 (Vorleistungen) enthalten.
4) Ohne Transaktionen zwischen den 6ffentlichen Rechtstragern (intergovernmentale Transfers).
5) Zinsaufwand fir die Staatsschuld ohne Beriicksichtigung von derivativen Geschaften (Swaps).
6) Erwerb minus Verkauf von Liegenschaften.
7) Unterstellter Pensionsbeitrag des Staates fur die Beamten.
8) Marktproduktion (P11), Nichtmarktproduktion (P12) und Zahlungen fur sonstige Nichtmarktproduzenten (P131).
9) Sonstige laufende Transfers (D7) und Vermégenstransfers (D9) ohne intergovernmentale Transfers.

10) Budgetsaldo unter Berucksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wéahrungstauschvertragen.

Quelle: Statistik Austria — Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen (Stand: Méarz 2005).
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3.3 Schuldenentwicklung laut Maastricht 2004

Tabelle 14: Ableitung der 6ffentlichen Verschuldung 2003 und 2004 (in Mrd EUR)

2003 2004 ¥
Finanzschuld des Bundes laut Bundesrechnungsabschluss 134,7 142,8
+ SWAP-Schulden 18,4 20,8
- SWAP-Forderungen 171 18,7
- Eigene Bundestitel 9,1 9,3
Bereinigte Finanzschuld des Bundes 126,9 135,6
+ Finanzierungen des Bundes fiir Dritte 12,0 6,7
- Bundesanleihen im Besitz von 6ffentlichen Rechtstragern 2,6 2,5
- Darlehen offentlicher Rechtstrager 1,0 0,6
+ Bundesfonds ? 0,6 0,4
+ Eurofighter — 1. Kredittranche . 0,5
Verschuldung der Bundesebene 135,9 140,1
Finanzschuld der Lander ohne Wien 2,6 2,7
- Lander: Darlehen von 6ffentlichen Rechtstragern 0,3 0,1
- Landesanleihen im Besitz von Bundesfonds und SV-Tragern 0,0 0,0
+ Landesfonds 3,6 3,6
+ Landeskammern 0,0 0,0
- Landerfinanzierungen des Bundes 0,5 0,7
Verschuldung der Landesebene 5,4 5,5
Finanzschuld der Gemeinden ohne Wien 10,3
- Gemeinden: Darlehen von 6ffentlichen Rechtstragern 1,8 1,8
- Gemeinden: UA 85 (Betriebe...) 5,9
Verschuldung der Gemeinden ohne Wien 2,6 2,8
Finanzschuld von Wien 1,6 1,6
- Wien: Fur sonstige (nicht-6ffentliche) Rechtstrager 0,0 0,0
- Wien: Darlehen von o6ffentlichen Rechtstragern 0,1 0,0
- Wien: Unterabschnitt 85 (Betriebe...) 0,2 0,3
- Landerfinanzierungen des Bundes 0,3 0,3
Verschuldung von Wien 1,0 1,0
+ Gemeindefonds 0,1 0,1
Verschuldung der Gemeindeebene 3,7 3,9
Verschuldung der Sozialversicherungstriager 1,3 1,5
Offentliche Verschuldung insgesamt 146,3 150,9
1) Vorlaufige Daten, teilweise geschatzt.
2)  Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds, Bundeswohnbaufonds.
Quelle: Statistik Austria (Stand: Februar 2005).

Die Tabelle 14 illustriert die Uberleitung von der Finanzschuld des Bundes iiber die Verschuldung der Lander, Gemeinden
und Sozialversicherungstrager zum Verschuldungsbegriff der EU.42 Die wichtigsten Bereinigungen betreffen die Sek-
torabgrenzung und intergovernmentale Schulden (Verbindlichkeiten bzw. Forderungen innerhalb eines Subsektors sowie
zwischen den offentlichen Rechtstragern, die konsolidiert werden). Durch die Eurostat-Feststellung vom Janner 2003 sind

42 Wahrungstauschvertrage (Cross-Currency-Swaps, Forward-Rate-Agreements) sind seit dem In-Kraft-Treten der EU-Regelung (EU-
Verordnung Uber die Excessive Deficit Procedure vom 28. Februar 2000) bei der Berechnung der 6ffentlichen Verschuldung zu beriick-
sichtigen.
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dariber hinaus Schuldaufnahmen des Bundes fiir Rechtstrager (OBB, OIAG, ASFINAG, SCHIG, AC, MUQUA) in die Maast-
richt-Verschuldung einzubeziehen. Der im Jahr 2004 erfolgte Forderungsverzicht des Bundes in Bezug auf die Rechtstrager-
finanzierungen der SCHIG und OBB (6,1 Mrd EUR) bedeutete im Hinblick auf den Verschuldungsbegriff der EU demnach
lediglich eine Verschiebung von einer Teilposition zu einer anderen (von der Teilposition ,Finanzierungen des Bundes fir
Dritte” zur Teilposition ,Finanzschuld des Bundes laut Bundesrechnungsabschluss®). Dieser Forderungsverzicht des Bundes
hat aber zur Folge, dass die Zins- und Tilgungszahlungen aus der Rechtstragerschuld des Bundes nicht mehr von der SCHIG
und OBB refundiert werden bzw. dass in Zukunft der Bund den Schuldendienst zu leisten hat. Nach Riicksprache mit Euro-
stat ist weiters die Vorfinanzierung des Ankaufs der Militarflugzeuge zur Luftraumiiberwachung in Osterreich (Eurofighter) als
offentliche Verschuldung im Sinne von Maastricht zu verbuchen (2004: 0,5 Mrd EUR).43 Diesbeziigliche Zinszahlungen wer-
den allerdings erst zum Zeitpunkt der Lieferung (Starttermin 2007) fallig.

Bei den intergovernmentalen Schulden bzw. intergovernmentalen Forderungen in Osterreich handelt es sich vor allem
um fitrierte offentliche Schuldtitel (v. a. Bundesanleihen aber auch Landesanleihen) im Besitz von 6ffentlichen Haushalten
(v. a. Bund 44 aber auch Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds, Katastrophenfonds, Lander und Sozialversicherungstréger),
um Darlehensvergaben zwischen den offentlichen Haushalten (Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds an die Gemeinden,
Lander an den Bund) sowie um Finanzierungen des Bundes, die an die Lander weitergeleitet werden. Im Berichtsjahr durften
die intergovernmentalen Verbindlichkeiten sowohl innerhalb als auch zwischen den Subsektoren die Hohe von etwa 14 Mrd
EUR oder 9% des 6ffentlichen Schuldenstands erreicht haben.

Bei sektoralen Betrachtungen ist zu beachten, dass die Zuordnung der Verbindlichkeit bzw. der Forderung zu einem Sub-
sektor des Staates (Bund, Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstrager) aus ,Schuldnersicht* erfolgt. Das bedeutet, dass
beispielsweise die Landerfinanzierung durch den Bund im Rahmen der Finanzierungen des Bundes fir Dritte als Schuld der
Bundesebene dargestellt wird oder dass beispielsweise Bundesanleihen im Besitz von anderen Subsektoren sowie Darle-
hensgewéhrungen der Bundeslander an den Bund (Oberdsterreich, Wien) die Verschuldung der Bundesebene reduzieren.
Von der Gesamtschuld des Staates Ende 2004 entfielen 92,8% auf die Bundesebene, die neben der Verschuldung des
Bundes die Verbindlichkeiten des Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds, des Bundeswohnbaufonds und des Insolvenzaus-
gleichsfonds sowie die Finanzierungen fir Dritte (Rechtstragerfinanzierungen einschlieflich Landerfinanzierungen) enthalt,
3,6% auf die Landesebene, 2,6% auf die Gemeindeebene (einschliellich Wien) und 1,0% auf die Sozialversicherungstra-
ger.

Tabelle 15: Entwicklung der 6ffentlichen Verschuldung nach Sektoren 2001 bis 2005

Bundesebene Landesebene Gemeindeebene Sozialversicherungs- Staat
(ohne Wien) (mit Wien) trager

in Mrd in % des in Mrd in % des in Mrd in % des in Mrd in % des in Mrd in % des

EUR BIP EUR BIP EUR BIP EUR BIP EUR BIP
2001 129,8 60,2 6,6 3,0 53 2,5 1,1 0,5 142,8 66,2
2002 133,6 60,4 5,8 2,6 4,7 2,1 1,4 0,6 145,5 65,8
2003 135,9 60,1 54 24 3,7 1,7 1,3 0,6 146,3 64,7
2004 " 140,1 59,6 5,5 2,3 3,9 1,6 1,5 0,7 150,9 64,2
2005 : . . . : : : : 156,0 63,5
1) Vorlaufige Daten.
2) Schéatzung: BMF.
Quelle: Statistik Austria (Stand: Februar 2005), BIP 2004 und 2005: WIFO-Prognose vom April 2005.

43 Diese Vorfinanzierung erhéht jedoch nicht die Finanzschuld des Bundes gemaf BHG.
44 Im eigenen Besitz befindliche Bundestitel (siehe Kapitel 4).
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Der Schuldenstand im Sinne von Maastricht erreichte Ende 2004 — nach vorlaufigen Ergebnissen — die Héhe von 150,9
Mrd EUR und erhdhte sich gegeniiber dem Vergleichswert des Vorjahres um 4,6 Mrd EUR (2003: 146,3 Mrd EUR). Gemes-
sen am BIP ergab sich dennoch eine Reduktion der Verschuldungsquote um 0,5 Prozentpunkte des BIP von 64,7% (Ende
2003) auf 64,2% des BIP (Ende 2004). Lasst man — abweichend von der Eurostat-Feststellung 4° — die Finanzierungen des
Bundes fiir Rechtstréager, die aus 6konomischer Sicht dem privaten Sektor zuzurechnen sind, auBer Acht, so war ein merk-
lich héherer Anstieg infolge des Forderungsverzichtes des Bundes im Zuge der OBB-Reform zu verzeichnen. Ohne diese
Rechtstragerfinanzierungen hatte Osterreich Ende 2003 die Maastricht-Obergrenze von 60% des BIP marginal unterschritten
(Ende 2003: 135,5 Mrd EUR oder 59,9% des BIP). Die Verschuldungsquote ohne Rechtstragerfinanzierungen erhéhte sich
jedoch im Berichtsjahr 2004 auf 146,1 Mrd EUR oder 62,1% des BIP.

Der Fall der Rechtstragerfinanzierungen in Osterreich zeigt, dass aus dkonomischer Sicht grundsétzlich ein Abgehen vom
gegenwartigen EU-Konzept einer Bruttoverschuldung hin zu einer Nettoverschuldung bzw. zumindest eine Erweiterung des
Indikatorensets um die Nettoverschuldung zweckmaRig wéare. Zur Evaluierung der 6ffentlichen Schuldenentwicklung im Hin-
blick auf die langfristige Tragfahigkeit erscheint eine Kenngrole, die neben den finanziellen Passiva auch die finanziellen
Aktiva (Bankeinlagen, Darlehensgewahrungen, Wertpapierveranlagungen, Beteiligungen) des Staates einbezieht, geeigneter.
Ein solches Nettokonzept in Bezug auf die Verschuldung wiirde weiters auch mit dem Maastricht-Defizitbegriff korrespondie-
ren, der Auskunft (iber die Veranderung des Nettofinanzvermdgens des Staates gibt.

Die Entwicklung der offentlichen Verschuldung im Sinne von Maastricht wich 2004 in erster Linie aus folgenden Griinden vom
Budgetdefizit laut Maastricht ab (Stock-Flow-Adjustments) 46: Die moderat ansteigende Entwicklung der Verschuldung der
Lander und Gemeinden im Jahr 2004 ist auf Manahmen im Vermdgensbereich zurlickzufiihren. Dabei diirften 2004 insbe-
sondere Darlehensgewahrungen der Lander (mit Wien) an ausgegliederte Einheiten, die nicht zur Génze durch VerauRe-
rungserldse durch Vermdgensibertragungen an LIGs 47, kompensiert werden konnten, den moderaten Schuldenanstieg
erkldren. Auch auf Bundesebene war ein Schuldenanstieg zu verzeichnen, der hoher als der Maastricht-Budgetsaldo war.
Beim Bund erhdhte 2004 insbesondere eine Kapitalaufstockung im Zuge der OBB-Reform in Héhe von 1,4 Mrd EUR sowie
die Vorfinanzierung des Ankaufs der Militarflugzeuge zur Luftraumiiberwachung in Osterreich (Eurofighter), die als dffentliche
Verschuldung im Sinne von Maastricht zu verbuchen ist (2004: 0,5 Mrd EUR), den Schuldenstand im Berichtsjahr. Gleichzei-
tig wurden nicht defizitwirksame Erlése durch den Verkauf der BUWOG (Bauen und Wohnen GesmbH) an eine private Im-
mobiliengesellschaft von 0,5 Mrd EUR sowie buchméaBige Kursgewinne bei der Fremdwahrungsschuld des Bundes von 0,1
Mrd EUR erzielt. Nach Subsektoren ist weiters zu bertcksichtigen, dass die Bundeslander (einschlieBlich Wien) zunehmend
von der Moglichkeit Gebrauch machen, Bundesfinanzierungen in Anspruch zu nehmen, was die Entwicklung der Verschul-
dung im Sinne von Maastricht auf Landesebene und bei Wien (Gemeindeebene) dampfte (siehe Tabelle 14).

3.4 Glaubigerstruktur der 6ffentlichen Verschuldung laut Maastricht

Die Glaubigerstruktur der dffentlichen Verschuldung in Osterreich hat sich seit der Verwirklichung der WWU mit Jahresbeginn
1999 sehr stark verandert. Die Verschmelzung der nationalen Finanzmérkte im Euroraum ging einerseits mit einer Diversifi-
zierung der Veranlagungsportefeuilles innerhalb der Eurozone einher und wirkte sich anderseits auch auf die Debt-
Management-Ausrichtung des Staates (insbesondere des Bundes) aus. Die Marktgegebenheiten im Euroraum sprachen fiir
eine Konzentration der Finanzierungen auf handelbare Schuldformen (Anleihen, Schatzscheine) und fiir eine Verbreiterung
des Investorenkreises durch ein internationales Bieterkonsortium.

45 Dem Bund kommt bei der Rechtstragerfinanzierung (siehe Kapitel 3.1 und 4.1) ausschlieBlich eine Intermediarfunktion zu, die er insofern
wahrnimmt, als er die Schulden in seinem Namen zwar aufnimmt, aber in weiterer Folge an die Auftraggeber weiterleitet. Fir den Bund
entstehen de facto bzw. in Nettobetrachtung (unter Berlicksichtigung der Ausgaben und Einnahmen) keine Finanzierungskosten (Zinsen,
Tilgungen).

46 Stock-Flow-Adjustments ergeben sich durch nicht defizitwirksame Transaktionen im Sinne des ESVG 95 (Vermdgenstransaktionen oder
Riicklagenbewegungen), durch intergovernmentale Veranlagungen, die den Schuldenstand verringern, durch zeitliche Abgrenzungsun-
terschiede zwischen dem Defizit und dem Schuldenstand sowie durch Wechselkursschwankungen hinsichtlich der Fremdwahrungs-
schuld.

47 Erlése durch Vermdgensubertragungen an Landesimmobiliengesellschaften wurden 2004 von den Bundesléandern Burgenland, Karnten,
Oberdsterreich, Steiermark und Vorarlberg in der GréRenordnung von Uber 416 Mio EUR erzielt.
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Der Anteil der Staatsschuld im Besitz von ausléandischen Glaubigern nahm im Jahr 2004 weiter zu. Seit Verwirklichung der
WWU erhdhte sich der Anteil von auslandischen Glaubigern von 48% im Jahr 1999 kontinuierlich auf mittlerweile 71% zu
Jahresende 2004. Diese Verschiebung der Glaubigerstruktur geht im Wesentlichen auf den Kauf von Bundespapieren durch
Auslander zurtick. Der Bund deckt seinen Finanzierungsbedarf in sehr hohem MaR (ber die Emission von Anleihen in Euro,
die beinahe zur Ganze von ausléndischen Investoren (insbesondere des Euroraums) erworben werden.

In diesem Zusammenhang ist darauf hinzuweisen, dass die hier dargestellten Ergebnisse nicht mit jenen in Tabelle 20 (Kapi-
tel 4.1.1) direkt vergleichbar sind. Die hier ausgewiesenen Quoten (Tabelle 16) werden auf Basis des konsolidierten Schul-
denstandes gemal Maastricht vor Swaps berechnet. Die Konsolidierung hat zur Folge, dass der Besitz des 6ffentlichen
Sektors an eigenen Schuldtiteln (Bund) ebenso wie Kreditgewahrungen innerhalb der einzelnen Subsektoren des Staates
auler Betracht bleiben, die — bei einer unkonsolidierten Darstellung — dem volkswirtschaftlichen Sektor Inland zuzuordnen
waren, 48

Tabelle 16: Gliubigerstruktur der éffentlichen Verschuldung laut Maastricht 2000 bis 2004 "

2000 2001 2002 2003 2004

in Mrd %- in Mrd %- in Mrd %- in Mrd %- in Mrd %-

EUR Anteile EUR Anteile EUR Anteile EUR Anteile EUR Anteile
Monetére Finanzinstitutionen 34,0 24,5 29,4 20,6 26,0 17,9 23,0 15,9 22,4 15,0
Investmentfonds 15,0 10,8 13,7 9,6 13,1 9,0 10,8 7.4 10,0 6,7
Sonstige Finanzinstitute 2 12,7 9,2 12,5 8,7 10,7 7,4 10,1 6,9 8,6 5,8
Finanzsektor 61,6 44,5 55,6 38,8 49,7 34,3 43,9 30,2 41,0 27,6
Unternehmungen 1,5 1,1 1,2 0,8 1,1 0,8 1,1 0,7 0,9 0,6
Private Haushalte * 2,0 1,5 1,8 1,2 1,6 1,1 1,3 0,9 0,9 0,6
Privater Sektor 3,5 2,5 3,0 21 2,7 1,9 24 1,6 1,8 1,2
Inland 65,1 47,0 58,6 40,9 52,4 36,2 46,3 31,9 42,8 28,8
Ausland 73,4 53,0 84,6 59,1 92,5 63,8 98,8 68,1 106,0 71,2
Insgesamt 138,5 100,0 143,2 100,0 145,0 100,0 1451 100,0 148,9 100,0

1) Ohne Berlicksichtigung von derivativen Finanztransaktionen (Swaps).
2) Versicherungen, Pensionskassen, OeNB und sonstige Finanzinstitute.
3) EinschlieRlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

Quelle: OeNB; Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung.

Auf Lander- und Gemeindeebene wurde im Jahr 2004 der bereits sehr geringe Anteil der itrierten Verpflichtungen an der
Gesamtverschuldung weiter leicht verringert. Per Ende 2004 betrug dieser Anteil nur knapp 9%, wobei sich die Wertpapier-
emissionen der Lander und Gemeinden auf das Land Karnten (inklusive Karntner Fonds) bzw. die Stadt Wien und die Stadt
Linz beschrénkten. Diese Entwicklung dirfte auch damit in Zusammenhang stehen, dass auf Landesebene die Méglichkeit
besteht, den Finanzierungsbedarf Gber den Bund in Form der Rechtstragerfinanzierung abzudecken. Den Landern wird da-
durch die Méglichkeit eingerdumt, die giinstigeren Finanzierungskonditionen des Bundes, der diese in Form von Krediten an
die Lander weitergibt, zu nutzen. Die Inanspruchnahme aus diesem Titel stieg im Jahr 2004 um rund 300 Mio EUR.

Verpflichtungen der Lander und Gemeinden in Form von Krediten bestehen nach wie vor (iberwiegend gegenliber dem inlan-
dischen finanziellen Sektor. Das Gesamtbild der Glaubigerstruktur wird durch die Struktur bei Landern und Gemeinden aller-

48 Die hier ausgewiesene Auslandsverschuldungsquote ist daher immer héher als in Tabelle 20 (Kapitel 4.1.1), die den Eigenbesitz des
Bundes als Inlandsverschuldung verbucht.
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dings nur geringfiigig beeinflusst, da tiber 90% der konsolidierten 6ffentlichen Verschuldung laut Maastricht der Bundesebene
zuzurechnen sind.

Von den inlandischen volkswirtschaftlichen Sektoren ist nach wie vor der Bankensektor der bedeutendste Glaubiger
des Osterreichischen Staates. Per Ende 2004 waren 15% der Verbindlichkeiten des Staates im Besitz dieses Sektors, wah-
rend im Jahr 1999 dieser Anteil noch 27% betrug.

Inlandische Investmentfonds hielten zum Stichtag 31. 12. 2004 knapp 7% der dsterreichischen Staatsschuld in Form von
Wertpapieren in ihrem Besitz. Per Ende 1999 betrug diese Quote noch rund 13%. Die gesunkene Nachfrage der Investment-
fonds nach Osterreichischen Staatspapieren diirfte daraus resultieren, dass durch die Verwirklichung des Euroraums dieser
Markt als heimischer Kapitalmarkt genutzt und die Portefeuilles ohne Wechselkursrisiko diversifiziert werden konnten.

Sonstige inlandische Finanzinstitute (Versicherungen, Pensionskassen, OeNB und sonstige Finanzinstitute) hielten rund
6% der Staatsschuld. Dabei handelte es sich vor allem um Darlehen von Versicherungen.

Private Anleger (Unternehmungen und private Haushalte) hielten tber direkten Wertpapierbesitz per Ende 2004 nur rund
1,2% (2 Mrd EUR) der gesamten Staatsschuld und spielten damit fiir die Finanzierung des Staates nur eine untergeordnete
Rolle. Die Bedeutung der privaten Haushalte als Glaubiger des Staates wird allerdings etwas grofer, wenn man zusatzlich
den indirekten Besitz an Staatspapieren iber Investmentfonds berticksichtigt. Der indirekte Besitz an Staatspapieren Uber
Investmentfonds belief sich per Ende 2004 auf knapp 3 Mrd EUR.
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4 FINANZSCHULD DES BUNDES

Das folgende Kapitel analysiert die Verschuldung des Bundes. Informationen (ber die Finanzierungsaktivitaten im Jahr
2004, Uber die Verschuldungsstruktur sowie Uber den Zinsaufwand der Verschuldung sollen Einblick in die Debt-
Management-Ausrichtung des Bundes geben und eine Einschatzung des Risikoprofils des Schuldenportefeuilles, 4° insbe-
sondere auch im Hinblick auf die Zinssensitivitit, ermdglichen. Zudem bietet Kapitel 4.4 einen Uberblick {iber das Risiko-
Controlling des Debt-Managements des Bundes in Osterreich.

Die Finanzschuld des Bundes macht (iber 90% der gesamten &ffentlichen Verschuldung im Sinne von Maastricht aus. Struk-
turdaten (iber die Verschuldung des Bundes liefern daher auch wichtige Hinweise iber die Finanzierungsstruktur der éffentli-
chen Gesamtverschuldung in Osterreich. Zeitreihen zu Indikatoren der Finanzschuld des Bundes sind im Anhang des Be-
richts enthalten (A3 bis A7).

Das Debt-Management des Bundes wird seit 1993 von der Osterreichischen Bundesfinanzierungsagentur (OBFA), 50
die im Namen und auf Rechnung des Bundes agiert, durchgeflihrt. Es handelt sich um eine zur Ganze im Bundesbesitz ste-
hende Gesellschaft mit beschrankter Haftung, die zwar primar fir den Bund tatig wird, aber seit 1998 auch Finanzgeschafte
fiir Rechtstrager des Bundes (Unternehmen, die zu 100% im Eigentum des Bundes stehen) 5! und seit 2000 fiir die Bundes-
lander durchflihrt. Die vom Bund aufgenommenen Finanzmittel fiir Dritte (Rechtstrager und Bundeslander) werden mit
analogen Konditionen in Form von Darlehensvergaben an die Auftraggeber weitergeleitet, die den Schuldendienst (Zinsen,
Tilgungen) tragen. 52 Die Aufgabenausweitung der OBFA ermdglicht eine effiziente und kostengiinstige Fremdmittelaufnah-
me fiir alle Beteiligten im Sinne eines ,Konzern-Treasurys®, %3

Die folgenden Ergebnisse stiitzen sich auf Datenquellen, die nach nationalen (administrativen) Verbuchungsvorschriften
erstellt wurden, und die Verschuldung des Bundes im Sinne des BHG 54 (ohne Finanzierungen fiir Dritte) prasentieren. Eine
Gesamtubersicht tber die Verschuldung des Staates (Bund, Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstrager) einschlielich
staatsnaher Einheiten liefern Kapitel 3.3 und Anhang A7. %%

4.1 Entwicklung und Schuldenstand Ende 2004

4.1.1 Finanzierungsinstrumente und Glaubigerstruktur der Finanzschuld insge-
samt

Die bereinigte Finanzschuld des Bundes % (ohne Eigenbesitz) erreichte zu Jahresende 2004 die Hohe von 135,6 Mrd
EUR und lag damit um 8,7 Mrd EUR oder 6,8% Uber dem Vergleichswert des Vorjahres in Hohe von 126,9 Mrd EUR. Ge-
messen am BIP war im Berichtsjahr erstmals wieder seit 1999 ein Anstieg der Verschuldungsquote des Bundes zu verzeich-
nen (Ende 2004 57,7% des BIP, Ende 2003: 56,1% des BIP).

49 Risikograd des Schuldenportefeuilles in Bezug auf Marktpreisrisiken, Kreditrisiken, Liquiditatsrisiken und operationale Risiken, der infolge
der Sonderstellung des Staates auf den Finanzmarkten gleichzeitig auch in Bezug auf systemische Finanzmarktrisiken von Relevanz ist.

50 Bundesgesetz vom 4. Dezember 1992, BGBI. Nr. 763/1992 i. d. g. F.

51 Osterreichische Bundesbahnen (bis 2004); Osterreichische Industrieholding AG; Autobahnen- und SchnellstraRen-Finanzierungs-Aktien-
gesellschaft, Wien; Schieneninfrastrukturfinanzierungs-GmbH (bis 2004), AUSTRO CONTROL (Osterreichische Gesellschaft fiir Zivilluft-
fahrt mbH), MuseumsQuartier Errichtungs- und BetriebsgmbH.

52 Dennoch handelt es sich dabei um aushaftende Schuldtitel des Bundes (i. d. R. Bundesanleihen), die laut Erkenntnissen des Eurostat
(2003) bei den offentlichen Schulden des Bundes im Sinne von Maastricht hinzuzuzahlen sind (siehe Kapitel 3.1).

53 Durch hohere Emissionsvolumina kann einerseits die Liquiditat von Osterreichischen Bundesanleihen erhéht und andererseits Finanzie-
rungen zu méglichst giinstigen Zinskonditionen infolge der hohen Bonitat der Republik Osterreich (AAA-Rating) fiir alle Beteiligten er-
reicht werden.

54 Bundeshaushaltsgesetz 1986 i. d. g. F.

55 Informationen liber den Schuldenstand des Bundes, der Bundeslander, Gemeinden und Sozialversicherungstrager laut Maastricht sind in
den Tabellen 14 und 15 sowie im Anhang A8 und A9 zu finden. Eine Ubersicht iiber das Volumen an langfristigen Verbindlichkeiten von
auBerbudgetaren Einheiten des Bundes, der Lander und der Gemeinden befindet sich im Anhang A7 des gegenstandlichen Berichts.

56 Finanzschuld des Bundes im Sinne des BHG unter Einschluss der Wahrungstauschvertrage und abziglich der im eigenen Besitz befind-
lichen Bundesschuldkategorien.
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Tabelle 17: Bereinigte Finanzschuld nach Schuldformen 2004 "

Stand 31.12.2003 Zunahme ? | Abnahme Nettoveranderung Stand 31.12.2004
in Mio EUR | %-Ant. in Mio EUR in Mio EUR in % in Mio EUR | %-Ant.

Euroschuld
Anleihen 96.744 76,2 17.605 9.702 +7.903 +8,2 104.647 77,2
Bundesobligationen 835 0,7 1.033 149 +883 | +105,8 1.718 1,3
Bundesschatzscheine 608 0,5 2.398 2.314 +84 +13,8 692 0,5
Titrierte Euroschuld 98.187 77,4 21.035 12.166 +8.870 +9,0 107.057 79,0
Versicherungsdarlehen 6.863 54 6 804 -798 -11,6 6.065 4,5
Bankendarlehen 6.802 54 2.292 553 +1.739 +25,6 8.541 6,3
Sonstige Kredite ¥ 1.127 0,9 1.550 1.900 -350 -31,1 776 0,6
Nicht titrierte Euroschuld 14.792 11,7 3.848 3.258 +590 +4,0 15.382 11,3
Euroschuld 112.979 89,0 24.883 15.423 +9.460 +8,4 122.439 90,3
Fremdwidhrungsschuld?®’
Anleihen 12.414 9,8 1.283 1.789 -506 -4.,1 11.908 8,8
Schuldverschreibungen 715 0,6 3 15 -12 -1,7 703 0,5
Titrierte Fremdwahrungsschuld 13.129 10,3 1.285 1.803 -518 -3,9 12.611 9,3
Kredite und Darlehen 770 0,6 4 273 -269 -34,9 501 0,4
Fremdwahrungsschuld 13.899 11,0 1.289 2.077 -787 -5,7 13.112 9,7
Finanzschuld bereinigt 126.878 100,0 26.172 17.500 +8.673 +6,8 135.550 100,0

in % des BIP 56,1 11,1 7,4 3,7 57,7
Memorandum:
Eigenbesitz in EUR 9.043 3.207 2.941 +267 +2,9 9.309
Eigenbesitz in Fremdwéhrung 30 - 1 -1 -3,3 29
Eigenbesitz insgesamt 9.073 3.207 2.942 +266 +2,9 9.338
Euroschuld inklusive Eigenbesitz * 122.021 89,8 28.090 18.364 +9.727 +8,0 131.748 90,9
FW-Schuld inklusive Eigenbesitz ® 13.929 10,2 1.289 2.078 -788 -5,7 13.141 9,1
Finanzschuld inklusive Eigenbesitz® 135.951 100,0 29.380 20.441 +8.938 +6,6 144.889 100,0

1) Finanzschulden unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps (CCS), des Eigenbesitzes sowie der Forderungen gegeniiber Rechts-
tragern zu Nominalwerten; Fremdwahrungsschuld bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos. Monatliche Informatio-
nen sind auf der Internet-Homepage der Osterreichischen Bundesfinanzierungsagentur zu finden (http://www.oebfa.co.at).

2) Aufnahmen, Konversionen, nachtragliche Transaktionen und Kursverluste.

3) Tilgungen, Konversionen, nachtragliche Transaktionen und Kursgewinne.

4) Bundeslanderdarlehen und kurzfristige Finanzierungen.

5) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden.

6) Eigenbesitz; im eigenen Besitz befindliche Bundesschuldkategorien.

Quelle: BMF und eigene Berechnungen (soweit keine anderen Quellen angegeben sind, gilt dies fiir alle Tabellen in Kapitel 4).

Hauptgrund fir den deutlichen Zuwachs der bereinigten Finanzschuld im Jahr 2004 war ein Forderungsverzicht des Bun-
des im Rahmen der Rechtstragerfinanzierungen 57 in Hohe von 6,1 Mrd EUR. Im Zuge der OBB-Reform 58 verzichtete der
Bund auf die Darlehensforderungen gegeniiber der SCHIG und den OBB 59, die er durch seine Intermediarfunktion (Finanzie-
rungen fur Dritte bzw. Rechtstragerfinanzierungen) innehatte.

57 Die vom Bund aufgenommenen Finanzmittel fur Dritte (Rechtstrager und Bundeslander) werden mit analogen Konditionen in Form von
Darlehensvergaben an die Auftraggeber weitergeleitet, die den Schuldendienst (Zinsen, Tilgungen) tragen.

58 Bundesbahnstrukturgesetz 2003 (BGBI. 138/2003). . .
59 Schieneninfrastrukturfinanzierungs-Gesellschaft m.b.H. (SCHIG); Osterreichische Bundesbahnen (OBB).
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Grafik 11

Entwicklung der bereinigten Finanzschuld des Bundes

2000 bis 2004
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Grafik 12
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Da durch diesen Forderungsverzicht nunmehr der Bund den Schuldendienst zu bedienen hat, zahlen diese Schulden ab
Ende 2004 zu den Finanzschulden des Bundes. 0 Beriicksichtigt man weiters, dass das Nettodefizit des Bundes im Berichts-
jahr 4,6 Mrd EUR betrug, so wiirde sich fiir 2004 eine Neuverschuldung von 10,7 Mrd EUR ableiten, die den hier ausgewie-
senen Zuwachs der bereinigten Finanzschuld in Hohe von 8,7 Mrd EUR Uberschreitet. Dabei ist zu beachten, dass der Zu-
wachs der Finanzschuld des Bundes aus methodischen Griinden (zeitliche Abgrenzungsunterschiede, Bewertungsande-
rungen bei der Fremdwéhrungsschuld, Kassenbestandsveranderungen) tendenziell vom Nettodefizit des Bundes im Sinne
des BHG %' etwas abweicht.

Lasst man den Forderungsverzicht des Bundes im Rahmen der Rechtstragerfinanzierungen auler Betracht, so lag im Be-
richtsjahr das Nettodefizit des Bundes mit 4,6 Mrd EUR um 1,7 Mrd EUR Uber der Schuldzunahme von 2,9 Mrd EUR. Die
geringere Zunahme der Finanzschuld ging vorrangig auf zeitliche Abgrenzungsunterschiede (hdhere Vorlauffinanzierungen
im Jahr 2003 fiir 2004 als im Jahr 2004 fiir 2005) sowie die Inanspruchnahme von ultimoiibergreifenden Transaktionen 62
zuriick. Dariber hinaus reduzierten Wechselkursverschiebungen gegentber dem Euro die Zunahme der Fremdwahrungs-
schuld geringflgig (buchmaRige Nettokursgewinne 2004 0,1 Mrd EUR, 2003: 1,1 Mrd EUR).

Der Anteil der Fremdwahrungsschuld an der bereinigten Finanzschuld verminderte sich im Berichtsjahr 2004 abermals
und vergleichsweise stark von 11,0% (Ende 2003) auf 9,7% (Ende 2004). 2004 wurden erstmals seit dem Erscheinen der
Jahresberichte des Staatsschuldenausschusses im Jahr 1970 keine Schuldaufnahmen (nach Swaps) in Fremdwahrungen
getatigt. Der Finanzierungsbedarf des Bundes wurde — so wie bisher — zwar nicht ausschlieBlich durch Euroschuldaufnahmen
gedeckt, jedoch wurden im Gegensatz zu den Vorjahren alle Fremdwahrungsaufnahmen im Zuge von Wahrungstauschver-
tragen (WTV bzw. Swaps) in Euroschuldkategorien transferiert. Die Attraktivitdt von Fremdwahrungsfinanzierungen hat mit
dem Entstehen des Eurofinanzmarktes merklich abgenommen. Seit 1999 hat sich der Fremdwéahrungsanteil von Gber 14%
(Ende 1999) auf unter 10% (Ende 2004) der bereinigten Finanzschuld reduziert.

Das weiterhin auRerst niedrige nominelle Zinsniveau auf den Kapitalmarkten niitzte das Debt-Management des Bundes neu-
erlich dazu, in erster Linie langerfristige Finanzierungen mit fixer Verzinsung zu tatigen. Die gewahlten Laufzeiten bei den
Schuldaufnahmen fiihrten 2004 zu einer Fristigkeit bei den Bruttoaufnahmen von durchschnittlich 10,6 Jahren (2003: 10,4
Jahre). EUR-Bundesanleihen dienten dabei abermals als primére Finanzierungsquelle. Deren Anteil an Bruttoaufnahmen
betrug 2004 (unter Beriicksichtigung der WTV) iiber 80%. Die von Osterreich getatigten Emissionen in Form von EUR-
Bundesanleihen erreichten ein Volumen von 14,0 Mrd EUR.

Die aushaftenden Darlehensforderungen des Bundes aus Drittfinanzierungen (Rechtstrégerfinanzierungen, Bundeslan-
der) beliefen sich Ende 2004 auf 6,7 Mrd EUR (Ende 2003: 12,0 Mrd EUR), wovon 1,8 Mrd EUR auf Darlehensforderungen
an die Bundeslander (Wien, Niederosterreich, Burgenland, Salzburg, Steiermark, Kérnten) entfielen. 83 Das Finanzierungs-
volumen des Bundes fiir die Bundeslénder stieg mit 0,7 Mrd EUR oder mit iiber 50% im Jahresabstand abermals kraftig.
Diese gebietskorperschaftstibergreifenden Debt-Management-Aktivitaten ermdglichen eine effiziente und kostengiinstige
Fremdmittelaufnahme fiir alle Beteiligten.

Der Renditenabstand deutscher Bundesanleihen, die den ,Benchmarkstatus® im 10-jahrigen Laufzeitsegment innehaben, zu
jenen Osterreichs, veranderte sich im Berichtsjahr kaum. 64 Nach einem Renditenabstand dsterreichischer Bundesanleihen
gegeniiber jenen von Deutschland im 10-Jahres-Segment im Jahr 2000 von 30 Basispunkten im Jahresdurchschnitt, vermin-
derte sich dieser bis zum Jahr 2003 kontinuierlich. Im Jahresdurchschnitt 2004 betrug die Renditendifferenz zu Deutschland
bei 10-jahrigen Anleihen 5 Basispunkte (2003: 4 Basispunkte). Ahnliche Renditenabstande waren auch bei den meisten an-

60 Auf die Entwicklung der 6ffentlichen Verschuldung laut Maastricht wirkt sich dieser Forderungsverzicht bei der Rechtstragerschuld jedoch
nicht aus, da im Sinne von Maastricht alle Rechtstragerfinanzierungen als Schulden des Bundes zu verbuchen sind.

61 Bundeshaushaltsgesetz 1986 i. d. g. F.

62 Hohere Kassenveranlagungen Uber den Jahresultimo im Wege von unechten Wertpapierpensions- und Wertpapierleihegeschaften und
Konversionsaufnahmen zur Tilgung im Folgejahr.

63 Gemal Eurostat-Vereinbarung (Verschuldung der Rechtstrager vor Swaps, Verschuldung der Bundeslander nach Swaps).

64 Siehe dazu auch Tabelle 2: Renditenabstande 9- bis 10-jahriger staatlicher Schuldverschreibungen im Euroraum zu Deutschland.
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deren WWU-Staaten gegeniiber Deutschland zu beobachten (WWU-Durchschnitt 2004: 6 Basispunkte, 2003: 5 Basispunkte
— ohne Griechenland und Luxemburg).

Aus der Entwicklung des Renditenabstandes im WWU-Raum ist kein ausschlieRlicher Zusammenhang zwischen dem Bud-
getkurs und der Zinsentwicklung ableitbar. So weist beispielsweise Frankreich beinahe analoge Renditenabstande gegen-
Uber Deutschland wie die Niederlande, Finnland oder auch Spanien in Hohe von 2 bis 5 Basispunkten auf, obwohl das Bud-
getdefizit von Frankreich ebenso wie jenes von Deutschland im Jahr 2004 deutlich iber der 3-Prozent-Grenze gelegen war
(Frankreich: -3,7% des BIP; Deutschland: -3,7% des BIP). Studien, die die Reaktionen der Finanzmarkte in Bezug auf Bud-
getentwicklungen untersuchen 85, kommen dennoch zumeist zu dem Ergebnis, dass es einen signifikanten Zusammenhang
zwischen der Risikopréamie (Zinssatz) und der Budgetentwicklung gibt. Allerdings dirften markttechnische Einflussfaktoren
(Liquiditat, Transparenz) sowie kurzfristig wirkende Einflussfaktoren (,Marktpsychologie) den Aspekt der Bonitat zum Teil
iUberlagern. Bei hohen Budgetdefiziten Gber einen l&ngeren Zeitraum ist jedoch davon auszugehen, dass die Finanzmarkte
hohere Risikopramien verlangen.

Das Asset-Portefeuille an eigenen Schuldtiteln (Bundesanleihen, Bundesschatze) stieg 2004 mit 0,3 Mrd EUR leicht und
erreichte damit die Hohe von 9,3 Mrd EUR. Neben dem Umstand, dass sich bis zum Erwerb der ,Bundesschéatze* 66 das
emittierte Volumen im Assetbestand des Bundes befindet, behalt sich der Bund bei jeder Bundesanleiheemission eine Eigen-
quote von 10% zuriick. Der Besitz des Bundes an eigenen Papieren wird fiir Pensionsgeschéfte 87 (Repo-Geschéfte), fiir
Wertpapierleihnegeschafte 88 sowie fiir die Marktpflege herangezogen. Der in Tabelle 17 ausgewiesene Betrag von 144,9 Mrd
EUR fir die Finanzschuld stellt die Verschuldung des Bundes einschlieRlich der im eigenen Besitz befindlichen Bundespa-
piere dar.

Die Finanzierungsaktivititen des Debt-Managements des Bundes beschranken sich seit Jahren nicht ausschlielich auf
Kapitalaufnahmen zur Deckung des Bruttofinanzierungsbedarfes des Bundes (Nettodefizit und Tilgungen), sondern umfassen
auch Finanzoperationen zur Steuerung des Schuldenportefeuilles (Portfoliomanagement) in Bezug auf Laufzeit, Verzin-
sungsmodalitdt und Wahrungsstruktur, um eine Anpassung der Verschuldungsstruktur an die jeweiligen Marktgegebenheiten
maglichst rasch zu gewahrleisten und die Controlling-Richtlinien zu unterstiitzen (siehe Kapitel 4.4). Dieser Umstand zeigt
sich vor allem im Anstieg der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wéahrungstauschvertragen (Cross-Currency-Swaps,
Zinsenswaps). Nachtragliche Cross-Currency-Swaps zur Umschichtung bereits bestehender Verbindlichkeiten wurden
jedoch im Jahr 2004 nur in geringem Umfang getatigt (2004: 0,6 Mrd EUR; 2003: 2,4 Mrd EUR). 69

65 Einen Uberblick (iber empirische Untersuchungen zum Thema Budget- und Zinsentwicklung bietet William G. Gale and Peter R. Orszag
(2002), The Economic Effects of Long-Term Fiscal Disciplin, Urban-Brookings Tax Policy Center.

66 Seit Ende August 2002 bedient sich der Bund eines elektronischen Finanzprodukts, das Kleinanleger (private Haushalte) als Zielgruppe
hat. Die so genannten ,Bundesschatze” sind Inhaberwertpapiere und kénnen ausschlieRlich {iber Internet bei der Osterreichischen Bun-
desfinanzierungsagentur erworben werden. Das Emissionsvolumen der Bundesschétze betrug bislang 500 Mio EUR. Der nicht verkaufte
Teil des Umlaufvolumens an Bundesschatzen befindet sich im Verkaufsbestand der Schuldnerin bzw. im Asset-Portefeuille des Bundes.

67 Unter Pensionsgeschéften versteht man die befristete Ubertragung von Wertpapieren des Pensionsgebers an den Pensionsnehmer. Der
Pensionsgeber erhalt fir die Dauer des Pensionsgeschafts Liquiditat im Wert der Anleihe, wahrend der Pensionsnehmer im Gegenzug
eine mit dem Wertpapier abgesicherte Veranlagung zu Geldmarktkonditionen tatigt. Echte Pensionsgeschéfte sind in der Bilanz des Pen-
sionsgebers, unechte in der Bilanz des Pensionsnehmers auszuweisen.

68 Bei der Wertpapierleihe werden Wertpapiere fiir einen befristeten Zeitraum gegen ein Nutzungsentgelt iiberlassen; die Ubertragungs-
vorgange des Wertpapiers erfolgen allerdings ohne Zahlungen.

69 Die Transaktionsvolumina von Cross-Currency-Swaps sind von der Tabelle 18: ,Zunahme und Abnahme der Finanzschuld® nicht ables-
bar, werden jedoch im Bundesrechnungsabschluss (Tabellen: C.7.2 und C.7.3) verdffentlicht. Derivative Finanztransaktionen tangieren
die Entwicklung der Finanzschuld ausschlieBlich in Form des Differenzbetrages zwischen den Verbindlichkeiten und Forderungen aus de-
rivativen Geschaften. Dieser Differenzbetrag ist in Tabelle 18 unter der Position ,nachtragliche CCS und WB* ausgewiesen.
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Tabelle 18: Zunahme und Abnahme der Finanzschuld 2003 und 2004 * (in Mio EUR)

Zunahme Abnahme
2003 2004 2003 2004

Aufnahmen 20.866 | 20.160 Tilgungen 15.937 16.953
Konversionen 3.129 3.043 Konversionen 3.128 3.043
Ruckkauffinanzierungen 40 - Ruckkauffinanzierungen - -
Nachtragliche Transaktionen mit Nachtragliche Transaktionen mit 81 291
Rechtstragern Rechtstragern
Devisentermingeschafte ? - 0 | Devisentermingeschafte ? 4 -
Nachtragliche CCS und WB ¥ 5 -1 Nachtragliche CCS und WB ¥ - 0
Kursverluste ¥ 0 81 Kursgewinne * 1.126 224
Forderungsverzicht Rechtstrager 8 - 6.097
Summe 24.039 | 29.380 Summe 20.275 20.441

1) Inklusive Eigenbesitz von Bundesschuldkategorien.

2) Transaktionsvolumina zu Nominalwerten.

3) Umschuldungen von bestehenden Verbindlichkeiten durch Cross-Currency-Swaps (netto) und Wertberichtigungen.

4) BuchmaRige Bewertung.

5) Forderungsverzicht gemaR Bundesbahnstrukturgesetz 2003 (BGBI. 138/2003).

Tabelle 19: Forderungen und Verbindlichkeiten aus Cross-Currency-Swaps 2004 "

Finanzschuld i.e.S. Verbindlichkeiten aus Forderungen aus Finanzschuld (inklusive EB) 2
Stand 31.12.2004 CCS-Vertragen (+) CCS-Vertragen (-) Stand 31.12.2004
in Mio FW |in Mio EUR | in % |in Mio FW |in Mio EUR | in Mio FW | in Mio EUR |in Mio FW | in Mio EUR | in %

usb 13.143 9.649 59,0 - - 13.143 9.649 - - -
CAD 400 244 1,5 - - 400 244 - - -
CHF 5.200 3.370 20,6 7.131 4.622 297 192 12.034 7.800 59,4
JPY 284.300 2.036 12,4 | 511.451 3.662 49.825 357 | 745.927 5.341 40,6
AUD 500 286 1,8 - - 500 286 - - -
GBP 101 143 0,9 - - 101 143 - - -
ZAR 700 91 0,6 - - 700 91 - - -
NOK 400 49 0,3 - - 400 49 - - -
HUF 34.000 138 0,8 - - 34.000 138 - - -
SKK 500 13 0,1 - - 500 13 - - -
BRL 1.214 334 2,0 - - 1.214 334 - - -
FW-Schuld 16.353 | 100,0 8.284 11.496 13.141 100,0
EUR 126.466 88,5 12.532 7.251 131.748 90,9
Finanzschuld 142.819 (100,0 20.816 18.746 144.889 100,0
1) Unter Beriicksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern zu Nominalwerten.
2) Inklusive Eigenbesitz von Bundesschuldkategorien.
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Die Verbindlichkeiten aus Cross-Currency-Swaps 70 erreichten Ende 2004 ein Nominalvolumen von 20,8 Mrd EUR (2003:
18,4 Mrd EUR), wobei analog zum Vorjahr vor allem EUR-USD-Anleihen via Swaps in EUR-Verbindlichkeiten transferiert
wurden. Die dominierende Ausgangswahrung bei Cross-Currency-Swaps des Bundes ist traditionell der US-Dollar. Seit der
WWU wird weiters auch der Euro in hohem MaR fiir Swapvertrage (insbesondere als Endwéhrung, aber auch als Ausgangs-
wahrung) herangezogen (siehe Tabelle 19). Der Nominalwert der Zinsswaps expandierte 2004 relativ stark und betrug Ende
2004 19,2 Mrd EUR (2003: 15,9 Mrd EUR). Zinsswaps werden insbesondere dazu genutzt, die Zinszahlungsstruktur der
EUR-Bundesanleihen zu diversifizieren. Dabei tauscht der Bund Verbindlichkeiten mit fixer Verzinsung gegen Verbindlichkei-
ten mit variabler Verzinsung ein und umgekehrt.

Der Einsatz von WTV (Cross-Currency-Swaps, Zinsswaps) erhéht zum einen die Flexibilitat des Debt-Managements (Anpas-
sung der Verschuldungsstruktur im Hinblick auf Zins- und Wechselkursentwicklungen, Steuerung der durchschnittlichen Kapi-
talbindungsdauer (Duration) 7' des Schuldenportefeuilles losgelost von den Schuldaufnahmen) und nutzt zum anderen Arbit-
ragemdglichkeiten infolge von Marktunvollkommenheiten (differierende Markistellung, unterschiedliche Anlagevorschriften,
abweichende Veranlagungspréferenzen), die Kosteneinsparungen im Vergleich zu Direktfinanzierungen ergeben. Da Deriva-
tivgeschafte (im wesentlichen Swaps, aber auch Devisentermingeschafte) prinzipiell mit einem zusatzlichen Risiko, namlich
dem Ausfallrisiko des Vertragspartners behaftet sind, werden zur Reduktion dieses Risikos — neben strengen Auswahlkrite-
rien in Bezug auf die Bonitat des Swappartners und Limitvorgaben — Swaptransaktionen vorwiegend mit Collaterals (Besiche-
rungsinstrumenten) unterlegt.

Die reinen Schuldaufnahmen (ohne Konversionen, nachtragliche Transaktionen und ohne Forderungsverzicht aus Rechts-
tragerschuld) des Bundes entsprachen 2004 ungefahr dem Vorjahresniveau (2004: 20,2 Mrd EUR, 2003: 20,9 Mrd EUR). Die
Tilgungsbetrage fiir die Finanzschuld (einschlieRlich Eigenbesitz) beliefen sich 2004 auf 17,0 Mrd EUR (2003: 15,9 Mrd
EUR). Umstrukturierungen von bestehenden Verbindlichkeiten in Form von Konversionen erfolgten im AusmaR von 3,0 Mrd
EUR. Transaktionen in Form von Konversionen verlieren tendenziell an Bedeutung, da Konversionsvereinbarungen der Ver-
gangenheit zunehmend auslaufen und der Bestand vorzeitig kiindbarer Schuldtitel (nicht titrierte EUR-Schuldkategorien)
abnimmt.

Tabelle 20: Auslandsverschuldung des Bundes 2000 bis 2004 (Prozentanteile')

Titrierte Finanzschuld Nicht titr. Finanzschuld Euro- FW- Schuld

Euroschuld | FW-Schuld | Summe | Euroschuld | FW-Schuld |  Summe schuld | schuld |gesamt
2000 54,0 93,0 58,8 6,5 100,0 11,8 46,7 93,5 52,0
2001 59,6 92,2 63,5 10,5 100,0 15,6 52,8 92,7 57,3
2002 64,6 96,1 68,6 10,1 100,0 15,0 57,5 96,3 62,1
2003 67,7 85,1 69,9 9,9 100,0 14,3 60,9 85,7 63,8
2004 ? 71,8 96,5 75,1 20,4 100,0 22,9 65,7 96,6 69,5

1) In auslandischem Besitz befindliche Verbindlichkeiten des Bundes gemessen an der Finanzschuld im engeren Sinn (vor Swaps)
einschliefllich Rechtstragerfinanzierungen. Die Quoten der Teilergebnisse liefern Informationen tber den Auslandsanteil der je-
weiligen Kategorie.

2) Vorlaufige Daten.

Quelle: OeNB - Devisenstatistisches Meldesystem.

70 EinschlieRlich Devisentermingeschaften.

71 Die Duration-Kennziffer berlcksichtigt auch die laufenden Zinszahlungen, entspricht bei einer Nullkuponanleihe der Restlaufzeit und dient
als KenngroRe fir die Zinssensitivitat eines Portefeuilles. Siehe dazu auch Kapitel 4.4 Das Risiko-Controlling des Debt-Managements des
Bundes in Osterreich.
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Die Verwirklichung der WWU ging mit dem Wegfall der traditionellen Rolle der &sterreichischen Finanzintermediare als
Hauptinvestoren flir die Verschuldung des Bundes einher. Mittlerweile finanzieren auslandische Investoren (insbesondere
des Euroraumes) beinahe 70% der gesamten Verbindlichkeiten des Bundes in Euro und Fremdwahrungen. Ende 1998 be-
trug die Auslandsverschuldungsquote des Bundes (in ausléandischem Besitz befindliche Verbindlichkeiten des Bundes ge-
messen an der Finanzschuld im engeren Sinn vor Swaps und einschlielich Rechtstragerfinanzierungen) noch unter 40%.

Von dem im Berichtsjahr emittierten Bundesanleihevolumen in Euro in Hohe von 14,0 Mrd EUR (inklusive 10-Prozent-
Eigenanteil und einschlieBlich Rechtstrégerfinanzierungen) Ubernahmen auslandische Primarhéndler im Zuge des Tender-
verfahrens 72 bzw. im Zuge der syndizierten Emissionen rund 88%. Lasst man den Eigenanteil des Bundes aufer Betracht,
so zeigt sich, dass auslandische Finanzintermedidre sogar beinahe 99% des Bundesanleiheemissionsvolumens 2004 iber-
nahmen. Zudem wurden 2004 auch Eurodarlehen mit auslandischen Finanzintermediaren abgeschlossen.

Insgesamt ergab sich daraus ein Zuwachs der Auslandsverschuldungsquote des Bundes (gemessen an der Finanzschuld
im engeren Sinn einschlieRlich Rechtstrégerfinanzierung) im Berichtsjahr 2004, der merklich héher als im Vorjahr ausfiel
(2004: +5,7 Prozentpunkte des BIP, 2003: +1,7 Prozentpunkte des BIP) und einen neuen Hdchstwert fiir den Auslandsanteil
von 69,5% generierte. Der Anstieg ging 2004 zwar abermals von der Euroschuld aus, betraf aber auch die Fremdwahrungs-
verbindlichkeiten des Bundes. Der Auslandsanteil hinsichtlich der Euroschuld des Bundes nahm im Berichtsjahr von 61%
(Ende 2003) auf 66% (Ende 2004) zu. Der Anteil der im ausléndischen Besitz befindlichen Fremdwahrungsverbindlichkeiten
an der Fremdwahrungsschuld des Bundes stieg 2004 — nach einem Riickgang im Vorjahr — wieder an und betrug Ende
2004 97% (Ende 2003: 86%).

4.1.2 Finanzierungsaktivitiaten im Bereich der Euroschuld

Die Struktur der bereinigten Finanzschuld des Bundes in Osterreich verschob sich im Jahr 2004 weiter in Richtung titrier-
te Euroschuldformen. Von der bereinigten Finanzschuld des Bundes entfielen zu Jahresende bereits 77,2% auf EUR-
Bundesanleihen (2003: 76,2%) und auf alle titrierten Schuldformen in Euro 79,0% (2003: 77,4%). Der Anteil an Kredit-
und Darlehensvertragen in Euro stabilisierte sich 2004 erstmals seit Mitte der Achtzigerjahre und lag zu Jahresende bei
11,3% (2003 11,7%). Die Euroschuld insgesamt stieg um 9,5 Mrd EUR oder 8,4% auf 122,4 Mrd EUR.

Im Berichtsjahr fanden zehn EUR-Bundesanleiheemissionen mit einem Volumen von 14,0 Mrd EUR statt. Davon wurden
neun dazu genutzt, bereits emittierte Anleihen unter Beibehaltung der Ausstattungsmerkmale (Nominalzins sowie Zins- und
Tilgungstermin) aufzustocken, um die Liquiditat 73 bzw. Attraktivitat Osterreichischer Bundesanleihen auf dem Euromarkt zu
erhohen. 74 Fiir die Erstemission wurde — wie bereits im Vorjahr — ein syndiziertes Emissionsverfahren gewahlt. 75 Es handel-
te sich dabei um eine 10-jahrige Anleihe mit fixer Verzinsung (4,3% Bundesanleihe 2004-2014), die im Janner begeben wur-
de und im weiteren Jahresverlauf sukzessive aufgestockt wurde. Insgesamt entfielen im Berichtsjahr beinahe 60% des ge-
samten Anleiheemissionsvolumens auf diese eine Anleihe. Der Umlauf von Anleihen in Euro (einschlieRlich WTV, ohne
Eigenquote und ohne Rechtstragerfinanzierungen) stieg 2004 um 7,9 Mrd EUR oder 8,2%. Dieser Anstieg ging allerdings
zum Teil auf Swaps zurlick, die Fremdwahrungspapiere in EUR-Schuldkategorien transferierten.

72 Emissionsverfahren, bei dem die Ausstattungsmerkmale der Emission (Kurs, Nominalverzinsung) und die Zuteilung aufgrund der Rendi-
tenangebote der Teilnehmer bestimmt werden. Die Emissionstechnik bei Bundesanleihen in EUR erfolgt nach dem amerikanischen Zutei-
lungsverfahren, bei dem der Zuteilungssatz bzw. -preis der individuellen Bietung entspricht.

73 Eine Anleihe wird als liquid bezeichnet, wenn sie laufend gehandelt wird und Kéaufe oder Verkaufe ohne Einfluss auf den Preis der Anlei-
he jederzeit moglich sind.

74 ,Benchmarkanleihen®, die den Preis fiir andere Euroanleihen vorgeben, weisen ein Anleihenominale von deutlich mehr als 5 Mrd EUR
auf, sind in den wichtigen internationalen Anleiheindizes (Salomon Smith Barney, J.P. Morgan und Lehman Brothers) vertreten, dienen
als Underlying (Basisinstrument) fiir Derivativgeschafte auf den Future- und Repo-Markten und werden entsprechend einem fixierten
Emissionskalender regelmaRig begeben. Im langerfristigen Laufzeitsegment fungieren die Bundesanleihen Deutschlands und im mittel-
fristigen Laufzeitsegment jene Frankreichs als Benchmark.

75 Das seit 1999 bestehende Debt Issuance Programm (DIP) des Bundes sieht vor, dass neben dem traditionellen Auktionsverfahren auch
syndizierte Bundesanleihebegebungen im Wege eines Bankenkonsortiums erfolgen kénnen. Als Lead Manager und Co-Lead Manager
sind dabei nur jene Banken zugelassen, die Teilnehmer am Auktionsverfahren sind.
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Finanzierungen mit langen Laufzeiten von deutlich mehr als 10 Jahren erfolgten 2004 in erster Linie in Form von Schuld-
scheindarlehen mit fixer Verzinsung. Diese wiesen Fristigkeiten von bis zu 30 Jahren auf. Im Gegensatz zu manchen ande-
ren Mitgliedslandern im Euroraum wurde seitens des Debt-Managements des Bundes in Osterreich fiir dieses sehr langfristi-
ge Laufzeitsegment keine Anleiheemission gewahlt, sondern Darlehensaufnahmen. Sie bieten die Mdglichkeit, relativ geringe
Betrage aufzunehmen und zu diversifizieren. Das aushaftende Volumen an Bankendarlehen stieg dadurch erstmals seit
langem wieder an (2004: 8,5 Mrd EUR; 2003: 6,8 Mrd EUR).

Geldmarktpapiere wurden demgegentiiber angesichts des niedrigen Zinsniveaus sowie der Moglichkeit, langerfristige Finan-
zierungsformen (Anleihen) durch Zinsswaps in Schuldformen mit Geldmarktkonditionen uberzufihren, nur in auRerst gerin-
gem Ausmal in Anspruch genommen. 76 Der Anteil aller Bundesschatzscheinkategorien blieb mit 0,5% an der bereinigten
Finanzschuld des Bundes konstant. Erganzt wurden diese kurzfristigen Finanzierungen (Laufzeit von bis zu einem Jahr), wie
bereits im Vorjahr, durch Darlehensvergaben der Bundeslander an den Bund. Diese Bundeslanderdarlehen sind unter der
Kategorie ,sonstige Kredite“ verbucht. Das Volumen an ,sonstigen Krediten* betrug Ende 2004 in Summe 0,8 Mrd EUR,
wovon 0,6 Mrd EUR auf Bundeslanderdarlehen entfielen (2003: 1,0 Mrd EUR). Solche intergovernmentale Verbindlichkeiten
erh6hen den Schuldenstand gemaf Maastricht nicht (siehe Kapitel 3.1).

4.1.3 Finanzierungsaktivititen im Bereich der Fremdwahrungsschuld

Das aushaftende Volumen an Fremdwahrungsverbindlichkeiten des Bundes (nach Swaps) wird seit dem Jahr 2000 moderat
abgebaut. Im Berichtsjahr 2004 wurden unter Beriicksichtigung der WTV erstmals seit Erscheinen des Jahresberichts des
Staatsschuldenausschusses im Jahre 1970 keine Neufinanzierungen in Fremdwahrungen getatigt. Das Debt-Management
des Bundes emittierte 2004 zwar Fremdwahrungspapiere (vorrangig USD-, CAD-, AUD-Anleihen) filhrte diese aber via
Swaps in EUR-Schuldkategorien tber. Durch Abbau der Fremdwahrungsverbindlichkeiten 2004 wurde das Wechselkursrisiko
des Schuldenportefeuilles des Bundes weiter verringert. Das in Euro umgerechnete Volumen an Fremdwahrungsverbind-
lichkeiten (unter Beriicksichtigung des Eigenbesitzes und WTV) betrug Ende 2004 13,1 Mrd EUR und lag damit um 0,8 Mrd
EUR unter dem Vorjahreswert von 13,9 Mrd EUR. Der Fremdwahrungsanteil an der bereinigten Finanzschuld im Jahresab-
stand reduzierte sich von 11,0% (Ende 2003) auf 9,7% (Ende 2004).

Die seit dem Jahr 2000 verfolgte Strategie, den Fremdwahrungsanteil der Finanzschuld des Bundes sukzessive zu reduzie-
ren, tragt insbesondere dem Umstand Rechnung, dass der Eurofinanzmarkt einen sehr attraktiven Markt darstellt, der Direkt-
aufnahmen sowie Swap-Transaktionen nicht nur zu glinstigen Konditionen in Euro jederzeit ermdglicht, sondern auch eine
internationale Diversifikation des Investorenkreises sicherstellt. Fremdwahrungsfinanzierungen sind demgegenuber immer
mit einem zusatzlichen Wechselkursrisiko verbunden. Ein Vergleich der jeweiligen Rahmenbedingungen auf den Kapital-
mérkten (Zinsniveau, Zinsdifferenzial zwischen den Wahrungen, Investorenkreis, Liquiditat, Produktpalette) sprach im Jahr
2004 fiir den Eurofinanzmarkt und gegen das Eingehen eines zuséatzlichen Wechselkursrisikos.

Die in den Jahren 2002 und 2003 erfolgte Umschichtung der Wahrungszusammensetzung der Fremdwahrungsschuld in
Richtung Schweizer Franken fand im Berichtsjahr 2004 keine Fortsetzung: Die Wahrungsanteile des Schweizer Frankens
und des japanischen Yens an der bereinigten Fremdwahrungsschuld veranderten sich 2004 kaum (CHF-Anteil: 2004: 59,5%,
2003: 60,0%; JPY-Anteil: 2004: 40,5%, 2003: 40,0%).

76 Hier ausgeblendet sind allerdings unterjahrige Finanzierungen (Kassenverwaltung).
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Grafik 13

Wahrungsanteile an der bereinigten Finanzschuld des Bundes
2003 und 2004*)
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Grafik 14

Entwicklung der Devisenmittelkurse 2000 bis 2004
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Tabelle 21: Bereinigte Fremdwahrungsschuld ” im Jahr 2004: Eurogegenwerte und Wih-

rungsanteile
Stand Nettoveranderung Stand
31.12.2003 insgesamt davon durch 31.12.2004
in Mio FW |in Mio EUR | %-An- | in Mio EUR | in % | Aufnahmen/ | Bewertungs- | in Mio FW | in Mio EUR | %-An-
teil Tilgung ? anderung teil
CHF 12.995 8.341 60,0 -542 -6,5 -614 72 12.034 7.800 59,5
JPY 750.587 5.558 40,0 -246 -4,4 -31 -215 741.847 5.312 40,5
FW-Schuld " 13.899 100,0 -787 -5,7 -645 -142 13.112 100,0
1)  Unter Berlicksichtigung der Cross-Currency-Swaps, des Eigenbesitzes des Bundes sowie der Forderungen gegenuber Rechtstragern,
bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

2) EinschlieBlich Konversionen, Riickkauffinanzierungen und nachtraglichen Cross-Currency-Swaps.

Tabelle 22: Wechselkurse im Jahr 2004

Devisenmittelkurs | Devisenmittelkurs Anderung
31.12.2003 31.12.2004 in %
in EUR in EUR

1 USD 0,79 0,73 -7,28

1 GBP 1,42 1,42 -0,04

100 CHF 64,19 64,81 +0,97

100 JPY 0,74 0,72 -3,29

100 ZAR 12,01 13,00 +8,30

100 NOK 11,88 12,14 +2,16

100 HUF 0,38 0,41 +6,72

100 AUD 59,52 57,28 -3,76

100 CAD 61,60 60,92 -1,11

100 SKK 2,43 2,58 +6,26

100 BRL 27,42 27,54 +0,86
Quelle: OeNB, OBFA.

BuchmaRige Kursgewinne waren 2004 beim japanischen Yen in Hohe von iber 0,2 Mrd EUR zu verzeichnen, denen buch-
méRige Kursverluste in Schweizer Franken mit weniger als 0,1 Mrd EUR gegeniberstanden. Insgesamt ergab sich dadurch
ein buchmaRiger Nettokursgewinn bei der bereinigten Fremdwahrungsschuld in Hohe von 0,1 Mrd EUR. 77

77 Die Umrechnung der Fremdwahrungsschuld des Bundes in EUR erfolgt zu den Devisenmittelkursen des jeweils letzten Bérsentages des
Jahres. BuchmaRige Kursgewinne oder -verluste ergeben sich fur die bestehende Fremdwahrungsschuld aus der Differenz zwischen den
beiden Jahresendkursen, bei im Laufe des Jahres aufgenommenen Verbindlichkeiten durch die Differenz zwischen dem Kurs am Tag der
Umrechnung und dem Jahresendkurs und fiir die wahrend des Jahres getilgten Betrédge durch die Differenz zwischen dem Jahresend-
kurs des Vorjahres und dem Tilgungskurs.
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Grafik 15
Durchschnittliche Restlaufzeit der bereinigten Finanzschuld 1995 bis 2004*)

in Jahren

7,0

6,5

6,0 —

5,5 —

5,0 —

4,5 —

4,0 —
1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004

*) Unter Beruicksichtigung der Cross-Currency-Swaps, der Forderungen gegeniiber Rechtstragern sowie des Eigenbesitzes
des Bundes.
Quelle: BMF.

Grafik 16
Tilgungsplan 2005 bis 2014 der Finanzschuld nach Schuldformen 2004*)

in Mrd EUR
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*) Unter Bericksichtigung der Cross-Currency-Swaps sowie der Forderungen gegenliber Rechtstragern.
Quelle: BMF.



4.2 Fristigkeit der Finanzschuld

Die Gestion des Laufzeitprofils der Verschuldung zahlt neben der Auswahl des Verschuldungsinstruments, der Wahrungs-
zusammensetzung und der Verzinsungsart zum Kern der Portefeuillesteuerung. Eine nicht diversifizierte Fristigkeitsstruktur
der Verschuldung fiihrt zu einer Kumulierung der Tilgungserfordernisse und erhéht das Refinanzierungsrisiko. Das Refinan-
zierungsrisiko besteht zwar bei entwickelten Finanzmarkten — wie dem Euroraum - kaum darin, dass keine Kapitalauf-
bringung méglich ist, sondern darin, dass umfangreiche Schuldaufnahmen bei unglnstigen Marktverhéltnissen (bei hohem
Marktzinsniveau oder -engpassen) erfolgen miissen.

Tabelle 23: Durchschnittliche Restlaufzeit der bereinigten Finanzschuld 2003 und 2004 "

2003 2004

Stand 31.12. Restlaufzeit Stand 31.12. Restlaufzeit

in Mio EUR in Jahren in Mio EUR in Jahren
Euroschuld 112.979 6,2 122.439 6,7
Fremdwéhrungsschuld ? 13.899 4,2 13.112 4,0
Davon
CHF 8.341 4,2 7.800 3,8
JPY 5.558 4.1 5.312 4,4
Finanzschuld 126.878 5,9 135.550 6,4
1)  Unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps, des Eigenbesitzes des Bundes sowie der Forde-

rungen gegenuber Rechtstragern, bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

2) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden.

Die durchschnittliche Restlaufzeit 78 des gesamten Schuldenportefeuilles stieg im Berichtsjahr zum zweiten Mal in Folge
wieder deutlich an. Zu Jahresende 2004 betrug die durchschnittliche Restlaufzeit 6,4 Jahre und lag damit um 0,5 Jahre Uber
dem Vorjahreswert. Dieser Anstieg geht in erster Linie auf das Fristigkeitsprofil der EUR-Anleiheemissionen zuriick, die den
weitaus Uberwiegenden Teil des gesamten Finanzierungsvolumens abdeckten, sowie auf EUR-Darlehensaufnahmen mit
auBerst langen Laufzeiten. Die Bruttoaufnahmen in Form von Bundesanleihen in Euro (nach Swaps) wiesen 2004 eine
Fristigkeit von durchschnittlich 10,6 Jahren und jene in Form von Bankendarlehen von durchschnittlich 19,5 Jahren auf. Das
Laufzeitspekirum erstreckte sich dabei auf bis zu 30 Jahre.

Tabelle 24 (Laufzeitenprofil der bereinigten Finanzschuld) dokumentiert die Verschiebung in Richtung langerfristiger Fi-
nanzierungen ebenfalls: Der Anteil an Schuldkategorien mit einer Bindungsdauer von mehr als fiinf Jahren stieg 2004 merk-
lich (2004: 52,0%, 2003: 47,4%), wahrend der Anteil an Schuldkategorien mit einer Fristigkeit von 1 - 5 Jahren zurlickging
(2004: 35,6%, 2003: 40,1%).

Die Tilgungsverpflichtungen der Finanzschuld werden in den Jahren 2005 bis 2007 Volumina von 16,2 Mrd EUR (2006)
bis 17,5 Mrd EUR (2005) erreichen. Davon werden jeweils mehr als 80% in heimischer Wahrung zu leisten sein. 7

78 Bei den Berechnungen der Restlaufzeit werden vertraglich festgelegte Konversionsvereinbarungen bertcksichtigt (Sicht des Schuldners),
was insbesondere bei der Analyse der Fristigkeit von Bundesschatzscheinen zu beachten ist.

79 Die hier und in Tabelle 25 ausgewiesenen Tilgungen fiir 2005 und 2006 weichen etwas von den veranschlagten Werten ab (unterschied-
licher Erstellungszeitpunkt).
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Tabelle 24: Fristigkeitsprofil der bereinigten Finanzschuld 2002 bis 2004 "

2002 2003 2004
in Mio EUR %-Anteil in Mio EUR %-Anteil | in Mio EUR %-Anteil
Kurzfristig (bis zu 1 Jahr) 15.430 12,4 15.761 12,4 16.912 12,5
Mittelfristig (zwischen 1 und 5 Jahren) 57.731 46,6 50.920 40,1 48.196 35,6
Langfristig (ab 5 Jahren) 50.793 41,0 60.197 47,4 70.442 52,0
Bereinigte Finanzschuld 123.953 100,0 126.878 100,0 135.550 100,0

1)  Unter Berlcksichtigung der Cross-Currency-Swaps, des Eigenbesitzes des Bundes sowie der Forderungen gegentiber

Rechtstragern.

Tabelle 25: Tilgungsplan 2005 bis 2014 der Finanzschuld nach Schuldformen 2004 "

58

(in Mio EUR)

2005 2006 2007 2008 2009 2010-2014
Euroschuld
Anleihen 12.559 10.442 14.038 5.708 7.807 45.598
Bundesobligationen 78 436 122 422 15 839
Bundesschatzscheine 846 - - - - -
Titrierte Euroschuld 13.482 10.878 14.160 6.130 7.822 46.437
Versicherungsdarlehen 1.151 1.798 1.041 589 635 792
Bankendarlehen 798 857 1.143 1.143 801 1.406
Sonstige Kredite 600 175 0 0 1 -
Nicht titrierte Euroschuld 2.549 2.830 2.184 1.732 1.437 2.198
Euroschuld 16.031 13.708 16.344 7.862 9.258 48.636
FW-Schuld?
Anleihen 1.318 2172 913 778 2.769 3.484
Schuldverschreibungen - 269 - - - 433
Titrierte Fremdwahrungsschuld 1.318 2.442 913 778 2.769 3.917
Kredite und Darlehen 143 72 143 - 72 72
Fremdwahrungsschuld 1.462 2.513 1.056 778 2.840 3.989
Finanzschuld 17.493 16.222 17.400 8.640 12.098 52.624

1) Tilgungsplan der Finanzschuld des Bundes bis 2014 unter Berlicksichtigung der Cross-Currency-Swaps sowie der Forde-
rungen gegeniiber Rechtstragern; ohne Tilgungen im Zuge von Konversionen (Stand: Ende 2004).
2) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden.




4.3 Verzinsung, Zinssensitivitat und Zinsaufwand der Finanzschuld

Im Gegensatz zu den Erwartungen des Marktes wies die Zinsentwicklung auch 2004 keinen Aufwartstrend auf: Die Drei-
Monats-Zinssatze auf dem Geldmarkt (EURIBOR) & lagen im Janner bei 2,1%, erreichten ihre geringsten Werte im Marz mit
2,0% und stiegen im weiteren Jahresverlauf geringfligig (Dezember 2004: 2,2%). Die Kapitalmarktsatze schwankten zu-
nachst bis zur Jahresmitte 2004 mit leicht ansteigender Tendenz. Danach waren die Sekundarmarktrenditen abermals riick-
laufig: Der 10-Jahres-Zinssatz, der im Janner 4,2% betrug, erhdhte sich bis Juli auf 4,4% und verminderte sich in weiterer
Folge auf 3,7% (Dezember). Im Jahresdurchschnitt blieb die Sekundarmarktrendite des Bundes (im 10-Jahres-Bereich) mit
4,15% konstant. Der Abstand zwischen den 10-Jahres-Zinssétzen und den Drei-Monats-Zinssatzen erreichte im Jahres-
durchschnitt 204 Basispunkte (2003: 185 Basispunkte).

Das historisch niedrige nominelle Zinsniveau 2004 sowie das gegebene Tilgungsprofil (hohe Tilgungsvolumina in den nachs-
ten Jahren) sprachen daftir, Finanzierungen mit fixer Verzinsung und langeren Laufzeiten zu forcieren, um erstens die niedri-
gen Zinskosten (iber einen moglichst langen Zeitraum zu halten, und zweitens das Refinanzierungsrisiko (Zins-
anderungsrisiko) in Grenzen zu halten.

Der Bestand an fixverzinsten Verbindlichkeiten des Bundes (unter Berlicksichtigung der Zinsswaps und des Eigenbesitzes)
erhohte sich mit 10,0 Mrd EUR oder 8,5% kraftig. Die Verschuldung in variabler Verzinsung (einschlieRlich sprungfixer Ver-
zinsung) wurde demgegenuber abgebaut (2004: -1,3 Mrd EUR oder -14,5%). Von den aushaftenden Verbindlichkeiten des
Bundes waren Ende des Berichtsjahres 94,2% mit einem fixen Zinssatz ausgestattet (2003: 92,8%). Finanzierungsinstru-
mente mit Geldmarktkonditionen stellten Ende 2004 3,2% der Verbindlichkeiten des Bundes dar (2003: 4,0%). Der Anteil
an Titeln mit variabler oder sprungfixer Verzinsung, deren Zinssatze von der Entwicklung der Kapitalmarktrenditen (Se-
kundarmarkt, Primarmarkt) abhangen, verminderte sich von 3,2% auf 2,5%.

Die durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanzschuld des Bundes konnte trotz Verlangerung der Restlaufzeit im Be-
richtsjahr von 5,9 (Ende 2003) auf 6,4 Jahre (Ende 2004) auf dem Vorjahresniveau von 4,8% gehalten werden. Diese Ent-
wicklung wurde vorrangig durch umfangreiche Tilgungen von Schuldkategorien mit deutlich héherer Nominalverzinsung von
bis zu 7,6% ausgeldst. Das niedrige — etwa auf dem Vorjahresniveau liegende — Marktzinsniveau im Jahr 2004 unterstlitzte
ebenfalls diese Entwicklung. Allerdings wirkte sich das jeweils aktuelle Zinsniveau der Gesamtverschuldung des Bundes
aufgrund des hohen Fixzinsanteils der Finanzschuld, geringer Geldmarkifinanzierungen und infolge der Anleiheaufstockun-
gen in nur sehr geringem Mafe auf die durchschnittliche Nominalverzinsung aus. Hier muss auch erwahnt werden, dass die
KenngroRe Nominalverzinsung infolge der verfolgten Praxis, bestehende Anleihen aufzustocken, den tatsachlichen Durch-
schnittszinssatz (Rendite) fiir die Finanzschuld des Bundes nur noch eingeschrankt widerspiegelt. 81 Die tatsachliche Rendite
durfte zurzeit unter der Nominalverzinsung liegen.

Bei der bereinigten Fremdwahrungsschuld lag die Nominalverzinsung der JPY-Verbindlichkeiten mit 2,4% unter jener der
CHF-Schuldkategorien mit 3,1%. Daraus leitete sich flir die Fremdwahrungsschuld ein Nominalzinssatz von durchschnittlich
2,8% (2003: 2,8%) ab. Die Nominalverzinsung lasst jedoch Wechselkurseffekte beim Zinsaufwand der Fremdwahrungsschuld
auller Acht.

80 Euro Interbank Offered Rate: Referenzzinssatz fiir kurzfristige Ausleihungen zwischen den Banken der WWU.
81 Naheres siehe Erlauterungen zur Entwicklung der Budgetkategorie sonstiger Aufwand hinsichtlich Agios und Disagios (Tabelle 29).
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Tabelle 26: Variabel- und fixverzinste bereinigte Finanzschuld 2003 und 2004 "

Variabel
Fix Sprungfix sekundarmarkt- geldmarkt-
2003 orientiert Orientiert
in Mio Anteil in Mio Anteil in Mio Anteil in Mio Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Euroschuld
Anleihen 94.867 98,1 - - - - 1.877 1,9
Bundesobligationen 790 94,6 - - - - 45 54
Bundesschatzscheine 185 30,4 - - - - 423 69,6
Titrierte Euroschuld 95.841 97,6 - - - - 2.346 2,4
Versicherungsdarlehen 5.095 74,2 308 4,5 1.460 21,3 - -
Bankendarlehen 4.439 65,3 1.485 21,8 828 12,2 51 0,7
Sonstige Kredite 177 15,7 - - - - 950 84,3
Nicht titrierte Euroschuld 9.710 65,6 1.793 12,1 2.288 15,5 1.001 6,8
Euroschuld 105.551 93,4 1.793 1,6 2.288 2,0 3.347 3,0
FW-Schuld
Anleihen 11.212 90,3 - - - - 1.202 9,7
Schuldverschreibungen 448 62,7 - - - - 267 37,3
Titr. Fremdwadhrungsschuld 11.660 88,8 - - - - 1.469 11,2
Kredite und Darlehen 518 67,3 - - - - 252 32,7
Fremdwadhrungsschuld 12.178 87,6 - - - - 1.721 12,4
Finanzschuld 117.729 92,8 1.793 1,4 2.288 1,8 5.068 4,0
Variabel
Fix Sprungfix sekundarmarkt- geldmarkt-
2004 orientiert orientiert
in Mio Anteil in Mio Anteil in Mio Anteil in Mio Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Euroschuld
Anleihen 102.707 98,1 - - - - 1.940 1,9
Bundesobligationen 1.698 98,8 - - - - 20 1,2
Bundesschatzscheine 185 26,7 - - - - 507 73,3
Titrierte Euroschuld 104.590 97,7 - - - - 2.467 2,3
Versicherungsdarlehen 4.681 77,2 191 3,1 1.193 19,7 - -
Bankendarlehen 6.298 73,7 1.327 15,5 720 8,4 196 2,3
Sonstige Kredite 176 22,7 - - - - 600 77,3
Nicht titrierte Euroschuld 11.155 72,5 1.518 9,9 1.913 12,4 796 5,2
Euroschuld 115.745 94,5 1.518 1,2 1.913 1,6 3.263 2,7
FW-Schuld
Anleihen 11.046 92,8 - - - - 862 7,2
Schuldverschreibungen 433 61,6 - - - - 269 38,4
Titr. Fremdwahrungsschuld 11.479 91,0 - - - - 1131 9,0
Kredite und Darlehen 501 100,0 - - - - - -
Fremdwahrungsschuld 11.981 91,4 - - - - 1131 8,6
Finanzschuld 127.726 94,2 1.518 1,1 1.913 1,4 4.394 3,2
1)  Unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage (Cross-Currency-Swaps bzw. Zinsswaps), des Eigenbesitzes
des Bundes sowie der Forderungen gegenuber Rechtstragern, bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jah-
resultimos.
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Tabelle 27: Durchschnittliche Nominalverzinsung der bereinigten Finanzschuld 2003 und
2004 1) (in %)

2003 2004
Euroschuld 5,1 5,0
Fremdwahrungsschuld 2 2,8 2,8
davon
CHF 3,0 3,1
JPY 2,6 24
Finanzschuld 4,8 4,8
1) Unter Beriicksichtigung der Wahrungstauschvertrage (Cross-
Currency-Swaps bzw. Zinsswaps), des Eigenbesitzes des Bundes
sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.
2) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden.

Insgesamt kann aus der Struktur der Finanzschuld des Bundes eine sehr geringe Zinssensitivitat abgeleitet werden, die
im Berichtsjahr 2004 infolge der Verschiebung des Fristigkeitsprofils in Richtung langfristige Finanzierungen mit fixer Verzin-
sung weiter reduziert wurde. Auf mittlere Sicht kann dennoch nicht davon ausgegangen werden, dass sich der Riickgang der
Nominalverzinsung im Ausmafy der vergangenen Jahre fortsetzt. Der positive Refinanzierungseffekt (Ersatz von hoch ver-
zinsten Schuldkategorien der Vergangenheit durch geringer verzinste) diirfte zunehmend schwacher werden. 82 Andererseits
kann durch die Umschichtung des Schuldenportfolios in vergleichsweise niedrig verzinste Schuldkategorien mit vorrangig
fixer Verzinsung und langen Laufzeiten erwartet werden, dass der Anstieg des Zinsaufwands auch bei wieder steigendem
Marktzinsniveau verhaltnismaRig gering sein wird.

Fiir den Aufwand der Finanzschuld gemaR Kapitel 58 ,Finanzierungen, Wahrungstauschvertrage“ 8% des Bundesbudgets,
der neben den Zinszahlungen auch sonstige Aufwendungen, wie Emissionskursverluste bzw. -gewinne (Disagio bzw. Agio),
Provisionen und Spesen umfasst, wird in den Berichten des Staatsschuldenausschusses traditionell eine so genannte Netto-
darstellung gewahlt, die sich aus den Ausgaben abziiglich der Einnahmen des Budgetkapitels 58 ableitet (Tabelle 28). Die in
der Tabelle 28 ausgewiesenen Summen des Kapitels 58 (Bruttodarstellung) weichen allerdings von jenen im Bundesbudget
ab, da die Verbuchung der unterjahrigen Finanzierungen (kurzfristige Finanzierungen bzw. Kassengebarung) ab 2003 im
Bundesbudget umgestellt wurde. 84 Zudem sind bei der Analyse des Zinsaufwands fiir die bereinigte Finanzschuld (ohne
Bundesbesitz) alle im Zusammenhang mit dem Eigenbesitz stehenden Einnahmen- und Ausgabenpositionen aufler Betracht
zu lassen und demnach hier ausgeblendet. Der Zinsaufwand der unterjahrigen Finanzierungen wird in den Berichten des
Staatsschuldenausschusses in Form einer eigenen Tabelle prasentiert (Tabelle 31).

82 Der Zinsabstand zwischen dem gegenwartigen langfristigen Zinsniveau und jenem innerhalb der letzten zehn Jahre wird ab 2008 merk-
lich geringer. So betrug die Emissionsrendite des Bundes 1995 noch 6,6%, jene von 1998 nur noch 4,6%.

83 Tilgungen sind, da es sich um Finanztransaktionen handelt, nicht Gegenstand des Allgemeinen Budgethaushalts des Bundes. Auf die
Ausgabenentwicklung des Bundesbudgets wirken sich diese Finanztransaktionen ausschlieRlich indirekt in Form von veranderten Zins-
zahlungen sowie Transaktionskosten aus. Im Jahr 2004 wurden Schuldkategorien mit vergleichsweise hohem Nominalzinssatz (Kupon)
in gréRerem Umfang getilgt, was die Entwicklung des Zinsaufwands bei steigendem Schuldenstand bremste.

84 Die Einnahmen und Ausgaben der unterjahrigen Finanzierungen werden im Bundesbudget seit dem Jahr 2003 unter den Ansatzen 510,
519 und 585 verbucht.
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Tabelle 28: Uberleitungstabelle: Aufwand fiir die bereinigte Finanzschuld " 2002 bis 2006
(in Mio EUR)

2002 2003 2004 2005 2006
BVA BVA
Ausgaben Kapitel 582
Zinsaufwand der Finanzschuld i. e. S. ¥ 7.493 7.105 7.260 7.361 7.984
Wiahrungstauschvertrage ¥ 807 883 1.033 1.235 1.199
Sonstiger Aufwand % 185 320 250 120 82
Summe 8.485 8.308 8.543 8.716 9.265
Einnahmen Kapitel 582
Zinseinnahmen der Finanzschuld i. e. S. ¥ 460 470 620 290 256
Wahrungstauschvertrage ¥ 1.263 1.217 1.312 1.463 2.174
Sonstige Einnahmen 194 365 380 0 0
Summe 1.917 2.052 2.312 1.753 2.430
Aufwand, netto®’ 6.569 6.256 6.231 6.962 6.835

1) Unter Beriicksichtigung der Swaps (Cross-Currency-Swaps sowie Zinsswaps), des Eigenbesitzes des Bundes sowie
der Forderungen gegenuber Rechtstragern.

2) Ausgaben und Einnahmen gemal Bundesbudget (Budgetkapitel 58 ,Finanzierungen, Wahrungstauschvertrage®)
brutto ohne Ansatz 585 (kurzfristige Finanzierungen bzw. Kassengebarung (ab 2003)) und abzuglich Eigenbesitz.

3) Zinsaufwand ohne Berlicksichtigung der Swaps abzUglich Eigenbesitz und einschlieRlich Stiickzinsen (Ausgaben)
bzw. Zinseinnahmen aus dem Bundesbesitz und Stlickzinsen.

4) Zinsaufwand fir Verbindlichkeiten aus Swaps und Devisentermingeschafte (Ausgaben) bzw. Zinseinnahmen aus
Swap-Forderungen und Devisentermingeschéfte (Einnahmen).

5) Emissionsverluste, Wertpapierkursverluste sowie Spesen (Ausgaben) bzw. Emissionsgewinne, Wertpapierkursge-
winne sowie Leihentgelte (Einnahmen).

6) Ausgaben gemaf Kapitel 58 abziglich Einnahmen gemal Kapitel 58 Bundesbudget (ohne Ansatz 585 und abziiglich
Eigenbesitz).

Quelle: Bis 2003 Bundesrechnungsabschluss, 2004 vorlaufiger Gebarungserfolg, 2005 und 2006 Bundesvoranschlag.

Tabelle 29: Aufwand fiir die bereinigte Finanzschuld " 2002 bis 2006 (in Mio EUR)

Zinsen Sonstiger Aufwand ? Summe
Euro Fremd- Summe Euro Fremd- Summe Euro Fremd- Summe

wahrung wahrung wahrung
2002 6.044 533 6.577 -32 24 -9 6.012 557 6.569
2003 5.782 520 6.302 -54 8 -46 5.729 527 6.256
2004 5.930 432 6.362 -31 -100 -131 5.900 332 6.231
2005 (BVA) 6.454 388 6.842 120 0 120 6.574 388 6.962
2006 (BVA) 6.431 322 6.753 82 0 82 6.513 322 6.835
1)  Zinsen und sonstiger Aufwand unter Beriicksichtigung des Eigenbesitzes des Bundes, der Ausgaben und Einnahmen

aus Swaps sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.

2) Insbesondere Spesen (Emissionskosten), Nettoemissionsverluste und Wertpapierkursverluste netto.
Quelle: Bis 2003 Bundesrechnungsabschluss, 2004 vorlaufiger Gebarungserfolg, 2005 und 2006 Bundesvoranschlag.
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Die gewahlte Nettodarstellung fiir den Aufwand der Finanzschuld spiegelt die tatsachliche Zinsbelastung (einschlieBlich Spe-
sen) des Bundes — indem die Zinskosteneffekte, die sich durch den Einsatz von derivativen Finanzierungsformen (vor allem
von Wahrungstauschvertragen) ergeben, beriicksichtigt werden — relativ gut wider. 85 Derivative Finanzinstrumente werden
zur Steuerung des Schuldenportefeuilles eingesetzt und ermdglichen, die Zinskosten zu vermindern. Allerdings stellt auch die
hier prasentierte Nettodarstellung — gemaR den Verbuchungsnormen des Bundeshaushaltsrechts — auf eine reine Zahlungs-
strombetrachtung (Cash-Betrachtung) ab, die im Gegensatz zu den internationalen Vorgaben keine Periodenabgrenzung der
Zinskosten vornimmt (siehe Kapitel 3.2).

Die Finanzierungskosten der Finanzschuld kdnnen in zwei Komponenten zerlegt werden: den Zinsaufwand und den
sonstigen Aufwand. Die Budgetkategorie Zinsaufwand umfasst ausschlieBlich jene Kosten, die sich aus der Nominalver-
zinsung (Kupon) der Schuldkategorien unter Berlcksichtigung der derivativen Geschafte ableiten. In der Budgetkategorie
,sonstiger Aufwand* sind die Transaktionskosten (Spesen), die Ausgaben bzw. Einnahmen bei Unter- bzw. Uber-pari-
Emissionen (Disagio bzw. Agio) und die Kursdifferenzen von Wertpapieren infolge von Riickkaufen oder Konversionen sub-
sumiert. Die Gesamtkosten flir die bereinigte Finanzschuld im Sinne des Bundesbudgets (Zahlungsstrdme im Allgemeinen
Budgethaushalt) ergeben sich durch die Addition dieser beiden Budgetkomponenten.

Im Berichtsjahr 2004 nahm die Ausgabenkomponente Zinsaufwand fiir die bereinigte Finanzschuld kaum zu, obwohl Net-
todefizite des Bundes in den Jahren 2003 und 2004 zu verzeichnen waren (Zinsaufwand 2004: 6,36 Mrd EUR; 2003: 6,30
Mrd EUR). Diese erfreuliche Entwicklung erklart sich primar aus dem Umstand, dass Schuldkategorien mit hoherer Nominal-
verzinsung im Vergleich zum gegenwartigen Zinsniveau in gréRerem Umfang féllig wurden. Bezieht man den sonstigen
Aufwand mit ein, so unterschritt der Aufwand fiir die bereinigte Finanzschuld insgesamt sogar den Vergleichswert des
Vorjahres leicht (2004: 6,23 Mrd EUR; 2003: 6,26 Mrd EUR). Die Ausgaben der Budgetkomponente ,sonstiger Aufwand*
lagen 2004 abermals unter jenen der ,sonstigen Einnahmen®.

Dieser in den letzten Jahren zu beobachtende Einnahmeniiberhang bei der Budgetkategorie sonstiger Aufwand erklart
sich daraus, dass das Marktzinsniveau riicklaufig war und EUR-Bundesanleihen héufig aufgestockt wurden, um das Gesamt-
emissionsvolumen zu erhdhen. Da bei Anleiheaufstockungen keine Anpassung des Nominalzinssatzes (Kupon) an das jewei-
lige Marktzinsniveau erfolgen kann, wird die Zinsdifferenz durch einmalige ,Ausgleichszahlungen® bzw. durch so genannte
Agios oder Disagios bei der Emission ausgeglichen. Bei einem unter dem Nominalzinssatz der Anleihe liegenden Marktzins-
niveau erhalt der Bund eine Ausgleichszahlung (Einnahmen). 86 Im Berichtsjahr setzte sich die Ausgabenkomponente des
sonstigen Aufwands aus Disagios bei Emissionen und nachtraglichen Transaktionen in Hohe von 0,21 Mrd EUR und aus
sonstigen Kosten (Provisionen und Entgelten, Swapkosten) in Hohe von 0,04 Mrd EUR zusammen. Bei den Einnahmen be-
trugen die Agios 0,31 Mrd EUR und die sonstigen Einnahmen (v. a. Swapprovisionen) 0,07 Mrd EUR. Insgesamt (iberschrit-
ten daher im Jahr 2004 die Betrage auf der Einnahmen- jene auf der Ausgabenseite um 0,13 Mrd EUR.

Die Bundesvoranschlage fiir 2005 und fiir 2006 sehen fiir die Ausgabenkomponente ,Zinsaufwand* der Finanzschuld
einen Betrag von 6,84 Mrd EUR (2005) bzw. 6,75 Mrd EUR (2006) und fiir den ,sonstigen Aufwand“ einen Betrag von 0,12
Mrd EUR (2005) bzw. 0,08 Mrd EUR (2006) vor. Insgesamt ergibt sich dadurch ein Gesamtaufwand fiir die Finanzschuld
fir das Jahr 2005 von netto 6,96 Mrd EUR und fiir das Jahr 2006 von netto 6,84 Mrd EUR. Der Anstieg des Gesamtaufwands
2005 gegenuber 2004 (+0,7 Mrd EUR oder +11,7%) unterstellt ein deutlich ansteigendes Marktzinsniveau fur das laufende
Jahr und spiegelt die Ubernahme des Zinsendienstes durch den Forderungsverzicht aus der Rechtstragerfinanzierung der
SCHIG und den OBB wider. Der veranschlagte Riickgang des Gesamtaufwands der Finanzschuld im Jahr 2006 von 0,13 Mrd
EUR oder 1,8% erklart sich vor allem daraus, dass in diesem Jahr Schuldformen mit hdheren Nominalzinssatzen als das
erwartete Markizinsniveau abermals in héherem Umfang zu tilgen sind.

85 Betrachtet man nur die Budgetausgaben des Kapitels 58 und nicht den Nettoaufwand, so erhélt man Informationen tber den Zinsauf-
wand der Finanzschuld im engeren Sinn (vor Swaps und einschlief3lich der im eigenen Besitz befindlichen Schuldkategorien) ohne Ein-
nahmen aus Stiickzinsen.

86 2004 wurde vorrangig die zu Jahresanfang emittierte neue Bundesanleihe mit einem Nominalzinssatz von 4,3% aufgestockt, der hoher
als der Marktzinssatz bei den folgenden Emissionsterminen war.
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Tabelle 30: Gesamtwirtschaftliche KenngréfRen zum Zinsendienst 2002 bis 2006 "

Zinsendienst Zinsendienst
in % des Brutto- in % des Netto-
inlandsprodukts abgabenerfolgs 2
2002 3,0 17,9
2003 2,8 17,6
2004 2,7 16,5
2005 (BVA) 2,8 18,6
2006 (BVA) 2,7 17,6

1) Zinsaufwand einschlielich sonstiger Aufwand netto.

2) Nettosteuereinnahmen laut Kapitel 52 Bundesfinanzgesetz.

Quelle: Bis 2003 Bundesrechnungsabschluss und Statistik Austria,
2004 vorlaufiger Gebarungserfolg und WIFO, 2005 und 2006 Bun-
desvoranschlag und WIFO-Prognose (April 2005).

Tabelle 31: Einnahmen und Ausgaben der Kassengebarung des Bundes 2002 bis 2006 "
(in Mio EUR)

Zinsen Sonstiger Aufwand ? Summe
Einnahmen | Ausgaben Saldo Einnahmen | Ausgaben Saldo Einnahmen | Ausgaben Saldo
2002 165 62 103 0 0 -0 165 62 103
2003 132 36 96 0 0 -0 132 36 96
2004 160 27 133 108 108 -0 268 135 133
2005 (BVA) 71 104 -33 0 0 -0 71 104 -33
2006 (BVA) 97 104 -7 0 0 -0 97 104 -7
1) Ausgaben und Einnahmen gemaf Bundesbudget (Budgetkapitel 51 ,Kassenverwaltung®, Ansatze 510 und 519 sowie Budget-
kapitel 585 ,kurzfristige Verpflichtungen®) brutto.
2) Emissionsverluste, Wertpapierkursverluste sowie Spesen (Ausgaben) bzw. Emissionsgewinne, Wertpapierkursgewinne sowie
Leihentgelte (Einnahmen).
Quelle: Bis 2003 Bundesrechnungsabschluss, 2004 vorlaufiger Gebarungserfolg, 2005 und 2006 Bundesvoranschlag.

Stellt man den Zinskosten fiir die Finanzschuld des Bundes gesamtwirtschaftliche Eckgréflen gegenlber (Tabelle 30), so
zeigt sich einerseits, dass der Zinsendienst fiir die Finanzschuld des Bundes eine bedeutende Ausgabenposition des Bun-
des darstellt, dass aber andererseits die Budgetbelastung durch den ausgabenseitigen Konsolidierungskurs des Bundes und
das rlcklaufige Markizinsniveau, aber auch durch kostendampfende Debt-Management-Malnahmen vermindert werden
konnte. So war im Jahr 2004 sowohl bei der Zinsendienstquote (gemessen am BIP) als auch bei der Zinsen-
Abgabenquote (gemessen am Nettoabgabenerfolg des Bundes) ein Riickgang zu verzeichnen (Zinsendienstquote: 2004:
2,7% des BIP, 2003: 2,8% des BIP; Zinsen-Abgabenquote: 2004: 16,5%, 2003: 17,6%). Dennoch binden die Zinszahlungen
(einschlieRlich sonstiger Aufwand) weiterhin mit 16,5% (2004) einen erheblichen Teil des Steueraufkommens des Bundes
(Budgetkapitel 52 ,Offentliche Abgaben*; Nettoabgabenerfolg).

In Tabelle 31 sind die Volumina der aktiv- und passivseitigen Finanztransaktionen der Kassengebarung des Bundes in
Nettobetrachtung abzulesen, die sich aus der Liquiditatssteuerung innerhalb des Jahres ergeben. Sie stehen mit den Finanz-
transaktionen fur die Finanzschuld des Bundes ebenso wie mit der zeitlichen Verteilung der Einnahmen und Ausgaben im
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Bundesbudget im Zusammenhang. Als Finanzierungsinstrumente fiir die Kassengebarung werden in der Regel Bundes-
schatzscheine im Rahmen des ATB-Programms (mit einem vor dem Jahresultimo liegenden Falligkeitstermin) herangezo-
gen.8” Die Aufwendungen aus unterjahrigen Schuldaufnahmen (Zinsen und sonstiger Aufwand) werden seit 2003 im Bun-
desbudget im Kapitel 58 ,Finanzierungen und Wahrungstauschvertrage* und die Einnahmen aus der vorlbergehenden Ver-
anlagung von Uberschiissigen Geldmitteln (Zinsen und sonstige Einnahmen) im Bundesbudget im Kapitel 51 ,Kassen-
verwaltung“ verbucht. In Nettobetrachtung (Einnahmen abzliglich Ausgaben) ergibt sich — von den Voranschldgen 2005 und
2006 abgesehen — innerhalb des gesamten Beobachtungszeitraums ein Uberschuss in der GréRenordnung von 0,1 Mrd
EUR. Auf Basis der hier présentierten Ergebnisse sollten aber keine Schlussfolgerungen iber die Performance der Kassen-
gebarung gezogen werden. Das Ergebnis der Kassengebarung hangt sowohl stark von der zeitlichen Gestion der Schuldauf-
nahmen fiir die Finanzschuld 88 als auch von der zeitlichen Verteilung der Einnahmen und Ausgaben im Bundesbudget ins-
gesamt ab.

4.4 Das Risiko-Controlling des Debt-Managements des Bundes in Oster-
reich

Das Risiko-Controlling des Debt-Managements des Bundes erfasst sowohl Marktpreis- und Kreditrisiken als auch rechtli-
che und andere operationale Risiken, wobei im Folgenden die Letzteren nicht weiter erdrtert werden.

Marktpreisrisiken entstehen, weil Wechselkurséanderungen und Verschiebungen der Zinskurven zum einen den Wert des
Portefeuilles steigern und zum anderen budgetare relevante Erhohungen der Zinszahlungen verursachen kénnen. Da sich
Aufwertungsverluste aufgrund von Wechselkursénderungen stets in einer hdheren Finanzschuld zum Bewertungszeitpunkt
niederschlagen, wird diesem Risiko in der Offentlichkeit ein besonderes Augenmerk geschenkt. Das Risikomanagement setzt
hierbei nicht an den Schuldanteilen (z. B. Anteil der Fremdwahrungsverbindlichkeiten an der Finanzschuld) an, sondern ana-
lysiert das statistische Aufwertungspotenzial mit einem Value-at-Risk-Ansatz. 8 Dabei wird die maximale Aufwertung
binnen eines Jahres mit einer Wahrscheinlichkeit von 95% gemessen, wobei das diesbeziigliche Limit vom Aufsichtsrat der
OBFA als Prozentsatz vom BIP festgelegt worden ist. Diese Risikozahl kann ansteigen, wenn die Bestinde aufgrund von
MaRnahmen des Debt-Managements oder wegen Aufwertungen ansteigen und/oder wenn die Volatilitaten steigen oder sich
die Korrelation zwischen den Wechselkursen ungunstiger entwickelt. Derzeit (Friihjahr 2005) betragt das Fremdwéahrungs-
Value-at-Risk rund 1 Mrd EUR.

Im Gegensatz zum Fremdwahrungs-Value-at-Risk, bei dem 12 Monate in die Zukunft geblickt wird, liegt beim budgetar rele-
vanten Cash-Flow-at-Risk % ein 8-Jahres-Zeitraum vor, in dem ein Anstieg der Zinskosten zu einer erhéhten Budgetbelas-
tung fuhren kann. Unter gegebenen Annahmen zur Budgetentwicklung der néchsten Jahre und der Refinanzierung der zu-
kiinftigen Defizite bzw. Tilgungen wird sowohl eine erwartete budgetare Kostenbelastung, als auch ein Risikoszenario (maxi-
male Zahlung mit einer Konfidenz von 95%) berechnet. Dabei haben nicht nur steigende Geldmarkizinsen einen negativen
Kosteneffekt, sondern sowohl unglnstigere Wechselkurse, weil sich damit die Bedienung der Fremdwahrungs-
verbindlichkeiten verteuert, als auch hohere Fixzinssétze, weil die zukiinftigen Refinanzierungen partiell auch mit héheren
Anleiherenditen und Swapséatzen erfolgen. Bei der Analyse dieses Zinskostenrisikos zeigt sich, dass das Portefeuille mit
einem weiteren Blick in die Zukunft ein ansteigendes Risiko aufweist. Aktuell (Frihjahr 2005) werden z. B. am Ende des

87 Laut § 65 Abs. 2 BHG zahlen Geldverbindlichkeiten zur vorlibergehenden Kassenstarkung, die noch im Jahr ihrer Aufnahme getilgt
werden, nicht zu den Finanzschulden des Bundes.

88 Langfristige Fremdmittelaufnahmen, die nicht sofort fur Zahlungen verwendet werden, werden zwischenzeitlich veranlagt. Diese Ertrage
sind Teil der Einnahmen aus der Kassengebarung. Gleichzeitig fallen Zinskosten fiir die langfristige Mittelaufnahme an, die allerdings im
Kapitel 58 ,Finanzierungen, Wahrungstauschvertrage” verbucht sind, und im gegensténdlichen Bericht in den Tabellen 28 und 29
(Zinsaufwand fur die Finanzschuld) ausgewiesen sind.

89 Das Value-at-Risk zeigt das Verlustpotenzial fiir das Portfolio (mdgliche Marktwerterhdhungen der Verschuldung). Dabei wird — mit einer
bestimmten Wahrscheinlichkeit und Uber einen bestimmten Zeithorizont — abgeschatzt, wie stark sich der Wert eines Portfolios maximal
andern kann (siehe Glossar).

90 Das Cash-Flow-at-Risk ist eine statistische Risikokennzahl, die angibt, wie stark die Zinskosten der Verschuldung aufgrund der Volatilitat
von Zins- und Wahrungsmarkten in einem bestimmten Zeitraum mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit maximal ansteigen kdnnen
(siehe Glossar).
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Prognosehorizontes (2012) rund 7,3 Mrd EUR an Zinskosten (Nettozinszahlungen im Kapitel 58 ohne sonstigen Aufwand)
erwartet, wahrend im Risikoszenario maximale Belastungen von 8,8 Mrd EUR ausgewiesen werden. Ein Abweichungsrisiko
von 1,6 Mrd EUR bzw. 50 Basispunkten des (erwarteten) BIP deutet auf ein vergleichsweise geringes Cash-Flow-at-Risk hin.
Es sei noch darauf hingewiesen, dass ein vélliges Ausschalten des Cash-Flow-at-Risk durch Hedging-Operationen kaum
durchflihrbar erscheint.

Wahrend das Cash-Flow-at-Risk die budgetar relevanten Zinsrisiken abbildet, sind Barwertrisiken nur bedingt in einem
kameralistischen Zusammenhang zu sehen. Nichtsdestotrotz hat die Steuerung dieser Risiken auch eine wichtige Bedeutung
fir das Portfoliomanagement und die Performancemessung. Das Risiko der zinsbedingten Barwertanderung lasst sich Gber
die modified Duration ausdriicken. Mit dieser MaRRzahl I&sst sich die Kursreaktion eines Wertpapiers auf eine geringe Rendi-
teanderung (Semi-Zinselastizitat) abschatzen. So wiirde beispielsweise bei einem Renditeanstieg um 10 Basispunkte bei
einer 10-jahrigen fixverzinsten Anleihe mit einer modified Duration von 7 der Kurs um 70 Basispunkte (7 mal 10 Basispunkte)
und bei einer 30-jahrigen fixverzinsten Anleihe mit einer modified Duration von 15 der Kurs um 150 Basispunkte zuriickge-
hen. Im Wesentlichen ist die Duration umso héher, je langer die Laufzeit eines festverzinsten Papiers und je kleiner der Ku-
pon ist, sowie je niedriger die aktuellen Renditen sind. Die modified Duration der dsterreichischen Finanzschuld betrug
zum Jahresende 2004 5,1. 91

Wenn man die gesamten Barwertrisiken (inklusive der Wechselkurseffekte) in einem Eurobetrag ausdricken will, ist wieder
ein Value-at-Risk-Ansatz zu verwenden. Mit Jahresende 2004 betrug das Value-at-Risk fiir die gesamte Finanzschuld 4,8
Mrd EUR. 92 Das Value-at-Risk steht oft in einem Trade-off zum Cash-Flow-at-Risk, weil beispielsweise eine Verlangerung
der Laufzeit ceteris paribus das Cash-Flow-at-Risk senkt und gleichzeitig das Value-at-Risk erhoht.

Beim Kreditrisiko wird zwischen kurzfristigen Risiken (Laufzeit bis 12 Monate) und langfristigen Kreditrisiken (Laufzeit
mehr als 12 Monate) unterschieden. Kurzfristige Kreditrisiken entstehen vor allem aus der Veranlagung von Kassenmitteln,
weil der Ausfall eines Kontraktpartners zu einem Forderungsausfall fihren wiirde. Daneben werden auch kurzfristige Deriva-
tivinstrumente (meist) zur Absicherung von Preisrisiken bei der Emission von Nicht-Euro-Geldmarktinstrumenten verwendet,
die ebenso ein Ausfallsrisiko generieren. Zur Begrenzung dieser Risiken wird jedem Geschéftspartner ein Limit zugewiesen,
wobei die Bewilligung durch den Aufsichtsrat erfolgt. Im Vergleich zu den kurzfristigen Kreditrisiken fiihrt die langfristig ange-
legte Geschaftstatigkeit zu einer deutlich komplexeren Risikobetrachtung. Im Wesentlichen entsteht das Kreditrisiko aus dem
Abschluss von Zinsen- und Wahrungsswaps. Die grokere Herausforderung an das Kreditrisikomanagement resultiert zum
einen aus den langen Laufzeiten, wahrend der die Kreditwiirdigkeit eines Geschaftspartners deutlich sinken kann. Zum
anderen steigt die Komplexitat, weil der Wert des Instruments deutlich schwanken kann. Wahrend eine kurzfristige Veranla-
gung lber einige Monate im Wesentlichen dem veranlagten Betrag entspricht, hat ein Swap (bei marktkonformem Abschluss)
zu Beginn einen Wert von null. Wahrend der Laufzeit kdnnen gednderte Zinskurven und Wechselkurse jedoch zu einer maf-
geblichen Preisentwicklung fiihren. Der daraus entstehende unrealisierte Gewinn stellt dabei das Kreditrisiko dar. Um dieses
Risiko zu dampfen, strebt das Debt-Management auch sukzessive den Abschluss von Collateralvertragen an, um das Kre-
ditrisiko durch die Lieferung von Sicherheiten zu verringern. Das aktuelle Kreditrisiko aus offenen Swappositionen von rund
0,8 Mrd EUR st derzeit zu rund 40% durch Collaterals abgesichert. Wie beim kurzfristigen Kreditrisiko besteht auch beim
Swapgeschaft ein Limitsystem, das vom Aufsichtsrat der Bundesfinanzierungsagentur beschlossen worden ist.

91 Dies bedeutet, dass sich der Barwert bzw. Marktwert der Finanzschuld bei Anderung des Zinsniveaus um 1 Basispunkt um 5,1
Basispunkte verandert (ohne Wechselkurseffekte).

92 Dies bedeutet, dass sich der Barwert bzw. der Marktwert der Finanzschuld — mit einer Sicherheit von 95% — innerhalb der nachsten 12
Monate um maximal 4,8 Mrd EUR erhoht.
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5 STAATSVERSCHULDUNG IM INTERNATIONALEN VER-
GLEICH

Im vorliegenden Kapitel werden Kennzahlen zur Entwicklung der 6ffentlichen Verschuldung der EU-Mitgliedstaaten — erganzt
um das Landersample Schweiz, USA und Japan — dargestellt. Die Ausflihnrungen sind auf die Hohe der 6ffentlichen Ver-
schuldung (in Relation zum BIP und zur Bevélkerung) und die Entwicklung der Verschuldung (Veranderung der Verschul-
dung innerhalb eines Jahres in % des Vorjahresstandes und in % des BIP) fokussiert. In diesem Zusammenhang wird zusétz-
lich auch auf den 6ffentlichen Finanzierungssaldo in % des BIP (gemaf budgetérer Notifikation von Ende Februar 2005)
der EU-12-Mitgliedstaaten sowie den Status der laufenden Verfahren im Rahmen der Excessive Deficit Procedure (EDP)
naher eingegangen (Stand: Juni 2005). Die Finanzierungskosten der &ffentlichen Verschuldung fiir die Mitgliedstaaten der
WWU (EU-12) werden zudem in Form eines Durchschnittszinssatzes prasentiert, der aus der Relation des gesamtstaatli-
chen Zinsaufwandes zum éffentlichen Schuldenstand im Sinne von Maastricht (Quelle: Budgetare Notifikation von Ende Feb-
ruar 2005) hergeleitet wird. 93

Beim Vergleich mit Nicht-EU-Staaten sind einige Einschrdnkungen zu beachten. Wahrend fir die offentliche Verschuldung
der Mitgliedslander der EU in Hinblick auf die Konvergenzkriterien von Maastricht einheitliche Vorgaben existieren, beruhen
die Basisdaten der Nicht-EU-L&nder (Schweiz, USA und Japan) auf nationalen Berechnungsmethoden. Abweichungen erge-
ben sich insbesondere bei der Abgrenzung des Sektors ,Staat”. Fiir die USA bildet die Finanzierungsrechnung (Flow of
Funds Accounts), die Verschuldungsdaten aller 6ffentlichen Verwaltungsebenen (Federal, State und Local Governments)
unter Bedachtnahme auf intergovernmentale Finanzierungsstréme ausweist, die Grundlage der Darstellungen. Mangels ver-
l&sslicher Informationen Uber die Verschuldung des Gesamtstaates Japan (Bund, Lander, Gemeinden, Sozialversicherungs-
trager) werden ausschlielich die offiziellen Daten iiber die Verschuldung des Zentralstaates (Treasury) in Tabelle 32 ausge-
wiesen. Ferner kdnnen die KenngréRen zur dffentlichen Verschuldung durch Wechselkursdnderungen beeinflusst sein. Die-
ser Aspekt kommt insbesondere bei der Pro-Kopf-Verschuldung von Nicht-WWU-Landern sowie bei den Ergebnissen des
EU-15-Aggregats zum Tragen. Dariiber hinaus ist bei den Ergebnissen des Jahres 2004 zu beriicksichtigen, dass diese teil-
weise noch auf Schatzungen beruhen (fiir Osterreich siehe dazu Kapitel 3.3).

Die Konsolidierungsphase zur Erflllung der Konvergenzkriterien bzw. der Vorgaben aus dem Europaischen Stabilitats- und
Wachstumspakt (SWP), die Ende der 90er Jahre zu einer deutlichen Verlangsamung der Verschuldungsdynamik der EU-
Staaten flihrte, scheint bis auf weiteres unterbrochen zu sein. Trotz verbesserter konjunktureller Rahmenbedingungen wies
2004 die offentliche Verschuldung der EU-Lander im Schnitt eine ansteigende Tendenz auf, was auf Versaumnisse im Be-
reich struktureller Reformen mit nachhaltigen Konsolidierungswirkungen hindeutet.

Wie schon in den beiden letzten Jahren nahm der Schuldenstand der EU-Staaten im Berichtsjahr in absoluten GréRen
betréchtlich zu. Der Schuldenstand der EU-15 stieg 2004 nominell gegentber dem Vorjahresendstand um 5,4% (2003:
+3,9%), jener des Euroraums erhdhte sich um 4,8% (2003: 4,6%). Eine Reduktion der nominellen Staatsschuld konnte aus-
schlieBlich in Danemark erzielt werden (-1,0%), alle anderen Staaten des EU-15-Aggregats verzeichneten Zuwéchse, die
mitunter erhebliche Ausmafie annahmen: Luxemburg (+12,9%), GroRbritannien (+10,1%), Griechenland (+8,9%), Frankreich
(+7,0%) oder Portugal (+6,6%). Die Zunahme der Verschuldung Osterreichs betrug 3,1% und lag damit klar unter den Durch-
schnittswerten der EU-Aggregate.

93 Bei dieser Berechnung wird auf den Zinsaufwand des Staates laut EDP abgestellt, wodurch auch Zinsstréme von derivativen Finanz-
transaktionen (Swaps, Forward-Rate-Agreements) berilicksichtigt werden. Diese Finanztransaktionen finden mittlerweile verbreitet An-
wendung, ihre Auswirkungen auf den Finanzierungssaldo sind allerdings unterschiedlich. Im Berichtsjahr trug der ,Swap-Effekt* in Oster-
reich, Belgien, Danemark, Finnland, ltalien und Schweden zur Verbesserung des Finanzierungssaldos im Ausmaf von 0,1 bis 0,2 Pro-
zentpunkten des BIP bei. In Osterreich betrug die Differenz seit Verwirklichung der dritten Stufe der WWU Anfang 1999 stets zwischen
0,1 und 0,2 Prozentpunkten des BIP.
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Tabelle 32: Kennzahlen zur 6ffentlichen Verschuldung 2003 und 2004

Zu- / Abnahme der Verschuldung Schuldenstand Verschuldung pro Kopf
in % des Vorjahresstandes in % des BIP in % des BIP der Bevélkerung (in EUR) "
2003 2004 2003 2004 2003 2004 2003 2004

Belgien -2,1 0,6 -2,1 0,6 100,0 95,6 26.000 26.000
Deutschland 6,5 5.2 3,9 3,2 64,2 66,0 16.600 17.400
Finnland 9,0 4,0 3,7 1,7 45,3 45,1 12.500 12.900
Frankreich 10,4 7,0 6,0 43 63,9 65,6 16.700 17.800
Griechenland 5,6 8,9 5,8 9,1 109,3 110,5 15.200 16.500
Irland 3,2 1,4 1,0 0,4 32,0 29,9 10.800 10.800
Italien 1,7 4,0 1,8 4,1 106,5 106,6 24.100 24.800
Luxemburg 0,0 12,9 0,0 0,9 7.1 75 3.800 4.300
Niederlande 5,3 5,1 2,7 2,7 54,3 55,7 15.200 15.900
Osterreich 0,6 31 0,4 2,0 64,7 64,2 17.900 18.400
Portugal 43 6,6 2,5 3,8 60,1 61,9 7.500 8.000
Spanien -0,4 2,0 -0,2 1,0 51,4 48,9 9.100 9.300
EU-12-Aggregat 4,6 4,8 3.1 3,3 70,8 71,4 16.700 17.500
Danemark -2,8 -1,0 -1,3 -0,4 44,7 42,7 15.600 15.400
GroRbritannien 9,3 10,1 34 3,8 39,7 41,6 10.500 11.500
Schweden 2,8 2,6 1,4 1,3 52,0 51,2 15.700 16.000
EU-15-Aggregat 3,9 5,4 24 3,3 64,5 65,0 15.700 16.500
EU-25-Aggregat 4,0 5,4 24 3,3 63,5 64,0 13.600 14.300
UsA? 10,7 8,7 4,6 3,9 47,8 49,3 13.200 14.200
Japan ¥ 4,2 12,1 54 15,9 134,4 147,2 37.600 42.100
Schweiz 1,9 4,5 1,1 2,5 57,2 58,6 21.100 22.000

1) Die offentlichen Verschuldungsdaten der USA, Japans und der Schweiz sowie der Nicht-WWU-Lander wurden zu durchschnittlichen
Devisenmittelkursen des Jahres 2004 in EUR umgerechnet und auf 100 EUR gerundet.

2) USA: Gesamtstaat nach Flow of Funds Accounts, bereinigt um intergovernmentale Verbindlichkeiten; Fiskaljahr (September).

3) Japan: Zentralstaat einschlieRlich intergovernmentaler Verbindlichkeiten.

Quelle: Eurostat; Osterreich (Stand: Ende Mérz 2005), USA, Japan, Schweiz: nationale Daten; EU-Aggregate: eigene Berechnung.

Gemessen an der Wirtschaftsleistung (nominelles BIP) belief sich der Zuwachs der o6ffentlichen Verschuldung (Netto-
neuverschuldungsquote %) der EU-15 im Jahr 2004 auf 3,3% des BIP und Ubertraf damit den Vorjahreswert in Hohe von
2,4% des BIP. Im Euroraum lag 2004 der Zuwachs der Verschuldung bei 3,3% des BIP (2003: +3,1% des BIP). Die hichste
Nettoneuverschuldungsquote erreichte Griechenland mit 9,1% des BIP, gefolgt von Frankreich mit 4,3% des BIP, das im
Vorjahr mit 6,0% des BIP noch den héchsten Zuwachs zu verzeichnen hatte. Neben Frankreich konnten im Berichtsjahr noch
Deutschland, Finnland und Irland die Verschuldungsdynamik bremsen. Osterreichs Quote blieb — trotz einer Erhdhung im
Vergleich zum Vorjahr (2003: +0,4% des BIP) — mit 2,0% des BIP unterdurchschnittlich.

Analysiert man die Veranderung der offentlichen Verschuldung ohne die Stock-Flow-Adjustments (offentlicher Finanzie-
rungssaldo in % des BIP), so ergibt sich zwar ein ahnliches Gesamtbild, das jedoch bei Betrachtung der Landerentwicklun-
gen im Einzelnen auch unterschiedlich ausfallen kann. Finnland (+2,1% des BIP), Irland (+1,3% des BIP) und Belgien (+0,1%
des BIP) erzielten jeweils Finanzierungstberschiisse im Jahr 2004, diese Lander verzeichneten aber im selben Jahr auch
einen Anstieg des nominellen Schuldenstandes um 1,7%, 0,4% bzw. 0,6% des BIP. In Deutschland und Luxemburg fielen die
negativen Finanzierungssalden (-3,7% bzw. -1,1% des BIP) héher als die Zuwachse der Staatsschuld (+3,2% bzw. +0,9%

94 Diese Quote weicht in der Regel aufgrund so genannter Stock-Flow-Adjustments (das sind nicht defizitwirksame Transaktionen im Sinne
des ESVG 95 wie z. B. Vermdgenstransaktionen oder Rucklagenbewegungen, die ausschlieRlich den Finanzierungsbedarf verandern,
intergovernmentale Veranlagungen, die den Schuldenstand verringern, zeitliche Abgrenzungsunterschiede (Accrual-Prinzip in Bezug auf
das Defizit; Kassenprinzip in Bezug auf den Schuldenstand) sowie Wechselkursschwankungen)) von der Defizitquote im Sinne des
Maastricht-Vertrags bzw. des Stabilitats- und Wachstumspakts ab (siehe dazu Kapitel 3.2).
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des BIP) aus. In allen anderen Landern wurde ein negativer Finanzierungssaldo realisiert, der unter der Zunahme der Ver-
schuldung lag. Am deutlichsten fiel in diesem Zusammenhang die Abweichung in Griechenland (3,0 Prozentpunkte), in Italien
(1,0 Prozentpunkte), in Portugal (0,9 Prozentpunkte) sowie in Osterreich (0,8 Prozentpunkte) aus.%

Insgesamt war im Berichtsjahr erstmals wieder ein leichter Rlickgang des offentlichen Finanzierungssaldos der Eurolander
feststellbar (2004: -2,7% des BIP; 2003: -2,9% des BIP), nachdem sich das Defizit im Durchschnitt der Mitgliedstaaten des
Euroraums ab dem Jahr 2001 sukzessive verschlechtert hatte. Mit Ausnahme Irlands, das seinen Uberschuss gegeniiber
dem Vorjahr noch ausweiten konnte, erreichten Deutschland, Frankreich und die Niederlande eine Verbesserung ihrer Finan-
Zierungssalden. In diesen Fallen handelte es sich allerdings um Nationen, die aufgrund der Uberschreitung des Referenz-
werts in Héhe von 3% des BIP im Jahr 2003 bereits unter besonderem Konsolidierungsdruck standen, wobei es nur den
Niederlanden gelang, die 3%-Grenze im Berichtsjahr auch tatséchlich zu unterschreiten.% Neben Frankreich und Deutsch-
land wurde 2004 das Defizitkriterium noch von Griechenland — und in diesem Fall mit 6,1% des BIP erheblich — von ltalien
(-3,1% nach vorlaufigen Eurostat-Ergebnissen vom Mai 2005 bzw. -3,2% nach nationalen Ergebnissen vom Juni 2005) und
beinahe von Portugal (-2,9% nach vorlaufigen Ergebnissen von Eurostat) verfehlt. Osterreich positionierte sich 2004 mit ei-
nem Haushaltsergebnis im Sinne von Maastricht von -1,2% des BIP (2003: -1,1%) unverandert im vorderen Mittelfeld der
Eurolénder.

Wegen UberméaRiger Defizite 1auft derzeit (Stand: Juni 2005) gegen Griechenland ein Verfahren im Sinne der Excessive
Deficit Procedure (EDP). Fir die Niederlande wurde im Juni 2005 u. a. aufgrund der markanten Verbesserung des Budget-
saldos 2004 das Verfahren eingestellt. Fiir Italien und Portugal zeichnet sich hingegen eine Einleitung des Verfahrens ab. 7
Der Status des EDP-Verfahrens in Deutschland und Frankreich blieb seit der Aussetzung der Verfahren durch den Europai-
schen Rat Ende 2004 unverandert. Aus der Reihe der zuletzt beigetretenen EU-Mitgliedstaaten lauft auf der Grundlage der
Haushaltsergebnisse des Jahres 2003 fiir die Tschechische Republik, Zypern, Malta, Polen, die Slowakei und Ungarn jeweils
ein Verfahren wegen eines iberméaRigen Defizits.

Die éffentliche Verschuldungsquote (Schuldenstand zu Jahresende in % des BIP) der Euro-Lander stieg im Jahr 2004 im
Durchschnitt um 0,6 Prozentpunkte und erreichte 71,4% des BIP. Damit setzte sich der im Vorjahr — erstmals seit dem
Jahre 1996 - zu verzeichnende Anstieg der Schuldenquote im Euroraum auch im Berichtsjahr fort. Auch die Verschul-
dungsquote der EU-15-Lander wies einen ahnlichen Zuwachs auf (2004: 65,0% des BIP, 2003: 64,5%). Diese Entwicklung
spiegelt die tendenzielle Verschlechterung der Fiskalposition in den EU-Landern klar wider: Obwohl die Zuwachsraten des
nominellen BIP im Jahr 2004 der EU-12- bzw. der EU-15-Lander jene des Vorjahrs deutlich Uibertrafen, konnte die Ver-
schuldungsdynamik nicht zur Génze durch das Wirtschaftswachstum kompensiert werden. In Osterreich konnte demgegen-
uber der sukzessive Annaherungsprozess der Verschuldungsquote an die 60%-Marke fortgesetzt und die Schuldenquote
auf 64,2% des BIP gesenkt werden (2003: 64,7%). Damit blieb die Quote Osterreichs sowohl unter dem Durchschnitt der
EU-12- als auch der EU-15-Lander.

Abgesehen von den hoch verschuldeten Landern Griechenland (110,5%), Italien (106,6%) und Belgien (95,6%), Uberschritten
Ende 2004 neben Osterreich (64,2%) auch Deutschland (66,0%), Frankreich (65,6%) sowie Portugal (61,9%) den Referenz-
wert von 60% des BIP. Von diesen Landern wiesen Deutschland (+1,8 Prozentpunkte), Frankreich (+1,7 Prozentpunkte),
Portugal (+1,8 Prozentpunkte) und Griechenland (+1,2 Prozentpunkte) einen Zuwachs der Verschuldungsquoten auf, wah-
rend vor allem Belgien den Schuldenstand betrachtlich abbaute (-4,4 Prozentpunkte).

95 Die Stock-Flow-Adjustmensts fiir Osterreich werden im Kapitel 3.3 erlautert.

96 Die Defizitquote der Niederlande durfte 2004 nach aktuellen nationalen Angaben 2,3% anstatt 2,5% des BIP (Quelle: Eurostat) betragen.

97 Fdr Italien wurde seitens der EU-Kommission bereits ein Bericht fur die Einleitung des EDP-Verfahrens erstellt. Das Budgetdefizit Portu-
gals wird sich im Jahr 2005 laut aktuellem Stabilitdtsprogramm auf tiber 6% des BIP ausweiten.
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Grafik 17
Offentliche Finanzierungssalden*) der EU-Lander im Jahr 2004

in % des BIP
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*) Im Sinne der budgetéren Notifikation (unter Beriicksichtigung von Swaps).
Quelle: Eurostat; Osterreich: nationale Daten (Stand: Ende Méarz 2005); EU-Aggregate: eigene Berechnung.

Grafik 18
Offentliche Verschuldung der EU-Lénder im Jahr 2004

in % des BIP
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Quelle: Eurostat; Osterreich: nationale Daten (Stand: Ende Mérz 2005); EU-Aggregate: eigene Berechnung.
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Auch in den Nicht-EU-Staaten (USA, Japan, Schweiz) nahm 2004 der Schuldenstand in % des BIP zu. In den USA (Federal,
State und Local Governments) stieg die Quote um 1,5 Prozentpunkte auf 49,3% des BIP und in der Schweiz (Bund, Kantone
und Gemeinden) resultierte der Zuwachs in Hohe von 1,4 Prozentpunkten in einer Verschuldungsquote von 58,6% des BIP.
Japan (Zentralstaat) erreichte mit 147,2% des BIP einen neuen historischen Hochststand und schloss mit einem Anstieg der
Verschuldungsquote im Jahr 2004 um 12,8 Prozentpunkte nahtlos an die enorme Verschuldungsausweitung der Vorjahre an.
Japan hat seine Schuldenquote seit dem Jahre 1997 mehr als verdoppelt.

Der im Berichtsjahr zu verzeichnende Anstieg der nominellen Staatsschuld der Mitgliedstaaten des Euroraums spiegelte sich
auch gemessen an der Einwohnerzahl wider: Der Schuldenstand pro Kopf nahm gegeniiber 2003 von 16.700 EUR auf
17.500 EUR zu. Die Ausweitung der Pro-Kopf-Verschuldung konnte durch das marginale Bevélkerungswachstum der EU-12
(+0,4%) bzw. der EU-15 (+0,3%) im Jahr 2004 nur unwesentlich abgefedert werden. Im Rahmen des EU-15-Aggregats konnte
einzig Dénemark durch die Ruckfuhrung des nominellen Schuldenstands auch den Wert dieses Verschuldungsindikators
reduzieren; der Durchschnitt der EU-15 stieg von 15.700 EUR auf 16.500 EUR. Den hdchsten Zuwachs verzeichnete Grie-
chenland mit 1.300 EUR, gefolgt von Frankreich (1.100 EUR) und GroRbritannien (1.000 EUR). In Osterreich belief sich der
Anstieg der Pro-Kopf-Verschuldung auf 500 EUR, wodurch im Jahr 2004 18.400 EUR Staatsschulden pro Einwohner zu Bu-
che schlugen. Dieser Wert wurde im Rahmen des EU-15-Landersamples nur von Belgien (26.000 EUR) und Italien (24.800
EUR) ibertroffen. In der Schweiz lag der Schuldenstand pro Kopf mit 22.000 EUR ebenfalls vergleichsweise hoch, obwohl die
Verschuldungsquote in % des BIP im europdischen Vergleich unterdurchschnittlich einzustufen war. Wenngleich die Vereinig-
ten Staaten mit 1.000 EUR im Berichtsjahr eine ausgepragte Steigerung der Pro-Kopf-Verschuldung zu verzeichnen hatten,
erreichten sie aber mit 14.200 EUR pro Kopf einen — nach europaischen MaRstédben — auch wechselkursbedingt niedrigen
Wert. Die Pro-Kopf-Verschuldung Japans in Hohe von 42.100 EUR sowie der Zuwachs gegenlber dem Jahr 2003 in Hohe
von 4.500 EUR erreichten ein Vielfaches Europas.

Tabelle 33: Durchschnittsverzinsung der Verschuldung des éffentlichen Sektors 2000 bis

2004

2000 2001 2002 2003 2004
Belgien 6,2 6,1 57 53 5,0
Deutschland 5,6 55 5,2 5,0 4,7
Finnland 6,5 6,3 5,2 4.6 4.3
Frankreich 55 5,6 5,3 4.8 4.6
Griechenland 7,5 6,6 5,8 54 54
Irland 5,0 4,3 4,2 41 4,0
Italien 5,8 6,0 54 5,0 4,8
Luxemburg 6,1 5,8 4,8 4,7 3,3
Niederlande 6,7 6,4 5,9 55 53
Osterreich 54 53 4,9 4,6 4,6
Portugal 6,1 6,0 54 4,9 4,7
Spanien 55 55 5,2 4,9 4,5
EU-12-Aggregat 5,8 5,8 5,3 5,0 4,7
1) Zinsaufwand im Sinne der budgetaren Notifikation im Verhaltnis zum durch-

schnittlichen Schuldenstand der Beobachtungsperiode.

Quelle: Eurostat und eigene Berechnung.

Die durchschnittlichen Finanzierungskosten der offentlichen Verschuldung verzeichneten im Jahr 2004 abermals eine riick-
laufige Entwicklung: Die Durchschnittsverzinsung der 6ffentlichen Verschuldung der EU-12-Lander unterschritt im Jahr
2004 mit 4,7% den Vergleichswert des Vorjahres von 5,0%. Den deutlichsten Riickgang verzeichnete 2004 Spanien mit 0,4
Prozentpunkten, wenn man Luxemburg mit einer Verschuldung von nur 7,5% des BIP aufler Betracht Iasst. In den anderen
Euro-Landern fielen die Veranderungen moderater aus. In Osterreich verharrte die Durchschnittsverzinsung auf dem Niveau
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des Vorjahrs in Hohe von 4,6%, sodass sich der Zinsvorteil Osterreichs gegeniiber dem Durchschnitt der EU-12 verringerte.
Geringere Finanzierungskosten als Osterreich erzielten 2004 Luxemburg (3,3%), Irland (4,0%), Finnland (4,3%) und Spanien
(4,5%). Mit den héchsten Durchschnittsverzinsungen waren Griechenland (5,4%) gefolgt von den Niederlanden (5,3%) und
Belgien (5,0%) konfrontiert.

Insgesamt zeigen diese Entwicklungen und Zinsdifferenzen zum einen, dass Zinsnachteile auf den Rentenmarkten (positive
Zinsspreads zu Deutschland und Frankreich) durch ein aktives Portefeuillemanagement, den Einsatz von Derivativen
und/oder durch Fremdwahrungsfinanzierungen mit niedriger Nominalverzinsung wettgemacht werden kénnen. Zum anderen
ist hier hervorzuheben, dass bei einer Evaluierung der Finanzierungskosten auch immer der Risikoaspekt zu beachten ist.

Eine Verschuldungsstruktur mit relativ niedriger Duration (Restlaufzeit des Schuldenportefeuilles unter Berlicksichtigung der
Zinsstrome) geht mit einem erhohten Zinsanderungsrisiko einher, das bei steigendem Marktzinsniveau die Kosten der 6ffent-
lichen Verschuldung erheblich anheben kann. Das historisch niedrige nominelle Marktzinsniveau 2004 sprach tendenziell fiir
eine Verlangerung der Duration, auch wenn dadurch die aktuellen Finanzierungskosten leicht hdher als bei alternativen Fi-
nanzierungen mit kurzer Laufzeit und/oder variabler Verzinsung sind. Diese Strategie, verstarkt in Richtung Schuldtitel mit
langerfristigen Laufzeiten und fixer Verzinsung zu gehen, haben mehrere Lénder im Euroraum 2004 verfolgt. Nicht nur Oster-
reich, sondern auch Finnland und Irland, die in der Vergangenheit eine relativ kurze Duration aufwiesen, gingen 2004 dazu
uber, ihr Schuldenportefeuille in Richtung langerfristige Finanzierungen und fixer Verzinsung zu modifizieren.
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6 VORSCHAU: OSTERREICHISCHES STABILITATSPROGRAMM
FUR DIE JAHRE 2004 BIS 2008

Die Bundesregierung legte am 30. November 2004 die Fortschreibung des Stabilitatsprogramms fiir Osterreich fiir die Jahre
2004 bis 2008 vor. Die Programme sind gemaR EU-Verordnung 1466/97 (iber den Ausbau der haushaltspolitischen Uberwa-
chung und der Uberwachung und Koordinierung der Wirtschaftspolitiken von den Mitgliedstaaten jahrlich vorzulegen und
haben folgende Angaben zu enthalten: %

® das mittelfristige Budgetziel fiir einen beinahe ausgeglichenen Haushalt oder einen Uberschuss einschlieRlich des ge-
planten Anpassungspfads und der zu erwartenden Entwicklung der Schuldenquote,
die bei der Prognose unterstellten makrodkonomischen Annahmen und
eine Sensitivitatsanalyse, die die budgetaren Auswirkungen bei Anderung der makrodkonomischen Annahmen aufzeigt.

Der inhaltliche Aufbau der Stabilitatsprogramme wurde zudem im Rahmen eines adaptierten ,Code of Conduct®, der vom
ECOFIN-Rat im Juli 2001 verabschiedet wurde, vereinheitlicht und konkretisiert. 9

Im Folgenden werden nun die budgetaren Ziele des 6sterreichischen Stabilitatsprogramms fiir die Jahre 2004 bis 2008 sowie
die Einschatzung der EU-Kommission zur Haushaltslage in Osterreich vorgestellt.

Im aktuellen Stabilitatsprogramm fiir Osterreich wurden die Konjunkturerwartungen fiir die Jahre 2004 bis 2006 gegen-
Uber der Fortschreibung vom November 2003 beibehalten. GemaR dem Normalszenario wird ein reales Wirtschaftswachstum
von 1,9% im Jahr 2004, in den beiden folgenden Jahren von je 2,5% unterstellt. Auch gegen Ende des Bezugszeitraumes
werden reale Wachstumsraten des BIP von lber 2% angenommen. Demnach wird ab dem Jahr 2005 das ausgewiesene,
heimische Potenzialwachstum von jahrlich rund 2,0% stets Ubertroffen, sodass sich bis zum Jahre 2008 die Outputliicke
schliefen sollte.

Die wirtschaftspolitische Schwerpunktsetzung der Bundesregierung im Rahmen des Stabilitdtsprogramms - insbesonde-
re mit dem Ziel, das Wachstumspotenzial der dsterreichischen Wirtschaft zu erhéhen sowie die Qualitat der &ffentlichen Fi-
nanzen zu verbessern — umfasst:

e die Erhdhung des Wachstumspotenzials durch den Ausbau der Investitionstatigkeit in den Bereichen Forschung und
Entwicklung, Infrastruktur sowie Bildung, auch als Beitrag zur Europaischen Wachstumsinitiative,
die Erhdhung der Attraktivitit Osterreichs im internationalen Standortwettbewerb,
die Fortflihrung der Strukturreformen auf der Ausgabenseite 6ffentlicher Haushalte sowie Reform der foderalen Aufga-
benteilung (Verwaltungsreform I1),

e die Sicherstellung der langfristigen Finanzierbarkeit des Osterreichischen Pensionssystems einschlieBlich der Harmoni-
sierung der gebietskorperschaftlichen Teilsysteme,

® (die Fortsetzung der Privatisierungspolitik.

Die Entwicklung des gesamtstaatlichen Budgetsaldos im heurigen Jahr und 2006 wird wesentlich durch die Steuerreform
2004/2005 bestimmt. Nachdem im Jahr 2004 noch die zyklische Komponente des Budgetsaldos dominiert und ein Finanzie-
rungssaldo in Hohe von -1,3% des BIP ausgewiesen wird, schldgt in den Jahren 2005 und 2006 insbesondere das strukturell
bedingte Defizit als Folge der Steuerreform durch. Vorlbergehend wird ein sprunghafter Anstieg des Budgetdefizits im Jahr
2005 auf knapp 2% des BIP erwartet, allerdings ist bereits im Folgejahr — mit einem negativen Finanzierungssaldo von 1,7%
des BIP — der Beginn eines sukzessiven Abbaus vorgesehen. In weiterer Folge soll in zwei groRen Schritten von je rund 0,8

98 Jene EU-Lander, die nicht Teilnehmer der WWU sind, haben ihre mittelfristigen haushaltspolitischen Ziele in Form von Konvergenz-
programmen darzulegen, die zusatzlich Informationen lber die Inflations- und Wechselkursentwicklung enthalten.

99 Siehe dazu Europaische Kommission, 2002. Format and Content of Stability and Convergence Programs. In: Public Finances in EMU
2002, European Economy, No 3/2002, S. 201-206.
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Prozentpunkten des BIP das gesamtstaatliche Defizit zurlickgeflihrt werden, sodass gegen Ende des dargestellten Zeitraums
(2008) der geplante Haushaltsausgleich erreicht wird. Aufgrund der durchwegs optimistischen Annahmen beziiglich der kon-
junkturellen Rahmenbedingungen (durchschnittliches reales Wachstum 2004/08 in Hohe von 2,3%) konnte sich der vorge-
zeichnete Konsolidierungspfad aus gegenwaértiger Sicht noch etwas verzogern. 100

Tabelle 34: Eckdaten des dsterreichischen Stabilitatsprogramms fiir die Jahre 2004 bis

2008
2004 2005 2006 2007 2008
Finanzierungssaldo Staat
-1,3 -1,9 1,7 -0,8 0,0
in % des BIP
davon:
Bundessektor -1,7 -2,4 -2,2 -1,4 -0,8
Lander und Gemeinden 0,4 0,6 0,6 0,7 0,8
Sozialversicherungstrager 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 0,0
Staatseinnahmenquote
. 48,7 47,5 46,2 46,0 45,8
(in % des BIP)
Staatsausgabenquote 50,0 49,5 48,0 467 458
(in % des BIP)
Bruttoinlandsprodukt, real n 1,9 2,5 2,5 2,2 2,4
Bruttoinlandsprodukt, nominell 3,3 43 4,0 3.8 42
1) Prozentveranderung zum Vorjahr.
Quelle: BMF; Osterreichisches Stabilitatsprogramm vom November 2004.

Der Beitrag der Lander und Gemeinden zum gesamtstaatlichen Finanzierungssaldo wird auf der Grundlage des neuen
innerdsterreichischen Stabilittspakts, dessen Geltungsdauer von 2005 bis 2008 reicht, dargestellt. Demnach wird ein An-
stieg von jeweils 0,6% des BIP in den Jahren 2005 und 2006 auf 0,7% (2007) bzw. 0,75% des BIP (2008) angenommen. Das
Budgetdefizit des Bundessektors wird mit 2,4% des BIP im Jahr 2005 als Folge der zweiten Etappe der Steuerreform den
Hochstwert des Darstellungszeitraums erreichen und dann schrittweise zuriickgefihrt. Im Jahr 2008 wird schlieilich ein Defi-
zit im Ausmal} der Landeriiberschiisse (einschlieflich Wien) ausgewiesen, wodurch der gesamtstaatlich ausgeglichene Bud-
getsaldo sichergestellt werden soll. Fiir die Sozialversicherungstrager wird — in Anbetracht der Ausfallhaftung des Bundes
fur die Pensionsversicherung — iber den gesamten Betrachtungszeitraum ein (nahezu) ausgeglichener Budgetsaldo ange-
setzt.

Die Ausgabenquote nimmt im aktuellen Stabilitatsprogramm kontinuierlich ab. Das Ausgabenvolumen erreicht im Jahr 2004
noch 50% des BIP, hingegen am Ende des Betrachtungszeitraums nur noch 45,8% des BIP (2008). Die Entwicklung der
Ausgabenseite wird durch folgende MalRnahmen gepragt:

Verwaltungsreform Il (Implementierung einer Arbeitsgruppe zur Erarbeitung eines MalRnahmenkatalogs),

Verminderung der Zahl 6ffentlich Bediensteter,

MaRnahmenpaket zur Kostendampfung und -steuerung sowie zur Effizienzsteigerung im Gesundheitswesen und
Pensionsharmonisierung (Gesetz zur Harmonisierung der Pensionssysteme 2004, Vereinheitlichung der Dienst- und
Pensionsrechte im dffentlichen Dienst).

100 Die Sensitivitdtsanalyse des aktuellen Stabilitatsprogramms zeigt, dass auch beim unteren Wachstumsszenario (durchschnittliches
Wachstum liegt bei etwa 1,9% pro Jahr) eine deutliche Unterschreitung der Defizitobergrenze in Héhe von 3% des BIP fiir den gesam-
ten Prognosezeitraum sichergestellt wird. Die Erreichung eines ausgeglichenen Haushalts wirde sich allerdings zumindest um ein Jahr
verzdgern.
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Die Einnahmenseite wird durch die Umsetzung der Steuerreform bestimmt, die in zwei Etappen vorgesehen ist. Die erste
Etappe - die mit 1. Janner 2004 in Kraft getreten ist — blieb mit einer Nettoentlastung von 29 Mio EUR im ersten Jahr im We-
sentlichen budgetneutral, nachdem die Summe der Entlastungen (z. B. Erhéhung der Steuerfreigrenze im Einkommensteuer-
gesetz, Begiinstigung nicht entnommener Gewinne fiir Einzelunternehmen und Personengesellschaften, Lohnnebenkosten-
senkung fiir altere Arbeitnehmer) durch die Okologisierung des Steuersystems (Anhebung der Energie- und Mineralélsteuern
inklusive Umsatzsteuereffekte) nahezu kompensiert wurde. Das Vorziehen von Teilen der zweiten Etappe (Kinderzuschlage
sowie Anhebung der Zuverdienstgrenze beim Alleinverdiener-Absetzbetrag, Erhéhung der Pendlerpauschale) — riickwirkend
mit 1. Janner 2004 — bewirkte jedoch zusétzlich einen Einnahmenausfall von rund 200 Mio EUR im Jahr 2004. Insgesamt soll
die Steuerreform 2004/2005 laut Stabilitdtsprogramm ab dem Jahr 2007 zu einer jahrlichen Nettoentlastung von rund 3 Mrd
EUR (1,1% des BIP) fiihren.

Die bedeutendsten Maflnahmen im Rahmen des zweiten Reformschrittes sind:

Umstellung des Einkommensteuer-/Lohnsteuertarifs auf einen Durchschnittssteuersatz,

Steuerfreies Jahreseinkommen bei Arbeitnehmern in Hhe von 15.770 EUR, bei Pensionisten von 13.500 EUR sowie bei
Selbststandigen von 10.000 EUR,

Absenkung des Korperschaftsteuersatzes auf 25%,

Einfihrung einer Gruppenbesteuerung,

Kinderzuschlage zum Alleinverdiener-Absetzbetrag,

Anhebung der Pendlerpauschale und des Kirchenabsetzbetrags,

Abschaffung von Bagatellsteuern und

Steuersenkung bei Treibstoffen im landwirtschaftlichen Betrieb.

Das steuerliche MaBnahmenpaket tragt dazu bei, die Absenkung der gesamtstaatlichen Abgabenquote zu beschleunigen.
Dadurch sollte bereits im Jahr 2008 das Ziel, die Abgabenquote unter 40% des BIP zu senken (wie urspriinglich bis zum Jahr
2010 vorgesehen), erreicht werden. Die Einnahmenquote wird ebenso riicklaufig ausgewiesen und sinkt bis Ende der Be-
trachtungsperiode unter 46% des BIP.

Tabelle 35: Bestimmungsgriinde der Veranderung der Schuldenquote des éffentlichen Sek-
tors 2004 bis 2008

2004 2005 2006 2007 2008
Staatsschulden in Mrd EUR 149,9 154,9 159,8 162,0 162,0
Schuldenquote in % des BIP 64,2 63,6 63,1 61,6 59,1
Verdnderung der Schuldenquote -0,3 -0,6 -0,5 1,5 -2,5
Davon Beitrag "
des primaren Saldos ? -1,9 1,2 1,3 2,2 2,9
der Zinszahlungen des Staates +3,2 +3,1 +3,1 +3,0 +2,9
des nominellen BIP-Wachstums 2,1 2,7 -2,6 2,4 -2,5
des Stock-Flow-Adjustment +0,5 +0,2 +0,3 +0,0 +0,0
1) - = positiver Beitrag (+ = negativer Beitrag) zur Reduzierung der Schuldenquote.
2) - = Primariberschuss.
Quelle: BMF; Osterreichisches Stabilitatsprogramm vom November 2004.
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Die nominelle Staatsverschuldung wird laut Stabilitatsprogramm bis zum Jahr 2007 auf 162 Mrd EUR ansteigen und im
Folgejahr auf demselben Niveau verharren. 101 Die Verschuldungsquote entwickelt sich im Gegensatz dazu, aufgrund des
unterstellten (nominellen) Wirtschaftswachstums und der Entwicklung des Priméarsaldos, ricklaufig. Zudem unterstiitzt die
Rickflhrung der Schulden aus der Rechtstragerfinanzierung (Stock-Flow-Adjustments) die Absenkung der Schuldenquote,
so dass im Jahr 2008 der Referenzwert von 60 Prozent unterschritten werden sollte. 102

Im

Janner 2005 kam die Europaische Kommission bei ihrer Bewertung des aktualisierten Osterreichischen

Stabilitatsprogramms fiir die Jahre 2004 bis 2008 zu folgenden Schlussfolgerungen:103

Das unterstellte makrodkonomische Szenario fiir die Jahre 2005 und 2006 erscheint realistisch, das anhaltend hohe BIP-
Wachstum (weiterhin (ber dem Potenzialwachstum) fir die zweite Halfte des Beobachtungszeitraums diirfte hingegen
eher optimistisch einzustufen sein.

Die Einhaltung der Defizitobergrenze von 3% des BIP scheint fir den Zeitraum 2004 bis 2008 gesichert zu sein, sofern
konjunkturelle Schwankungen kein auBergewdhnliches AusmaB annehmen. Das Ziel eines ausgeglichenen Haushalts
gemal den Vorgaben des Europaischen Stabilitats- und Wachstumspakts diirfte aber erst im Jahr 2008 erreicht werden.
Unsicher bleibt allerdings, ob der vorgezeichnete haushaltspolitische Kurs zur Zielerreichung ausreichen wird, da die
MaBnahmen zur Erreichung des Haushaltsausgleichs (RUckflihrung der Ausgaben) nur vage formuliert sowie die
Annahmen zur konjunkturellen Entwicklung moglicherweise zu optimistisch angesetzt werden.

Die angestrebte Unterschreitung des 60-Prozent-Referenzwertes in Bezug auf die Verschuldungsquote im Jahr 2008
durfte realistisch eingeschétzt worden sein: Etwaigen Risiken steht ein entsprechendes Potenzial an Einnahmen aus
Privatisierungen gegenlber, das bei der Projektion noch nicht zur Ganze eingerechnet wurde.

Die Absicherung des Konsolidierungspfads durch den nationalen Stabilitatspakt zwischen Bund, Landern und
Gemeinden ist zu begriiBen und sollte entsprechend zur Haushaltsdisziplin beitragen.

Die projizierten, hohen Kosten der alternden Bevélkerung sollten in Hinblick auf die langfristige Tragfahigkeit der
offentlichen Finanzen Osterreichs keine groBe Gefahr darstellen, da mit der Pensionsreform 2003/2004 wichtige,
langfristige Konsolidierungsschritte gesetzt wurden — wenngleich der Wirkungsgrad einzelner Malnahmen noch
nachtraglich etwas eingeschrankt wurde.

Die Senkung der Steuerbelastung auf der Grundlage der Steuerreform 2004/2005 sollte mit einer Reduktion struktureller
Ausgaben einhergehen, um den Konsolidierungsprozess ambitionierter zu gestalten und etwas zu beschleunigen.

101

102
103
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Eine Verminderung der Verschuldungshdhe in absoluten GréRen erfordert Budgetliberschisse und/oder finanzielle Transaktionen
(Vermdgenstransaktionen), die in die Position ,Stock-Flow-Adjustment” eingehen.

Dabei wurde das mdgliche Privatisierungspotenzial fiir die Jahre 2007 und 2008 in Héhe von rund 3 Mrd EUR noch nicht beriicksichtigt.
Ausschnitte aus der Bewertung der Europdischen Kommission des aktualisierten Stabilitatsprogramms Osterreichs vom 11. Janner
2005 (siehe http://europa.eu.int/comm/economy_finance/about/activities/sgp/year/year20042005_en.htm).




7 ZUSAMMENFASSUNG UND SCHLUSSFOLGERUNGEN

71 Rahmenbedingungen und Fiskalposition des 6ffentlichen Sektors in
Osterreich 2004

® |m Jahr 2004 zeigte sich in Osterreich — nach einer mehrjahrigen Phase konjunktureller Schwache — erstmals wieder
eine starkere Belebung der heimischen Wirtschaft. Das reale BIP erhdhte sich 2004 im Jahresabstand um 2% (2003:
+0,8%). Die dsterreichische Wirtschaftsleistung verzeichnete damit gemaR Friihjahrsprognose der Europaischen Kom-
mission dieselbe Zuwachsrate wie der Euroraum, der sich mit einer nahezu stagnierenden Binnennachfrage konfrontiert
sah.1%4 In Osterreich Ubertrug sich die auRenwirtschaftliche Dynamik — der Warenexport stieg 2004 real um 12% — bis-
lang ebenfalls nur in geringem Ausmal’ auf die Inlandsnachfrage (Kapitel 2.3).

® Der EZB-Rat belie® 2004 den Leitzinssatz des Eurosystems unverandert bei 2%. Parallel dazu verénderten sich im Be-
richtsjahr die Geldmarktzinssatze kaum. Im Jahresdurchschnitt lag der Drei-Monats-EURIBOR mit 2,11% um 22 Basis-
punkte unter dem Vergleichswert des Vorjahres. Die Entwicklung der langfristigen Anleiherenditen im Eurogebiet
stand im Zeichen der jeweils aktuellen Einschatzung der Inflations- und Konjunkturaussichten. Die Kapitalmarktsatze
schwankten zunachst bis zur Jahresmitte 2004 mit leicht ansteigender Tendenz. Danach waren die Sekundarmarktrendi-
ten abermals ricklaufig: Der 10-Jahres-Zinssatz, der im Janner 4,2% betrug, erhdhte sich bis Juli auf 4,4% und vermin-
derte sich in weiterer Folge auf ein im historischen Vergleich sehr niedriges Niveau (Dezember: 3,7%). Die Zinsstruk-
turkurve flachte sich im Jahresverlauf infolge des Riickgangs der langfristigen Renditen im zweiten Halbjahr merklich ab
(Kapitel 2.1 und Kapitel 4.3).

® Die jlngsten, im Marz 2005 von Statistik Austria ermittelten Ergebnisse fir die Budgetentwicklung des offentlichen
Sektors in Osterreich fiir das Berichtsjahr 2004 bestétigen im Wesentlichen die erwartete Entwicklung: Nach einem
Budgetdefizit im Jahr 2003 in Hohe von 1,1% des BIP, diirfte sich im Berichtsjahr das Budgetdefizit fiir den &ffentlichen
Sektor geringfiigig auf 1,2% des BIP ausgeweitet haben. Hier muss jedoch erwdhnt werden, dass die vorliegenden Da-
ten fiir 2004 noch vorlaufig sind und vor allem im Bereich der Gemeindegebarung auf Schatzungen beruhen. Fiir die
Ausweitung des Budgetsaldos des Staates waren 2004 — im Gegensatz zu den beiden Vorjahren — hauptsachlich diskre-
tionare MalRnahmen sowie strukturelle Faktoren maRgeblich (Kapitel 3.2.1).

e Das Steueraufkommen der Gebietskorperschaften entwickelte sich im Berichtsjahr — nach einer Phase der Stagnati-
on in den Jahren 2002 und 2003 — wieder dynamischer, obwohl diskretiondre MaRnahmen dampfend wirkten. Neben der
Besserung der konjunkturellen Rahmenbedingungen fiihrte vor allem die Okologisierung des Steuersystems im Rahmen
der ersten Etappe der Steuerreform 2004/2005 (Erh6hung der Energiebesteuerung) zu Mehreinnahmen. Gleichzeitig
kamen Mindereinnahmen durch die erste und vorgezogene Teile der zweiten Etappe der Steuerreform (Anhebung der
steuerfreien Einkommensgrenze, Beglinstigung nicht entnommener Gewinne, Kinderzuschlag zum Alleinverdienerab-
setzbetrag, Anhebung der Zuverdienstgrenze beim Alleinverdienerabsetzbetrag) zum Tragen. Die Gesamtsteuereinnah-
men aller Gebietskorperschaften in der ESVG 95-Darstellung nahmen 2004 gegentiber dem Vorjahr um 2,3 Mrd EUR
oder 3,6% zu (2003: +0,4 Mrd EUR oder 0,7%). Dieser Verlauf war in erster Linie auf einen Zuwachs bei den indirekten
Steuern (v. a. Umsatzsteuer und Energiesteuern) aber auch durch das veranlagte Einkommen- und Kérperschaftsteuer-
aufkommen zurlckzufiihren (Kapitel 3.2.1).

e Auf der Ausgabenseite halfen einerseits die in den vorangegangenen Jahren gesetzten Reformmalnahmen, die Aus-
gabendynamik zu bremsen (Pensionsreformen 2002 und 2003, Verwaltungsreformen, Personalreduktionen, verstérktes
Budgetcontrolling), andererseits wurden die offentlichen Budgets durch die Konjunkturbelebungspakete 2002 und 2003
bzw. das Wachstums- und Standortpaket 2003, die Inanspruchnahme familienpolitischer Leistungen, Gehaltszuwéchse

104 Jiingste Berechnungen deuten darauf hin, dass im Jahr 2004 das BIP-Wachstum Osterreichs leicht (iber jenem des Euroraums lag.
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im offentlichen Dienst, Erhdhung der Pensionszahlungen, durch den Anstieg der Arbeitslosigkeit sowie des zusatzlichen
Finanzbedarfs im Gesundheits- und Altersversorgungsbereich zusatzlich belastet (Kapitel 3.2.1).

Insgesamt beliefen sich im Jahr 2004 die Einnahmen des Gesamtstaates auf 116,0 Mrd EUR oder 49,4% des BIP und
die Ausgaben auf 119,1 Mrd EUR oder 50,7% des BIP. Sowohl die Zunahme der Ausgaben des Staates als auch der
Einnahmen (jeweils +3,6%) unterschritten das nominelle BIP-Wachstum in Hohe von 3,9%, wodurch sich ein marginal
ricklaufiger Verlauf bei der Staatseinnahmenquote und bei der Staatsausgabenquote ergab (Staatsausgabenquote:
2004: 50,7% des BIP, 2003: 50,8% des BIP; Staatseinnahmenquote: 2004: 49,4% des BIP, 2003: 49,5% des BIP). Ge-
messen am Durchschnitt der letzten fiinf Jahre wiesen 2004 die Gesamteinnahmen ebenso wie die Gesamtausgaben
des Staates mit jeweils 3,6% jedoch einen hohen Zuwachs auf (durchschnittlicher Anstieg 2000 bis 2004: Staatsausga-
ben: +2,4% pro Jahr, Staateinnahmen: +2,6% pro Jahr) (Kapitel 3.2.1).

Die gesamtstaatliche Abgabenquote (Steueraufkommen einschlieflich tatsachliche Sozialversicherungsbeitrage in %
des BIP) verminderte sich im Berichtsjahr zum dritten Mal in Folge, wenngleich in merklich geringerem Umfang als in den
Vorjahren (2004: 43,1% des BIP, 2003: 43,3% des BIP, 2002: 43,8% des BIP, 2001: 44,8% des BIP) (Kapitel 3.2.1).

Die sektorale Verteilung der Salden der &ffentlichen Haushalte in Osterreich zeigt eine leichte Verbesserung beim
Bundessektor, wahrend bei den positiven Budgetsalden der Lander- und Gemeindeebene eine leichte Verschlechterung
zu verzeichnen war. Das Defizit des Bundessektors ging von 1,8% des BIP (2003) auf 1,6% des BIP (2004) zurlick und
die Uberschiisse der Lander und Gemeinden diirften sich von 0,7% des BIP (2003) auf 0,4% des BIP (2004) vermindert
haben. Diese divergierende Entwicklung zwischen der Bundesebene einerseits und der Lander- und Gemeindeebene
andererseits ist zum Teil auf eine abweichende Einnahmenentwicklung zurlickzuflihren, die sich aus Zeitverzgerungen
im Zuge der intergovernmentalen Aufteilung der gemeinschaftlichen Bundesabgaben ergibt. Bei sektoralen Analysen des
offentlichen Sektors ist generell zu beachten, dass diese stark von den institutionellen und rechtlichen Gegebenheiten
(Aufgabenverteilung, Steuerkompetenzen, Finanzausgleichsregeln) innerhalb des éffentlichen Sektors abhangen. Essen-
tielle Veranderungen zwischenstaatlicher Regelungen fanden im Jahr 2004 jedoch keine statt (Kapitel 3.2.1).

Im internationalen Vergleich stellt sich die Fiskalposition Osterreichs sehr giinstig dar. Mit einem Budgetdefizit im Be-
richtsjahr 2004 von 1,2% des BIP unterschreitet Osterreich sowohl die 3-Prozent-Obergrenze des Maastricht-Vertrags
als auch die Durchschnitte des Euroraums (-2,7% des BIP) bzw. der EU-15-Lénder (-2,6% des BIP) deutlich. Hohe Bud-
getliberschiisse wiesen 2004 nur noch Danemark (+2,8% des BIP), Finnland (+2,1% des BIP) und Schweden (+1,4%
des BIP) auf (Kapitel 5).

Hervorzuheben ist, dass im Berichtsjahr 2004 wichtige intergovernmentale Rechtsakte beschlossen wurden, die in den
kommenden Jahren zur Konsolidierung der offentlichen Haushalte beitragen sollen. Dazu zahlen insbesondere der in-
nerdsterreichische Stabilittspakt und die Finanzausgleichsregelungen fiir die Jahre 2005 bis 2008 (einschlielich Zu-
satzvereinbarungen). Der innerosterreichische Stabilitatspakt sieht eine Ruckflihrung des Budgetdefizits des Bundes so-
wie eine Erhdhung der Budgetlberschiisse bei den Bundesléandern vor, sodass bis zum Jahr 2008 wieder ein ausgegli-
chenes Budget des Gesamtstaates erzielt werden soll. Im Zuge der Finanzausgleichsverhandlungen wurde die Erarbei-
tung von MalRnahmen vereinbart (Verwaltungsreform Il, Gesundheitsplattformen, Strukturreformen im Spitalswesen), die
die Effizienz der offentlichen Leistungserbringung steigern und den geplanten Konsolidierungspfad unterstiitzen sollen
(Kapitel 3.2.1).

Analysiert man die Struktur der éffentlichen Ausgaben, so ergibt sich folgendes Bild: Mehr als 60% der Ausgaben des
Staates werden fiir Transferleistungen an Dritte (Sozialleistungen an private Haushalte und Subventionen an Unterneh-
mungen), beinahe 30% fir die Produktion 6ffentlicher Gter (Léhne- und Gehélter, Sachaufwand) und in etwa 6% flr
Zinszahlungen der offentlichen Verschuldung aufgewendet. Fir Investitionen (Bruttoinvestitionen) werden lediglich in et-
wa 2% der Gesamtausgaben verwendet. Innerhalb der Periode 2000 bis 2004 wiesen die Vorleistungen einen durch-
schnittlichen Anstieg von 1% pro Jahr, die Arbeitnehmerentgelte einen Riickgang von -0,6% pro Jahr, die Transferleis-



tungen (an private Haushalte bzw. Unternehmungen) einen Anstieg von 4,2% bzw. 3,8% pro Jahr und die Zinszahlungen
fur die 6ffentliche Verschuldung sowie die Investitionen einen Riickgang von durchschnittlichen 2,2% bzw. 5,4% pro Jahr
auf. Die eher niedrigen Zuwachse bei den Ausgabenkategorien Sach- und Personalausgaben sowie die Riickgange bei
den Bruttoinvestitionen sind zum Teil als Ergebnis der KonsolidierungsmaBnahmen der Gebietskdrperschaften (Perso-
nalreduktionen, geringe Lohnerhohungen, Einsparungen bei den Ermessensausgaben) zu sehen. Zum Teil sind dafiir in-
stitutionelle Veranderungen im Sektor Staat (Ausgliederungen von Krankenanstalten und von marktnahen Diensten (z. B.
Wasserversorgung, Abwasserentsorgung, Miillbeseitigung, Wohnungswirtschaft, Kongresshauser, BIG) verantwortlich
(Kapitel 3.2.2).

Priméar waren die Ausgliederungen daflr verantwortlich, dass sich die Investitionsausgaben des Staates innerhalb der
Beobachtungsperiode (2000 bis 2004) stark reduziert haben (2000: 3,1 Mrd EUR, 2004: 2,5 Mrd EUR). Zahlt man die In-
vestitionen der ausgegliederten Einheiten, die in der Vergangenheit Teil des Sektors Staat gewesen sind, zu den staatli-
chen Investitionen hinzu, so zeigt sich ein anderes Bild: Insgesamt weisen die Bruttoinvestitionen des Staates (ein-
schlieBlich Ausgliederungen) eine GroRenordnung von 5 Mrd EUR auf, mit leicht steigender Tendenz in nominellen
Grofken (2004: 5,2 Mrd EUR oder 2,2% des BIP; 2000: 5,0 Mrd EUR oder 2,4% des BIP). Wahrend die Bundes- und
Landesebene die Bruttoinvestitionen innerhalb der Periode 2000 bis 2004 im Regelfall ausweiteten (Bundesebene: 2004:
1,9 Mrd EUR, 2000: 1,4 Mrd EUR; Landerebene: 2004: 1,0 Mrd EUR, 2000:0,8 Mrd EUR) haben die Gemeinden auch
unter Berlcksichtigung der Investitionen in den ausgegliederten Organisationen ihr Investitionsvolumen im Regelfall
rickgefiihrt. Die Gemeindeinvestitionen (inklusive der Ausgliederungen) gingen von 2,6 Mrd EUR (2000) auf 2,2 Mrd
EUR (2004) zurlck. In diesen Daten sind allerdings Investitionen in Form von Leasingfinanzierungen nicht enthalten, die
vor allem auf Gemeindeebene von Belang sind und den hier ausgewiesenen Riickgang der Gemeindeinvestitionen zu-
mindest zum Teil kompensieren dlrften (Kapitel 3.2.2).

Auf der Einnahmenseite tragen entscheidend die Steuern und Sozialversicherungsbeitrage zur Finanzierung der 6ffent-
lichen Ausgaben bei. Sie decken 90% der Einnahmen des Staates ab. Weitere Finanzierungsquellen stellen Produkti-
onserlése (Leistungsentgelte), Vermdgenseinkommen (Zinsen, Dividenden, Konzessionsentgelte) des Staates sowie
Transfers (z. B. Studiengebiihren, Studienbeitrage, Gerichtsgebiihren) an den Staat dar, die gemessen an ihrem
Prozentanteil an den Gesamteinnahmen jedoch vergleichsweise unbedeutend sind. Innerhalb dieser als ,sonstige Ein-
nahmen* bezeichneten Gruppe mit einem Anteil von etwas Uber 10% sind die Produktionserlése (v. a. Entgelte fir
Dienstleistungen, wie beispielsweise Spitalsleistungen, Pflegeheime oder kommunale Versorgungseinrichtungen) jene,
die den hochsten Finanzierungsbeitrag liefern. Ihr Anteil nimmt aufgrund der Ausgliederungen marktnaher Einheiten mit
relativ hohem Kostendeckungsgrad jedoch tendenziell ab (Prozentanteil an den Gesamteinnahmen 2004: 4%, 2000: 6%)
(Kapitel 3.2.2).

Obwohl es in Osterreich mehr als 100 Steuerarten gibt, decken zehn Steuerkategorien in etwa 90% des Steuerauf-
kommens ab. Die grofte Einzelsteuer ist die Umsatzsteuer, die Uber die Halfte der indirekten Steuern und beinahe 30%
des gesamten Steueraufkommens ausmacht. Eine ahnlich bedeutende Rolle in Bezug auf das Steuereinkommen nimmt
die Lohnsteuer ein, die beinahe 60% der direkten Steuern und ebenfalls beinahe 30% des gesamten Steueraufkommens
abdeckt. Auf indirekte Steuern in Summe entfallen im Allgemeinen in etwa 52% der Steuereinnahmen insgesamt. (Kapi-
tel 3.2.2).

Die Struktur der 6ffentlichen Einnahmen und Ausgaben aus féderaler Sicht zeigt, dass das Gewicht der einzelnen
staatlichen Ebenen an den jeweiligen Ausgaben- und Einnahmenkategorien sowie an den Ausgaben und Einnahmen in
Summe sehr unterschiedlich ist. Zwischen den vier Teilsektoren des Staates bestehen enge Verflechtungen, die sich
empirisch durch das hohe Volumen an intergovernmentalen Transfers zeigen. Obwohl die Steueranteile der einzelnen
Gebietskdrperschaften, die im Finanzausgleichsgesetz geregelt sind, direkt als Steuereinnahmen des jeweiligen Rechts-
tragers (Empfangers) verbucht sind, decken die zwischenstaatlichen Transfereinnahmen der Lander rund die Halfte und
jene der Gemeinden rund ein Funftel der jeweiligen Gesamteinnahmen ab. Bei den Sozialversicherungstrdgern bedingt
insbesondere der Bundesbeitrag zu den Pensionen eine intergovernmentale Einnahmenquote von mehr als 25%. Be-
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trachtet man die Ausgabenseite, so wird ersichtlich, dass im Wesentlichen die Bundesebene Leistungen (mit-)finanziert,
die von anderen 6ffentlichen Rechtstragern erbracht werden (Landeslehrer, Investitionsbeitrage flir Wohnbau, Umwelt
und Infrastruktur, Bundesbeitrag zur Krankenanstaltenfinanzierung, Kostenersatze fiir die Ubertragung der Bundesstra-
Ren an die Lander, Bedarfszuweisungen gemal FAG 2001). Im Zeitvergleich auffallend ist der dynamische Verlauf der
intergovernmentalen Zahlungsstrome. Die intergovernmentalen Transfers (ausgabenseitig) expandierten in den Jahren
2000 - 2004 um jahrlich 3,6% (Kapitel 3.2.2).

Der Schuldenstand im Sinne von Maastricht erreichte Ende 2004 — nach vorldufigen Ergebnissen — die Hohe von
150,9 Mrd EUR und erhohte sich gegenliber dem Vergleichswert des Vorjahres um 4,6 Mrd EUR (2003: 146,3 Mrd
EUR). Gemessen am BIP ergab sich eine Reduktion der Verschuldungsquote um 0,5 Prozentpunkte des BIP von 64,7%
(Ende 2003) auf 64,2% des BIP (Ende 2004). Durch die Eurostat-Feststellung vom Janner 2003 sind Schuldaufnahmen
des Bundes fiir Rechtstrager (OBB, OIAG, ASFINAG, SCHIG, AC, MUQUA) in die Maastricht-Verschuldung einzubezie-
hen. Der im Jahr 2004 erfolgte Forderungsverzicht des Bundes in Bezug auf die Rechtstragerfinanzierungen der SCHIG
und OBB (6,1 Mrd EUR) bedeutete im Hinblick auf den Verschuldungsbegriff der EU demnach lediglich eine Verschie-
bung von einer Teilposition zu einer anderen (von der Teilposition ,Finanzierungen des Bundes fiir Dritte” zur Teilposition
,Finanzschuld des Bundes laut Bundesrechnungsabschluss®). Dieser Forderungsverzicht des Bundes hat aber zur Fol-
ge, dass die Zins- und Tilgungszahlungen aus der Rechtstragerschuld des Bundes nicht mehr von der SCHIG und OBB
refundiert werden bzw. dass in Zukunft der Bund den Schuldendienst zu leisten hat (Kapitel 3.3).

Lasst man — abweichend von der Eurostat-Feststellung — die Finanzierungen des Bundes fiir Rechtstrager, die aus
okonomischer Sicht dem privaten Sektor zuzurechnen sind, auer Acht, so war 2004 ein merklich héherer Anstieg infol-
ge des Forderungsverzichtes des Bundes im Zuge der OBB-Reform zu verzeichnen. Ohne diese Rechtstragerfinanzie-
rungen hitte Osterreich Ende 2003 die Maastricht-Obergrenze von 60% des BIP marginal unterschritten (135,5 Mrd
EUR oder 59,9% des BIP). Die Verschuldungsquote ohne Rechtstragerfinanzierungen erhdhte sich jedoch im Berichts-
jahr 2004 auf 146,1 Mrd EUR oder 62,1% des BIP (Kapitel 3.3).

Die Glaubigerstruktur der 6ffentlichen Verschuldung in Osterreich hat sich seit der Verwirklichung der WWU zu Jah-
resbeginn 1999 sehr stark verandert. Der Anteil der Staatsschuld im Besitz von ausléndischen Glaubigern nahm im Jahr
2004 weiter zu. Seit Verwirklichung der WWU erhohte sich der Anteil von auslandischen Glaubigern von 48% im Jahr
1999 kontinuierlich auf mittlerweile 71% zu Jahresende 2004. Diese Verschiebung der Glaubigerstruktur geht im We-
sentlichen auf den Kauf von Bundespapieren durch Auslander zuriick. Der Bund deckt seinen Finanzierungsbedarf in
sehr hohem Mal (ber die Emission von Anleihen in Euro, die beinahe zur Génze von auslandischen Investoren (insbe-
sondere des Euroraums) erworben werden. Von den inlandischen volkswirtschaftlichen Sektoren ist nach wie vor der
Bankensektor der bedeutendste Glaubiger des Gsterreichischen Staates (Anteil Ende 2004: 15 %). Private Anleger (Un-
ternehmungen und private Haushalte) hielten tiber direkten Wertpapierbesitz per Ende 2004 nur rund 1,2 % (2 Mrd EUR)
der gesamten Staatsschuld. Die Bedeutung der privaten Haushalte als Glaubiger des Staates wird allerdings etwas gro-
Rer, wenn man zusatzlich den indirekten Besitz an Staatspapieren Uber Investmentfonds beriicksichtigt. Dieser belief
sich per Ende 2004 auf knapp 3 Mrd EUR (Kapitel 3.4).

Zusammenfassend |asst sich feststellen, dass die dffentlichen Haushalte in Osterreich im Jahr 2004 den Konsolidie-
rungskurs in abgeschwachter Form fortgesetzt haben. Trotz restriktiver Gestion der nicht gesetzlich normierten Ausga-
benpositionen, Strukturreformen zur Einddmmung der Ausgabendynamik in den Vorjahren und eines merklich gestiege-
nen Einnahmenzuwachses im Berichtsjahr weitete sich das gesamtstaatliche Budgetdefizit leicht aus. Einschrankend ist
allerdings hervorzuheben, dass eine isolierte Analyse der Ausgaben- bzw. der Einnahmenentwicklung des Staates meist
zu kurz greift, da grundsatzlich erhebliche Wechselwirkungen bestehen, die nach den ESVG 95-Verbuchungskon-
ventionen noch starker als bei den haushaltsrechtlichen, nationalen Buchungsvorschriften zum Ausdruck kommen. So
fordern erstens Ausgabenpositionen mit konjunkturbelebender Wirkung gleichzeitig den Einnahmenzuwachs des Staates
im Generellen. Zweitens zahlen nach den Verbuchungskonventionen des ESVG 95 Férderungen des Staates (Subventi-
onen, Investitionszuschiisse) - i. d. R. unabhangig in welcher Form sie geleistet werden (in Form von Transferzahlungen



oder in Form von steuermindernden Pramien) — zu den Ausgaben. Im internationalen Kontext hebt sich die Fiskalposition
Osterreichs mit einem Budgetdefizit von 1,2% des BIP im Jahr 2004 jedoch erfreulich von vielen anderen EU-Staaten mit
Budgetdefiziten von mehr als 3% des BIP ab (Kapitel 3.2 und 5).

7.2 Finanzschuldengebarung des Bundes 2004

Die bereinigte Finanzschuld des Bundes (ohne Eigenbesitz) erreichte zu Jahresende 2004 die Hohe von 135,6 Mrd
EUR und lag damit um 8,7 Mrd EUR oder 6,8% (iber dem Vergleichswert des Vorjahres in Hohe von 126,9 Mrd EUR.
Gemessen am BIP war im Berichtsjahr erstmals wieder seit 1999 ein Anstieg der Verschuldungsquote des Bundes zu
verzeichnen (Ende 2004: 57,7% des BIP, Ende 2003: 56,1% des BIP). Hauptgrund flr den deutlichen Zuwachs der be-
reinigten Finanzschuld im Jahr 2004 war ein Forderungsverzicht des Bundes im Rahmen der Rechtstragerfinanzierun-
gen in Hohe von 6,1 Mrd EUR. Im Zuge der OBB-Reform verzichtete der Bund auf die Darlehensforderungen gegeniiber
der SCHIG und den OBB, die er durch seine Intermediarfunktion (Rechtstragerfinanzierungen) innehatte (Kapitel 4.1.1).

Der Anteil der Fremdwahrungsschuld an der bereinigten Finanzschuld verminderte sich im Berichtsjahr 2004 aber-
mals und vergleichsweise stark von 11,0% (Ende 2003) auf 9,7% (Ende 2004). 2004 wurden erstmals seit dem Erschei-
nen der Jahresberichte des Staatsschuldenausschusses im Jahr 1970 keine Schuldaufnahmen (nach Swaps) in Fremd-
wahrungen getatigt (Kapitel 4.1.1).

Das auferst niedrige nominelle Zinsniveau auf den Kapitalmarkten niitzte das Debt-Management des Bundes neuerlich
dazu, in erster Linie langerfristige Finanzierungen mit fixer Verzinsung zu tétigen. Die gewahlten Laufzeiten bei den
Schuldaufnahmen fiihrten 2004 zu einer Fristigkeit bei den Bruttoaufnahmen von durchschnittlich 10,6 Jahren (2003:
10,4 Jahren). EUR-Bundesanleihen dienten dabei abermals als primére Finanzierungsquelle. Deren Anteil an Brutto-
aufnahmen betrug 2004 (unter Beriicksichtigung der WTV) iiber 80%. Die von Osterreich getatigten Emissionen in Form
von EUR-Bundesanleihen erreichten ein Volumen von 14,0 Mrd EUR (Kapitel 4.1.1).

Der Renditenabstand deutscher Bundesanleihen, die den ,Benchmarkstatus® im 10-jahrigen Laufzeitsegment inneha-
ben, zu jenen Osterreichs, veranderte sich im Berichtsjahr kaum. Im Jahresdurchschnitt 2004 betrug die Renditendiffe-
renz zu Deutschland bei 10-jahrigen Anleihen 5 Basispunkte (2003: 4 Basispunkte). Ahnliche Renditenabstinde waren
auch bei den meisten anderen WWU-Staaten gegenuber Deutschland zu beobachten (WWU-Durchschnitt 2004: 6 Ba-
sispunkte, 2003: 5 Basispunkte - ohne Griechenland und Luxemburg) (Kapitel 4.1.1).

Die Struktur der bereinigten Finanzschuld des Bundes in Osterreich verschob sich im Jahr 2004 weiter in Richtung
titrierte Euroschuldformen: Ende 2004 entfielen bereits 77,2% auf EUR-Bundesanleihen (2003: 76,2%) und auf alle
titrierten Schuldformen in Euro 79,0% (2003: 77,4%). Der Anteil an Kredit- und Darlehensvertrdgen in Euro stabilisierte
sich 2004 erstmals seit Mitte der Achtzigerjahre und lag zu Jahresende bei 11,3% (2003: 11,7%) (Kapitel 4.1.2).

Das aushaftende Volumen an Fremdwéahrungsverbindlichkeiten des Bundes (nach Swaps) wird seit dem Jahr 2000
moderat abgebaut. Im Berichtsjahr 2004 wurden unter Berlcksichtigung der WTV erstmals seit Erscheinen des Jahres-
berichts des Staatsschuldenausschusses im Jahre 1970 keine Neufinanzierungen in Fremdwahrungen getatigt. Das
Debt-Management des Bundes emittierte 2004 zwar Fremdwahrungspapiere (vorrangig USD-, CAD-, AUD-Anleihen)
fuhrte diese aber via Swaps in EUR-Schuldkategorien iber. Das in Euro umgerechnete Volumen an Fremdwahrungs-
verbindlichkeiten betrug Ende 2004 13,1 Mrd EUR (2003: 13,9 Mrd EUR). Die Wahrungsanteile des Schweizer Frankens
und des japanischen Yens an der bereinigten Fremdwahrungsschuld veranderten sich 2004 kaum (CHF-Anteil: 2004:
59,5%, 2003: 60,0%; JPY-Anteil: 2004: 40,5%, 2003: 40,0%) (Kapitel 4.1.3).

Die Verwirklichung der WWU ging mit einem Wegfall der traditionellen Rolle der dsterreichischen Finanzintermediare als
Hauptinvestoren fiir die Verschuldung des Bundes einher. Von dem im Berichtsjahr emittierten Bundesanleihevolu-
men in Euro in Hohe von 14,0 Mrd EUR (inklusive 10-Prozent-Eigenanteil und einschlieBlich Rechtstragerfinanzierun-
gen) Ubernahmen auslandische Primarhandler im Zuge des Tenderverfahrens bzw. im Zuge der syndizierten Emissionen
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rund 88%. Lasst man den Eigenanteil des Bundes auler Betracht, so zeigt sich, dass auslandische Finanzintermediare
sogar beinahe 99% des Bundesanleiheemissionsvolumens 2004 (ibernahmen. Zudem wurden 2004 auch Eurodarlehen
mit auslandischen Finanzintermediaren abgeschlossen (Kapitel 4.1.1).

Das historisch niedrige nominelle Zinsniveau 2004 sowie das gegebene Tilgungsprofil (hohe Tilgungsvolumina in den
nachsten Jahren) sprachen dafiir, Finanzierungen mit fixer Verzinsung und langeren Laufzeiten zu forcieren, um erstens
die niedrigen Zinskosten tber einen mdglichst langen Zeitraum zu halten, und zweitens das Refinanzierungsrisiko (Zins-
anderungsrisiko) in Grenzen zu halten. Der Bestand an fixverzinsten Verbindlichkeiten des Bundes (unter Bertick-
sichtigung der Zinsswaps und des Eigenbesitzes) erhéhte sich mit 10,0 Mrd EUR oder 8,5% kraftig. Die Verschuldung in
variabler Verzinsung (einschlieBlich sprungfixer Verzinsung) wurde demgegentiber abgebaut (2004: -1,3 Mrd EUR oder
-14,5%). Die durchschnittliche Restlaufzeit des gesamten Schuldenportefeuilles stieg im Berichtsjahr zum zweiten Mal in
Folge wieder deutlich an. Zu Jahresende 2004 betrug die durchschnittliche Restlaufzeit 6,4 Jahre und lag damit um
0,5 Jahre tiber dem Vorjahreswert (Kapiteln 4.2 und 4.3).

Die durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanzschuld des Bundes konnte trotz Verlangerung der Restlaufzeit im
Berichtsjahr von 5,9 (Ende 2003) auf 6,4 Jahre (Ende 2004) auf dem Vorjahresniveau von 4,8% gehalten werden. Diese
Entwicklung wurde vorrangig durch umfangreiche Tilgungen von Schuldkategorien mit deutlich hdherer Nominalverzin-
sung von bis zu 7,6% ausgeldst. Das niedrige — in etwa auf dem Vorjahresniveau liegende — Marktzinsniveau im Jahr
2004 unterstlitzte diese Entwicklung ebenfalls. Hier muss auch erwahnt werden, dass die KenngrolRe Nominalverzinsung
infolge der verfolgten Praxis, bestehende Anleihen aufzustocken, den tatsachlichen Durchschnittszinssatz (Rendite) fir
die Finanzschuld des Bundes nur noch eingeschrankt widerspiegelt. Die tatsachliche Rendite diirfte zurzeit unter der
Nominalverzinsung liegen (Kapitel 4.3).

Fir den Aufwand der Finanzschuld gemaR Kapitel 58 ,Finanzierungen, Wéhrungstauschvertrage” des Bundesbudgets
wird in den Berichten des Staatsschuldenausschusses traditionell eine so genannte Nettodarstellung gewahit. Im Be-
richtsjahr 2004 nahm die Ausgabenkomponente Zinsaufwand fiir die bereinigte Finanzschuld kaum zu, obwohl Nettode-
fizite des Bundes in den Jahren 2003 und 2004 zu verzeichnen waren (Zinsaufwand 2004: 6,36 Mrd EUR; 2003: 6,30
Mrd EUR). Diese erfreuliche Entwicklung erkl&rt sich primar aus dem Umstand, dass Schuldkategorien mit hdherer No-
minalverzinsung im Vergleich zum gegenwartigen Zinsniveau in groerem Umfang fallig wurden. Bezieht man den sons-
tigen Aufwand mit ein, so unterschritt der Aufwand fiir die bereinigte Finanzschuld insgesamt sogar den Vergleichswert
des Vorjahres leicht (2004: 6,23 Mrd EUR; 2003: 6,26 Mrd EUR). Die Ausgaben der Budgetkomponente ,sonstiger Auf-
wand‘ lagen 2004 abermals unter jenen der ,sonstigen Einnahmen® (Kapitel 4.3).

Stellt man den Zinskosten fiir die Finanzschuld des Bundes gesamtwirtschaftliche EckgroRen gegentiber, so zeigt sich
einerseits, dass der Zinsendienst fiir die Finanzschuld des Bundes eine bedeutende Ausgabenposition des Bundes dar-
stellt, dass aber andererseits die Budgetbelastung vermindert werden konnte. So war im Jahr 2004 sowohl bei der Zin-
sendienstquote (gemessen am BIP) als auch bei der Zinsen-Abgabenquote (gemessen am Nettoabgabenerfolg des
Bundes) ein Rickgang zu verzeichnen (Zinsendienstquote: 2004: 2,7% des BIP, 2003: 2,8% des BIP; Zinsen-
Abgabenquote: 2004: 16,5%, 2003: 17,6%). Dennoch binden die Zinszahlungen (einschlieRlich sonstiger Aufwand) wei-
terhin mit 16,5% (2004) einen erheblichen Teil des Steueraufkommens des Bundes (Budgetkapitel 52 ,Offentliche Abga-
ben“; Nettoabgabenerfolg) (Kapitel 4.3).

Insgesamt kann aus der Struktur der Finanzschuld des Bundes eine sehr geringe Zinssensitivitat abgeleitet werden,
die im Berichtsjahr 2004 infolge der Verschiebung des Fristigkeitsprofils in Richtung langfristige Finanzierungen mit fixer
Verzinsung weiter reduziert wurde. Mittelfristig kann dennoch nicht davon ausgegangen werden, dass sich der Riickgang
der Nominalverzinsung im AusmaR der vergangenen Jahre fortsetzt. Der positive Refinanzierungseffekt (Ersatz von hoch
verzinsten Schuldkategorien der Vergangenheit durch geringer verzinste) dirfte zunehmend schwacher werden. Ande-
rerseits kann durch die Umschichtung des Schuldenportfolios in vergleichsweise niedrig verzinste Schuldkategorien mit
vorrangig fixer Verzinsung und langen Laufzeiten erwartet werden, dass der Anstieg des Zinsaufwands auch bei wieder
steigendem Marktzinsniveau verhéltnismaRig gering sein wird (Kapitel 4.3).
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A1 EMPFEHLUNGEN DES STAATSSCHULDENAUSSCHUSSES SEIT ERSCHEINEN
DES LETZTEN BERICHTS

Empfehlung des Ausschusses zur Budgetpolitik und deren Finanzierung 2005

Beschlossen in der Sitzung des Arbeitsausschusses vom 1. Dezember 2004 und genehmigt in der Sitzung des Staatsschul-
denausschusses vom 10. Dezember 2004.

Die Weltwirtschaft verzeichnet 2004 ein historisch hohes Wachstum in der Gréfkenordnung von 5% (IMF), das primar von den
USA und Asien ausgeht. Auch die neuen EU-Volkswirtschaften Zentral- und Osteuropas entwickeln sich mit hohen BIP-
Zuwéachsen dynamisch. Flr 2005 ist mit einer Fortsetzung dieser Entwicklung, wenn auch in abgeschwéachter Form, zu rech-
nen.

Fur den Euroraum wird derzeit davon ausgegangen, dass sich die im Jahr 2004 erfolgte konjunkturelle Erholung im kommen-
den Jahr fortsetzt. Allerdings werden der hohe Olpreis und die Starke des Euro die Dynamik des Konjunkturaufschwunges
dampfen. Der tendenzielle Anstieg des Vertrauensindikators (ESI) halt fir den Euroraum an. Das Konsumentenvertrauen hat
sich bislang noch nicht gefestigt. Ab 2005 sollte aber der private Konsum von einer etwas besseren Beschaftigungslage profi-
tieren. Insgesamt ist demnach zu erwarten, dass das vorwiegend von der AuBenwirtschaft getragene Wachstum des Jahres
2004 durch die Belebung der Inlandsnachfrage im Jahr 2005 an Breite gewinnt. Inflationare Risken in Form von Zweitrunden-
effekten (hohe Lohnforderungen) sind trotz des merklichen Anstiegs der Rohstoff- und Energiepreise gegenwartig gering
einzuschatzen.

In Osterreich ist fiir 2005 mit einem tiber dem Euroraum liegenden Wirtschaftswachstum zu rechnen. Der Anstieg des realen
BIP wird 2005 erstmals wieder seit dem Jahr 2000 etwas tiber dem Trendwachstum (von rund 2%) liegen und dazu fiihren,
dass das Potenzialoutputniveau beinahe wieder erreicht wird. Nachdem im Jahr 2004 die Nettoexporte wesentlich zum
Wachstum beigetragen haben, sollte 2005 die Inlandsnachfrage wieder zur Stlitze der heimischen Wirtschaft avancieren.
Durch die umfangreiche Steuerreform 2004/2005, die das verfligbare Haushaltseinkommen erhéht, werden Impulse insbe-
sondere vom privaten Konsum ausgehen.

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt wird vor allem durch ein kraftiges Wachstum des Arbeitskrafteangebots in Folge der Zunahme
auslandischer Arbeitskrafte und der Pensionsreformen 2000 und 2003 bestimmt. Der prognostizierte Beschaftigungsanstieg
reicht daher nicht aus, die Arbeitslosigkeit in nennenswertem AusmaR zu verringern.

Das gesamtstaatliche offentliche Defizit laut Maastricht wird sich 2005 trotz Konjunkturerholung weiter ausweiten. Fir das
Jahr 2004 ist ein leicht Gber dem Vorjahreswert (2003: -1,1% des BIP) liegender negativer Finanzierungssaldo zu erwarten,
der 2005 -1,9% des BIP erreichen sollte. Die merkliche Verschlechterung der gesamtstaatlichen Haushaltsposition 2005 geht
in erster Linie auf die zweite Etappe der Steuerreform mit einem Einnahmenausfall von rund 0,7% des BIP zurlick. Zudem
verringern MalRnahmen der Vorjahre zur Reduktion der Steuerbelastung (erste Etappe der Steuerreform 2004/2005) und zur
Konjunkturbelebung (Investitionszuwachspréamie) das Steueraufkommen zusétzlich. Gleichzeitig tragen insbesondere die
Pensionsreform 2003, das MalRnahmenpaket zum Gesundheitswesen, der Personalabbau des Bundes, die restriktive Ausga-
bendisposition bei den Ermessensausgaben sowie der Innerdsterreichische Stabilitdtspakt dazu bei, dass das gesamtstaatli-
che Budgetdefizit trotz umfangreicher Steuerentlastung auch 2005 klar unter der Maastricht-Obergrenze von 3% des BIP
liegen wird.
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Der Staatsschuldenausschuss empfiehlt unter den oben skizzierten Rahmenbedingungen fiir 2005 Folgendes:

® Am Postulat eines gesamtstaatlich ausgeglichenen Budgetsaldos Uber den Konjunkturzyklus festzuhalten und die
Nettoneuverschuldung des gesamten Staatshaushaltes zunachst mdglichst rasch wieder auf Null zuriickzufiihren.
Die Senkung der Steuerbelastung tragt zwar dazu bei, den Standort Osterreich wettbewerbsfahig zu halten sowie
das langfristige Wachstum (Potenzialoutput) tendenziell zu steigern, sollte aber nicht nachhaltig Budgetdefizite be-

dingen.

® Die Bundesstaats- und Finanzverfassungsreform, fiir die essentielle Vorarbeiten im Rahmen des ,Osterreich-
Konvents* geleistet wurden, gemall dem vorgesehenen Zeitplan zum Abschluss zu bringen. Zentrale Bestandteile
der Bundesstaats- und Finanzverfassungsreform sollten aus Sicht des Staatsschuldenausschusses folgende Aspek-

te sein:

o Die Festlegung des Ziels eines gesamtstaatlich ausgeglichenen Budgetsaldos tber den Konjunkturzyklus im
Sinne der EU-Regeln, eingebettet in eine regelgebundene Budgetpolitik auf der Ausgabenseite.

o Die Zusammenfiihrung von Entscheidungs- und Finanzierungsverantwortung durch Zuordnung klarer Ver-
antwortlichkeiten sowie die Starkung der Steuerhoheit der Lander und Gemeinden. Der Abbau jener Kompe-
tenz- und finanziellen Verflechtungen der Gebietskdrperschaften, die ékonomisch falsche Anreizmechanis-
men auslésen kdnnen (z. B. Landeslehrer, Siedlungswasserwirtschaft, Kopfquotenausgleich, Wohnbauférde-
rung, Sozial- und Gesundheitswesen).

o Die Verankerung einer akkordierten mittelfristigen Budgetplanung der Gebietskdrperschaften, die die Infor-
mationen uber die finanz- und wirtschaftspolitischen Mainahmen, ihre strategischen Zielsetzungen sowie die
budgetéren Effekte umfasst. Dies soll in Form von mehrjahrigen Budgets erfolgen.

o Die Starkung der Koordination der Finanzpolitik der Gebietskorperschaften zur Sicherung des Zusammen-
wirkens der dffentlichen Haushalte in Osterreich als Maastricht-Haushalt.

o Ausreichende rechtliche Bestimmungen und Anreize fiir interkommunale als auch iberregionale Kooperati-
onsmodelle.

o Die Schaffung der rechtlichen Voraussetzungen fiir den Einsatz von New-Public-Management-Methoden in
Richtung Outputorientierung und Ergebnisverantwortung.

o Die Verankerung eines transparenten, harmonisierten Berichtswesens aller Gebietskdrperschaften (Informa-
tionen Uber die laufende sowie mittelfristige Budget-, Schulden- und Vermdgensgebarung).

An den wichtigen strukturellen Reformimpulsen der letzten Jahre (Dienst- und Pensionsrechte im &ffentlichen
Dienst, Gesundheits- und Spitalswesen, Schulwesen, Verwaltungsreform) anzukniipfen und diese weiter zu ent-
wickeln. In allen diesen Aufgabenbereichen kénnen durch effizienzsteigernde Malnahmen (Beseitigung von
Doppelgleisigkeiten und Kompetenzverflechtungen, Deregulierungen und Standardisierungen, Bedarfsanpassun-
gen sowie Nutzung von Skalenertragen) weitere Einsparungspotenziale lukriert werden. Es ware zu begriien,
dass die vor kurzem vereinbarte Einrichtung einer Arbeitsgruppe auf hdchster politischer Ebene zur Erarbeitung
von MalRnahmen fir eine weiterfuhrende Verwaltungsreform mdglichst rasch etabliert wird.

Die im Rahmen des Finanzausgleichs seit langerem angestrebte Orientierung der Mittelausstattung an den Auf-
gaben nicht aus den Augen zu verlieren. Uber den neuen Finanzausgleich bis 2008 und den neuen Innerdsterrei-
chischen Stabilitatspakt hinaus waren weitere strukiurelle Reformen in Richtung Aufgabenorientierung und
Transparenz allerdings erstrebenswert. Sie erfordern Detailanalysen iber die Kosten von Aufgabenbereichen
(Benchmarking) sowie Bedarfsentwicklungen.
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Die rechtlichen und methodischen Voraussetzungen flr eine verstarkte wirkungsorientierte Steuerung der Bud-
gets bei den einzelnen Gebietskorperschaften zu schaffen. Eine Steuerung und Evaluierung der budgetéren Ent-
wicklungen durch die Inputseite (Budgetmittel, Personal) ware um eine systematische, an die jeweiligen Gege-
benheiten angepasste Verkniipfung von Ressourcen mit angestrebten Wirkungen (Outcome-Orientierung) und
Leistungen (Output-Orientierung) zu ergénzen. Dies wirde erméglichen, strategische Zielsetzungen und deren
budgetére Konsequenzen besser abschatzen zu konnen. Bei der Erweiterung des derzeitigen offentlichen Rech-
nungswesens um betriebswirtschaftliche Ansatze sowie bei der Auswahl der Konzepte zur Output- und Outcome-
Messung ware zudem darauf zu achten, dass ein methodisch abgestimmtes Vorgehen bei den gebietskdrper-
schaftlichen Ebenen gewahlt wird.

Die risikoausgewogene Ausrichtung des Debt-Managements von Bund, Landern und Gemeinden durch Akkordie-
rung zu starken und auf Basis bestehender Leitlinien zur Messung und Steuerung der Risikostruktur von Schul-
denportefeuilles bedarfsspezifische Anforderungsprofile fiir Lander und Gemeinden zu erarbeiten.



A1 EMPFEHLUNGEN DES STAATSSCHULDENAUSSCHUSSES SEIT ERSCHEINEN
DES LETZTEN BERICHTS (Fortsetzung)

Empfehlung des Ausschusses zur Budgetpolitik und deren Finanzierung 2005

Beschlossen in der Sitzung des Arbeitsausschusses vom 22. Juni 2005 und genehmigt in der Sitzung des Staatsschulden-
ausschusses vom 1. Juli 2005.

Die fiir den Euroraum im Jahr 2005 erwartete konjunkturelle Belebung verzdgert sich. Die jlingsten internationalen Prognosen
gehen fiir 2005 nur noch von einem realen BIP-Wachstum fiir den Euroraum von etwa 1 %2 Prozent im Jahresabstand aus,
nachdem 2004 ein Wirtschaftswachstum in der Gréflenordnung von 2% erzielt wurde. Eine leicht abflachende, aber weiterhin
stark wachsende Weltnachfrage sowie das Ausklingen des konjunkturddmpfenden Effektes der Euro-Aufwertung sprechen
allerdings dafir, dass gegen Jahresende 2005 wieder Wachstumsraten nahe dem Potenzialwachstum im Euroraum erreicht
werden konnten. Der neuerliche Erdélpreisanstieg in jingster Zeit stellt jedoch ein Risiko fiir das BIP-Wachstum dar.

In Osterreich ist fiir 2005 mit einem {iber dem Durchschnitt des Euroraums liegenden Wirtschaftswachstum von bis zu 2% im
Jahresabstand zu rechnen. Die seit Ende 2004 zu beobachtende Schwachephase sollte im zweiten Halbjahr 2005 wieder
Uberwunden sein. Die in ihrer Dynamik etwas nachlassende, aber dennoch starke Nachfrage auf den Exportméarkten (neue
EU-Mitgliedslander, USA, Asien) wird weiterhin eine wichtige Stiitze fiir die Wirtschaftsentwicklung in Osterreich darstellen.
Zudem durfte sich 2005 die Inlandsnachfrage im Jahresverlauf leicht erholen. Durch die von der Steuerreform auf das verflig-
bare Haushaltseinkommen ausgehenden positiven Effekte werden die ddmpfenden Effekte des beschleunigten Preisauftriebs
auf den privaten Konsum mehr als kompensiert, so dass von einer Zunahme des privaten Konsums auszugehen ist. Aller-
dings signalisieren die Vertrauensindikatoren (Vertrauen der Konsumenten und im Einzelhandel) bis Mai 2005 kaum eine
Verbesserung.

Der spirbare Beschéaftigungsanstieg 2004 wird sich 2005 fortsetzen, aber die Arbeitslosenquote in keinem nennenswerten
Ausmal verandern, denn vor allem durch die Zunahme auslandischer Arbeitskrafte und die Pensionsreformen 2000 und 2003
ist auch im Jahr 2005 mit einem kraftigen Wachstum des Arbeitskrafteangebots zu rechnen.

Das gesamtstaatliche 6ffentliche Defizit laut Maastricht wird sich 2005 infolge der zweiten Etappe der Steuerreform um rund
0,7% des BIP ausweiten. Nach einem negativen Finanzierungssaldo von 1,2% des BIP im Jahr 2004 ist von einem gesamt-
staatlichen 6ffentlichen Defizit im Jahr 2005 von 1,9% des BIP auszugehen.

Der Staatsschuldenausschuss empfiehlt ergénzend zu den Empfehlungen vom Dezember 2004 und unter den zuvor skizzier-
ten Rahmenbedingungen flr 2005:

® An dem im aktuellen Stabilitatsprogramm der Bundesregierung festgelegten Budgetpfad festzuhalten. Die aus heuti-
ger Sicht zu erwartenden dkonomischen Rahmenbedingungen in Osterreich geben keinen Anlass, das Ziel eines
ausgeglichenen Budgets bis 2008 infrage zu stellen.

® Ein konkretes MalRnahmenpaket fir die Verwaltungsreform Il (Dienst- und Pensionsrechte im &ffentlichen Dienst, Ak-
tivititsaufwand der Gebietskdrperschaften, Verwaltung des Gesundheits- und Spitalswesen, Gerichtsorganisation,
Schulwesen, Verwaltungspartnerschaften, Effizienzpriifung von Gesetzen) bis spatestens zum Jahresende 2005 aus-
zuarbeiten, das von allen gebietskdrperschaftlichen Ebenen getragen wird und die Effizienz, Effektivitat und Qualitat
der offentlichen Leistungen der Gebietskérperschaften in Summe steigert. Dies wirde die Einhaltung der im innerés-
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terreichischen Stabilitatspakt vereinbarten Budgetziele erleichtern und nachhaltig den Budgetspielraum von Bund,
Landern und Gemeinden verbessern.

Die fiir den Bund geplanten Anderungen im Haushaltsrecht, die ab 2007 insbesondere eine mehrjahrige Budgetpla-
nung mit Ausgabengrenzen sowie ab 2011 eine verstarkt wirkungsorientierte Budgetsteuerung (Verknlpfung der
Ausgaben mit den Leistungen und den angestrebten Wirkungen bzw. Globalbudgets) vorsehen, auch auf Lander- und
Gemeindeebene zu ermdglichen, und ersucht die Lander und Gemeinden diese auch zu implementieren. Nur ein Zu-
sammenwirken zwischen allen gebietskorperschaftlichen Ebenen und innerhalb dieser kann eine zielorientierte, mog-
lichst effiziente Budgetpolitik in Osterreich gewahrleisten.

Die Qualitat der offentlichen Finanzen durch Umschichtungen in Richtung wachstumsfordernder Elemente mit nach-
haltiger Wirkung voranzutreiben ohne dabei den angestrebten Konsolidierungspfad zu gefahrden. Der Staatsschul-
denausschuss begriit die diesbeziiglich Anfang Mai 2005 im Rahmen eines Reformdialogs vereinbarten MaRnah-
men des Bundes (u. a. Infrastruktur-, Forschungs- und Qualifikationsoffensive) fir Wachstum und Beschéftigung, de-
ren Umsetzung moglichst rasch erfolgen sollte.



A 2 FISKALINDIKATOREN LAUT MAASTRICHT

Offentlicher Finanzierungssaldo nach Sektoren

Offentlicher Finanzierungssaldol)

Bundessektor Lander und Gemeinden Sozialversicherungstrager Staat insgesamt
Jahre  [in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP
1987 : . . ) ) ) -5.251 47
1988 -5.325 -4,5 1.603 1,4 -343 -0,3 -4.065 3.4
1989 -4.751 -3,8 1.219 1,0 -358 -0,3 -3.890 31
1990 -4.690 3.4 1.492 1,1 -249 -0,2 -3.447 2,5
1991 -5.454 3,7 1.150 0,8 11 0,0 -4.292 2,9
1992 -4.486 2,9 1.649 1,1 -248 -0,2 -3.085 2,0
1993 -7.950 -5,0 909 0,6 15 0,0 -7.025 4.4
1994 -8.132 -4,8 -114 0,1 93 0,1 -8.153 -4,8
1995 -9.155 5,2 -663 0,4 -98 0,1 -9.916 -5,6
1996 -7.409 -4,1 252 0,1 140 0,1 -7.017 -3,9
1997 -5.226 2,8 1.538 0,8 315 0,2 -3.373 -1,8
1998 -5.794 -3,0 1.107 0,6 176 0,1 -4.510 2,3
1999 -4.914 2,5 498 0,2 -34 -0,0 -4.450 2,2
2000 -3.378 -1,6 491 0,2 -223 -0,1 -3.110 -15
2001 -1.111 -0,5 1.660 0,8 -5 -0,0 544 0,3
2002 -1.905 -0,9 1.470 0,7 -33 -0,0 -468 0,2
2003 -4.097 -1,8 1.557 0,7 -52 -0,0 -2.592 1,1
2004 2 -3.697 -1,6 1.052 0,4 -100 -0,0 -2.744 1,2
2005 9 -5.816 2,4 1.410 0,6 -178 -0,1 -4.584 -1,9

1) Im Sinne der budgetéren Notifikation (Zinsaufwand unter Berlcksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus
Wahrungstauschvertragen; inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebuhr (FISIM)).

2) Vorlaufige Daten.

3) Budgetare Notifikation (Schatzung BMF vom Februar 2005).

Quelle: Statistik Austria (Stand: Méarz 2005) und BMF; BIP: WIFO-Prognose vom April 2005.

Offentliche Verschuldung nach Sektoren

Offentliche Verschuldung?

Bundessektor Lander und Gemeinden Sozialversicherungstrager Staat insgesamt

Jahre [ in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP

1987 55.615 49,4 8.324 7.4 0 0,0 63.939 56,8
1988 59.649 50,4 8.593 7,3 0 0,0 68.242 57,6
1989 63.384 50,1 8.298 6,6 0 0,0 71.682 56,7
1990 68.226 50,0 8.254 6,1 0 0,0 76.481 56,1
1991 74.067 50,5 8.226 5,6 0 0,0 82.293 56,1
1992 78.522 50,5 8.250 5,3 0 0,0 86.772 55,8
1993 87.874 54,8 9.127 5,7 0 0,0 97.001 60,5
1994 96.483 57,1 10.562 6,3 0 0,0 107.045 63,4
1995 105.028 59,8 13.507 7.7 673 0,4 119.207 67,9
1996 108.401 59,6 13.856 7,6 766 0,4 123.022 67,6
1997 106.511 57,5 10.957 5,9 671 0,4 118.139 63,8
1998 112.326 58,4 10.680 5,6 576 0,3 123.582 64,2
1999 121.882 60,9 10.436 5,2 683 0,3 133.000 66,5
2000 126.665 60,2 10.769 5,1 983 0,5 138.417 65,8
2001 129.833 60,2 11.861 5,5 1.103 0,5 142.798 66,2
2002 133.588 60,4 10.542 48 1.353 0,6 145.483 65,8
2003 135.882 60,1 9.163 41 1.280 0,6 146.325 64,7
2004 ¥ 140.065 59,6 9.321 4,0 1.541 0,7 150.928 64,2
2005 ¥ . i i . ) ) 156.000 63,5

1) Gemal ESVG 95 bzw. Ratsverordnung 475/2000 vom 28. Februar 2000 (Amtsblatt der EU Nr. L58/1).
Inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebuhr (FISIM)).

2) Seit 1998 inklusive Rechtstragerfinanzierung.

3) Vorlaufige Daten.

4) Budgetare Notifikation (Schatzung: BMF vom Februar 2005).

Quelle: Statistik Austria (Stand: Februar 2005) und BMF; BIP: WIFO-Prognose vom April 2005.
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A 2 FISKALINDIKATOREN LAUT MAASTRICHT (Fortsetzung)

Finanzierungssaldo, Zinsaufwand und Primarsaldo des Staates

Finanzierungssaldo® Zinsaufwand” Primarsaldo®
Jahre [ in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP

1987 -5.251 -4,7 3.791 3.4 -1.461 -1,3
1988 -4.065 -3,4 3.927 3,3 -138 0,1
1989 -3.890 -3,1 4.187 3,3 297 0,2
1990 -3.447 2,5 4.665 34 1.218 0,9
1991 -4.292 2,9 5.301 3,6 1.009 0,7
1992 -3.085 2,0 5.756 3,7 2.671 1,7
1993 -7.025 -4.,4 6.179 3,9 -846 -0,5
1994 -8.153 -4,8 6.136 3,6 -2.017 1,2
1995 -9.916 5,6 6.708 3,8 -3.208 -1,8
1996 -7.017 -3,9 6.856 3,8 -161 0,1
1997 -3.373 1,8 6.490 35 3.116 1,7
1998 -4.510 2,3 6.815 35 2.305 1,2
1999 -4.450 2,2 6.809 3.4 2.359 1,2
2000 -3.110 1,5 7.376 35 4.266 2,0
2001 544 0,3 7.439 35 7.983 3,7
2002 -468 0,2 7.030 3.2 6.563 3,0
2003 -2.592 1,1 6.699 3,0 4.107 1,8
2004 ? -2.744 1,2 6.785 2,9 4.040 1,7
2005 ¥ -4.584 -1,9

1) Im Sinne der budgetaren Notifikation (Zinsaufwand unter Beriicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus
Wahrungstauschvertragen; inklusive Neuberechnung der unterstellten Bankgebuhr (FISIM)).

2) Vorlaufige Daten.

3) Budgetéare Notifikation (Schatzung BMF vom Februar 2005).

Quelle: Statistik Austria (Stand: Marz 2005) und BMF; BIP: WIFO-Prognose vom April 2005.

Ausgaben-, Einnahmen- und Abgabenvolumen des Staates

Gesamtausgaben” Gesamteinnahmen® Abgaben (mit EU-Beitragen)?
Jahre [ in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP | in Mio EUR | in % des BIP

1987 61.125 54,3 55.873 49,6 45.571 40,5
1988 62.966 53,2 58.901 49,8 48.037 40,6
1989 65.459 51,8 61.569 48,7 50.031 39,6
1990 70.157 51,5 66.710 48,9 54.123 39,7
1991 76.821 52,4 72.528 49,5 59.025 40,3
1992 82.320 52,9 79.235 51,0 64.267 41,3
1993 89.814 56,0 82.788 51,7 67.361 42,0
1994 93.726 55,5 85.573 50,7 69.417 41,1
1995 98.374 56,0 88.287 50,3 72.687 41,4
1996 100.779 55,4 93.475 51,4 77.680 42,7
1997 98.242 53,1 94.614 51,1 81.752 44,2
1998 102.801 53,4 98.041 51,0 84.920 44,1
1999 106.379 53,2 101.683 50,8 87.608 43,8
2000 108.174 51,4 104.719 49,8 90.190 42,9
2001 109.664 50,9 109.902 51,0 96.569 44,8
2002 111.788 50,6 110.879 50,2 96.691 43,8
20039 114.871 50,8 111.945 49,5 97.823 43,3
2004 119.053 50,7 116.030 49,4 101.295 43,1
2005

1) Laut Verordnung (EG) Nr. 1500/00; Zinsaufwand ohne Beriicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus WTV.

2) Steuereinnahmen des Staates und tatséchlich gezahlte Sozialversicherungsbeitrdge (ESVG-Codes: D2+D5+D611+D91)
einschlie3lich EU-Eigenmittel.

3) Vorlaufige Daten.

Quelle: Statistik Austria (Stand: Marz 2005) und BMF; BIP: WIFO-Prognose vom April 2005.
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A 3 BEREINIGTE FINANZSCHULD" UND NETTODEFIZIT DES BUNDES

Nettoveranderung

Stand Jahresende

in % des BIP

Euroschuld ? FW-Schuld ® Gesamt Euroschuld ?| Fw-Schuld®| Gesamt | Finanz- | Netto-
Jahre |[in Mio EUR| in% |[in Mio EUR| in% [in Mio EUR| in% in Mio EUR | in Mio EUR |in Mio EUR| schuld defizit
1965 117 7,2 -46 -12,7 70 3,5 1.738 317 2.055 11,5 0,5
1966 122 7,0 -49 -15,5 73 3,5 1.860 267 2.128 10,9 0,4
1967 130 7,0 256 95,6 385 18,1 1.990 523 2.513 12,1 1,9
1968 43 2,2 339 64,9 382 15,2 2.033 863 2.895 13,0 1,8
1969 209 10,3 65 75 273 9,4 2.241 927 3.169 13,0 0,7
1970 182 8,1 53 5,7 252 8,0 2.441 980 3.421 12,5 0,6
1971 82 3,4 -99 -10,1 -16 -0,5 2.523 882 3.405 11,2 0,4
1972 352 13,9 -133 -15,1 219 6,4 2.875 749 3.623 10,4 0,3
1973 558 19,4 -93 -12,5 465 12,8 3.432 655 4.088 10,4 1,3
1974 45 1,3 329 50,1 374 9,1 3.478 984 4.462 9,9 1,9
1975 1.486 42,7 1.346 136,8 2.832 63,5 4.964 2.330 7.294 15,3 4,5
1976 2.218 44,7 210 9,0 2.428 33,3 7.182 2.540 9.722 17,9 4,5
1977 1332 185 906 357 2238 230 8.514 3.447 11.961 19,9 36
1978 1.598 18,8 916 26,6 2.513 21,0 10.112 4.362 14.474 22,8 4,1
1979 2042 20,2 264 60 2306 159 12.154 4.626 16780 24,1 3.4
1980 182 15 653 14,1 2.201 13,1 13.702 5.279 18.981 25,4 2,9
1981 885 6,5 1.593 30,2 2.478 13,1 14.586 6.872 21.459 27,0 2,5
1982 2.363 16,2 1.002 14,6 3.365 15,7 16.950 7.874 24.824 29,0 4,0
1983 4.169 24,6 1.253 15,9 5.422 21,8 21.119 9.127 30.246 33,3 53
1984 4.377 20,7 -482 -5,3 3.895 12,9 25.496 8.645 34.141 35,7 4,4
1985 4.075 16,0 -17 -0,2 4.057 11,9 29.570 8.628 38.198 37,9 4.4
1986 6.204 21,0 428 5,0 6.632 17,4 35.774 9.055 44.830 42,3 51
1987 5.852 16,4 10 0,1 5.862 13,1 41.626 9.065 50.691 46,1 4,7
1988 3.131 7,5 441 4,9 3.572 7,0 44.757 9.506 54.263 45,8 4,1
1989 4.249 9,5 -361 -3,8 3.888 7,2 49.006 9.145 58.150 46,0 3,6
1990 3.773 7,7 692 7,6 4.465 7,7 52.779 9.837 62.616 45,9 3,4
1991 4.581 8,7 952 9,7 5.533 8,8 57.360 10.789 68.149 46,5 3,1
1992 2.221 3,9 1.721 16,0 3.942 5,8 59.581 12.510 72.091 46,4 3,1
1993 5.471 9,2 2.959 23,7 8.430 11,7 65.052 15.469 80.521 50,2 4,5
1994 5.052 7,8 3.494 22,6 8.547 10,6 70.104 18.963 89.068 52,7 4,5
1995 6.295 9,0 2.193 11,6 8.488 9,5 76.400 21.156 97.556 55,6 4,9
1996 3.602 4,7 356 1,7 3.958 4,1 80.001 21.512 101.514 55,8 3,6
1997 5.099 6,4 647 3,0 5.746 5,7 85.100 22.160 107.260 57,9 2,6
1998 -1.366 -1,6 5.709 25,8 4.343 4,0 83.734 27.869 111.603 58,0 2,5
1998 ¥ . . . . . 97.939 13.664 111.603 58,0 2,5
1999 3.257 3,3 3.115 22,8 6.372 57 101.196 16.778 117.974 59,0 2,5
2000 2.788 2,8 -56 -0,3 2.731 2,3 103.984 16.722 120.705 57,4 1,4
2001 1.236 1,2 -529 -3,2 707 0,6 105.220 16.193 121.413 56,3 0,7
2002 3.028 2,9 -487 -3,0 2.541 2,1 108.248 15.705 123.953 56,1 1,1
2003 4.730 4.4 -1.806 -11,5 2.924 2,4 112.979 13.899 126.878 56,1 15
2004 9.460 8,4 -787 -5,7 8.673 6,8 122.439 13.112 135.550 57,7 2,0

1) Unter Berlcksichtigung der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien seit 1993, der Wéhrungstauschvertrage

seit 1989 sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern seit 1998.

2) Auf Euro lautende Finanzschulden; Schillingschuld bis Ende 1998.
3) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

4) Ruckrechnung.
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A 4 STRUKTUR DER FINANZSCHULD DES BUNDES

Bereinigte Finanzschuld nach Schuldformen® (in Mio EUR)

Euroschuld ?

Titrierte Euroschuld

Nicht titrierte Euroschuld

Bundes- Versiche- Noten-
Bundes- schatz- rungs- Banken- | Sonst. | bank- Summe

Jahre | Anleihen | obligationen| scheine Summe darlehen darlehen | Kredite | schuld Summe | Euroschuld
1970 1.219 24 600 1.843 111 43 75 369 597 2441
1971 1.266 19 737 2.022 130 62 85 224 501 2.523
1972 1.350 159 785 2.293 159 83 108 231 581 2.875
1973 1.432 226 1.168 2.826 172 73 105 257 607 3.432
1974 1.388 221 1.231 2.840 171 63 106 298 638 3.478
1975 1.826 750 1.653 4.230 155 197 90 292 734 4.964
1976 2.376 1.764 1.811 5.951 298 581 72 279 1.231 7.182
1977 2.858 2.422 1.696 6.977 404 800 67 267 1.537 8.514
1978 3.470 3.053 1.756 8.279 473 1.044 61 255 1.833 10.112
1979 4.198 3.671 1.818 9.686 628 1.558 54 228 2.468 12.154
1980 5.100 3.823 2.252 11.175 682 1.596 53 196 2.527 13.702
1981 5.379 3.921 2.336 11.636 742 1.990 71 149 2.951 14.586
1982 5.967 4.207 3.028 13.202 788 2.732 65 162 3.748 16.950
1983 7.073 5.079 3.425 15.577 1.196 4.103 56 187 5.542 21.119
1984 7.555 5.250 3.574 16.380 1.721 7.137 53 205 9.116 25.496
1985 8.316 5.609 3.655 17.580 2.228 9.566 44 152 11.990 29.570
1986 9.096 6.869 3.886 19.850 2.924 12.885 28 87 15.924 35.774
1987 10.024 8.479 4.437 22.940 3.416 15.208 21 42 18.686 41.626
1988 11.010 9.237 5.175 25.422 3.765 15.526 14 30 19.335 44.757
1989 13.353 8.746 6.633 28.732 4.219 16.019 9 27 20.274 49.006
1990 15.530 8.364 8.406 32.300 4.503 15.938 6 32 20.479 52.779
1991 19.408 7.773 8.903 36.085 5.160 16.076 5 33 21.275 57.360
1992 23.035 7.141 7.835 38.010 5.828 15.701 5 37 21.571 59.581
1993 28.718 6.222 8.801 43.742 6.057 15.212 5 37 21.310 65.052
1994 34.274 5.428 8.820 48.522 7.055 14.397 88 43 21.583 70.104
1995 39.788 4.885 7.870 52.543 9.065 14.788 4 - 23.857 76.400
1996 43.951 4.182 7.934 56.066 10.514 13.417 3 - 23.935 80.001
1997 50.588 2.478 9.126 62.192 10.358 12.547 3 - 22.908 85.100
1998 55.935 1.602 5.943 63.480 9.883 10.324 47 - 20.254 83.734
1998 % 68.120 1.482 7.631 77.233 9.883 10.776 47 - 20.706 97.939
1999 75.095 1.294 5.988 82.377 9.382 9.196 241 - 18.819 101.196
2000 79.796 856 5.241 85.892 8.928 9.161 2 - 18.092 103.984
2001 85.532 1.461 1.585 88.578 8.302 8.339 2 - 16.642 105.220
2002 90.470 951 681 92.103 7.586 7.458 1.101 - 16.146 108.248
2003 96.744 835 608 98.187 6.863 6.802 1.127 - 14.792 112.979
2004 104.647 1.718 692 107.057 6.065 8.541 776 - 15.382 122.439

1) Unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage seit 1989, der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien
seit 1993 sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern seit 1998.

2) Auf Euro lautende Finanzschulden; Schillingschuld bis Ende 1998.

3) Ruckrechnung.
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A 4 STRUKTUR DER FINANZSCHULD DES BUNDES (Fortsetzung)

Bereinigte Finanzschuld nach Schuldformen® (in Mio EUR)

Fremdwahrungsschuld ?

Gesamtschuld

Titrierte FW-Schuld

Eigenbesitz

Schuld- Kredite
verschrei- und Summe FW- Summe un-
Jahre | Anleihen | bungen | Summe | Darlehen Schuld bereinigt | inEUR | in FW | Eigenbesitz | bereinigt
1970 246 284 530 450 980 3.421 - - - -
1971 259 316 575 306 882 3.405 - - - -
1972 244 265 509 240 749 3.623 - - - -
1973 217 242 460 196 655 4.088 - - - -
1974 204 268 472 512 984 4.462 - - - -
1975 399 793 1.191 1.139 2.330 7.294 - - - -
1976 467 826 1.293 1.247 2.540 9.722 - - - -
1977 707 1.186 1.893 1.554 3.447 11.961 - - - -
1978 810 1.448 2.258 2.105 4.362 14.474 - - - -
1979 822 1.612 2.434 2.192 4.626 16.780 - - - -
1980 1.024 1.758 2.781 2.498 5.279 18.981 - - - -
1981 1.230 2.098 3.328 3.545 6.872 21.459 - - - -
1982 1.336 2.464 3.800 4.074 7.874 24.824 - - - -
1983 1.739 2.778 4516 4.611 9.127 30.246 - - - -
1984 2.064 2.430 4.494 4.151 8.645 34.141 - - - -
1985 2.809 2.253 5.061 3.566 8.628 38.198 - - - -
1986 4.446 1.552 5.997 3.058 9.055 44.830 - - - -
1987 5.424 1.332 6.755 2.310 9.065 50.691 - - - -
1988 7.143 1.093 8.237 1.269 9.506 54.263 - - - -
1989 7.723 770 8.493 652 9.145 58.150 - - - -
1990 8.595 685 9.279 558 9.837 62.616 - - - -
1991 9.200 998 10.198 591 10.789 68.149 - - - -
1992 10.679 878 11.558 952 12.510 72.091 - - - -
1993 13.810 910 14.719 750 15.469 80.521 77 0 77 80.598
1994 16.126 750 16.876 2.087 18.963 89.068 202 0 202 89.269
1995 18.308 861 19.170 1.986 21.156 97.556 178 401 579 98.134
1996 18.955 916 19.871 1.642 21.512 101.514 1.440 33 1.473 102.987
1997 19.816 833 20.650 1.510 22.160 107.260 1.436 0 1.436 108.696
1998 24.169 2.264 26.433 1.436 27.869 111.603 1.986 718 2.704 114.307
1998 11.983 696 12.679 984 13.664 111.603 2.674 30 2.704 114.307
1999 14.722 800 15.523 1.256 16.778 117.974 4.822 40 4.862 122.836
2000 14.717 892 15.609 1.113 16.722 120.705 6.239 38 6.277 126.983
2001 14.356 805 15.161 1.032 16.193 121.413 7.451 35 7.486 128.898
2002 13.976 773 14.748 957 15.705 123.953 8.200 33 8.233 132.187
2003 12.414 715 13.129 770 13.899 126.878 9.043 30 9.073 135.951
2004 11.908 703 12.611 501 13.112 135.550 9.309 29 9.338 144.889

1) Unter Bericksichtigung der Wahrungstauschvertrage seit 1989, der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien
seit 1993 sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern seit 1998.

2) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.
3) Rickrechnung.
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A 4 STRUKTUR DER FINANZSCHULD DES BUNDES (Fortsetzung)

Anteile der Schuldformen an der bereinigten Gesamtschuld? (in %)

Euroschuld ?

Titrierte Euroschuld

Nicht titrierte Euroschuld

Bundes- Versiche- Noten-
Bundes- schatz- rungs- Banken- | Sonstige | bank- Summe
Jahre | Anleihen | obligationen| scheine Summe darlehen darlehen Kredite schuld | Summe | Euroschuld
1970 35,6 0,7 17,5 53,9 3.2 1,3 2,2 10,8 17,5 71,3
1971 37,2 0,6 21,6 59,4 3,8 1,8 25 6,6 14,7 74,1
1972 37,3 4,4 21,7 63,3 4,4 2,3 3,0 6,4 16,0 79,3
1973 35,0 55 28,6 69,1 4,2 1,8 2,6 6,3 14,8 84,0
1974 31,1 4,9 27,6 63,6 3,8 14 2,4 6,7 14,3 77,9
1975 25,0 10,3 22,7 58,0 2,1 2,7 1,2 4,0 10,1 68,1
1976 24,4 18,1 18,6 61,2 31 6,0 0,7 2,9 12,7 73,9
1977 23,9 20,3 14,2 58,3 34 6,7 0,6 2,2 12,9 71,2
1978 24,0 21,1 12,1 57,2 33 7,2 0.4 1,8 12,7 69,9
1979 25,0 21,9 10,8 57,7 3,7 9,3 0,3 1,4 14,7 72,4
1980 26,9 20,1 11,9 58,9 3,6 8,4 0,3 1,0 13,3 72,2
1981 25,1 18,3 10,9 54,2 35 9,3 0,3 0,7 13,8 68,0
1982 24,0 16,9 12,2 53,2 3.2 11,0 0,3 0,7 15,1 68,3
1983 23,4 16,8 11,3 51,5 4,0 13,6 0,2 0,6 18,3 69,8
1984 22,1 15,4 10,5 48,0 5,0 20,9 0,2 0,6 26,7 74,7
1985 21,8 14,7 9,6 46,0 5.8 25,0 0,1 0,4 31,4 77,4
1986 20,3 15,3 8,7 44,3 6,5 28,7 0,1 0,2 35,5 79,8
1987 19,8 16,7 8,8 45,3 6,7 30,0 0,0 0,1 36,9 82,1
1988 20,3 17,0 9,5 46,8 6,9 28,6 0,0 0,1 35,6 82,5
1989 23,0 15,0 11,4 49,4 7,3 27,5 0,0 0,0 34,9 84,3
1990 24,8 13,4 13,4 51,6 7,2 255 0,0 0,1 32,7 84,3
1991 28,5 11,4 13,1 52,9 7,6 23,6 0,0 0,0 31,2 84,2
1992 32,0 9,9 10,9 52,7 8,1 21,8 0,0 0,1 29,9 82,6
1993 35,7 7,7 10,9 54,3 7,5 18,9 0,0 0,0 26,5 80,8
1994 38,5 6,1 9,9 54,5 7,9 16,2 0,1 0,0 24,2 78,7
1995 40,8 5,0 8,1 53,9 9,3 15,2 0,0 - 24,5 78,3
1996 43,3 4,1 7.8 55,2 10,4 13,2 0,0 - 23,6 78,8
1997 47,2 2,3 8,5 58,0 9,7 11,7 0,0 - 21,4 79,3
1998 50,1 14 5,3 56,9 8,9 9,3 0,0 - 18,1 75,0
1998 ¥ 61,0 13 6,8 69,2 8,9 9,7 0,0 . 18,6 87,8
1999 63,7 11 51 69,8 8,0 7.8 0,2 - 16,0 85,8
2000 66,1 0,7 43 71,2 7.4 7,6 0,0 - 15,0 86,1
2001 70,4 1,2 1,3 73,0 6,8 6,9 0,0 - 13,7 86,7
2002 73,0 0,8 0,5 74,3 6,1 6,0 0,9 - 13,0 87,3
2003 76,2 0,7 0,5 77,4 54 54 0,9 - 11,7 89,0
2004 77,2 1,3 0,5 79,0 45 6,3 0,6 - 11,3 90,3

1) Unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage seit 1989, der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien
seit 1993 sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern seit 1998.

2) Auf Euro lautende Finanzschulden; Schillingschuld bis Ende 1998.

3) Rickrechnung.
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A 4 STRUKTUR DER FINANZSCHULD DES BUNDES (Fortsetzung)

Anteile der Schuldformen an der bereinigten Gesamtschuld? (in %)

Fremdwahrungsschuld ?

Titrierte FW-Schuld
Schuld-
verschrei- Kredite und| Summe FW-

Jahre Anleihen bungen Summe Darlehen Schuld Gesamt
1970 7,2 8,3 15,5 13,2 28,7 100,0
1971 7,6 9,3 16,9 9,0 25,9 100,0
1972 6,7 7,3 14,1 6,6 20,7 100,0
1973 5,3 5,9 11,2 4.8 16,0 100,0
1974 4,6 6,0 10,6 11,5 22,1 100,0
1975 55 10,9 16,3 15,6 31,9 100,0
1976 4,8 8,5 13,3 12,8 26,1 100,0
1977 5,9 9,9 15,8 13,0 28,8 100,0
1978 5,6 10,0 15,6 14,5 30,1 100,0
1979 4,9 9,6 14,5 13,1 27,6 100,0
1980 54 9,3 14,7 13,2 27,8 100,0
1981 5,7 9,8 15,5 16,5 32,0 100,0
1982 5,4 9,9 15,3 16,4 31,7 100,0
1983 57 9,2 14,9 15,2 30,2 100,0
1984 6,0 7,1 13,2 12,2 25,3 100,0
1985 7.4 59 13,3 9,3 22,6 100,0
1986 9,9 3,5 13,4 6,8 20,2 100,0
1987 10,7 2,6 13,3 4,6 17,9 100,0
1988 13,2 2,0 15,2 2,3 17,5 100,0
1989 13,3 1,3 14,6 11 15,7 100,0
1990 13,7 11 14,8 0,9 15,7 100,0
1991 13,5 1,5 15,0 0,9 15,8 100,0
1992 14,8 1,2 16,0 1,3 17,4 100,0
1993 17,2 1,1 18,3 0,9 19,2 100,0
1994 18,1 0,8 18,9 2,3 21,3 100,0
1995 18,8 0,9 19,7 2,0 21,7 100,0
1996 18,7 0,9 19,6 1,6 21,2 100,0
1997 18,5 0,8 19,3 1,4 20,7 100,0
1998 21,7 2,0 23,7 1,3 25,0 100,0
1998 ¥ 10,7 0,6 11,4 0,9 12,2 100,0
1999 12,5 0,7 13,2 11 14,2 100,0
2000 12,2 0,7 12,9 0,9 13,9 100,0
2001 11,8 0,7 12,5 0,8 13,3 100,0
2002 11,3 0,6 11,9 0,8 12,7 100,0
2003 9,8 0,6 10,3 0,6 11,0 100,0
2004 8,8 0,5 9,3 0,4 9,7 100,0

1) Unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage seit 1989, der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien
seit 1993 sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern seit 1998.

2) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

3) Ruckrechnung.
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A 4 STRUKTUR DER FINANZSCHULD DES BUNDES (Fortsetzung)

Restlaufzeit der bereinigten Finanzschuld nach Schuldformen® (in Jahren)

Euroschuld ?

Titrierte Euroschuld Nicht titrierte Euroschuld
Bundes- Versiche- Noten-
Bundes- schatz- rungs- Banken- | Sonstige bank- Summe
Jahre | Anleihen | obligationen| scheine Summe darlehen | darlehen Kredite schuld | Summe Euroschuld

1987 6,6 6,2 7,0 6,5 9,1 11,5 4,0 0,6 11,0 8,5
1988 6,8 6,4 6,7 6,7 9,1 11,7 8,8 0,5 11,1 8,6
1989 7,2 5,2 6,4 6,6 9,4 10,9 5,9 0,5 10,6 8,2
1990 6,7 5,0 6,2 6,1 9,1 10,5 8,2 0,5 10,2 7,7
1991 6,3 4,4 5,0 5,6 8,4 9,8 8,7 0,3 9,5 7,0
1992 6,0 3,8 53 54 7,8 9,1 8,2 0,2 8,8 6,6
1993 5,6 3,2 4,9 51 7,4 7,7 7,7 0,3 7,6 5,9
1994 53 2,8 4,0 4,8 7,3 7,9 0,4 0,3 7,6 57
1995 5,2 2,9 4,7 4,9 8,0 7,2 6,9 - 7,5 57
1996 4,9 2,7 6,0 4,9 7,8 6,9 6,4 - 7,3 5,6
1997 5,0 3,1 4,9 4,9 7,1 6,1 5,9 - 6,6 5,4
1998 5,1 4,9 4,1 5,0 6,4 6,6 0,4 - 6,5 5,4
19987 57 6,9 4,1 5,6 6,4 7,3 0,4 - 6,9 5,9
1999 6,1 5,0 5,0 6,0 5,8 7,2 0,2 - 6,4 6,1
2000 6,1 4,6 3,1 6,0 51 6,5 4,5 - 5,8 5,9
2001 5,8 54 2,1 5,8 4,4 5,8 4,1 - 51 57
2002 57 6,9 12,4 5,8 3,7 5,8 0,8 - 4,5 5,6
2003 6,5 8,8 7,0 6,5 3,2 54 1,2 - 4,1 6,2
2004 6,8 7,5 5,8 6,8 2,6 7,9 1,1 - 55 6,7

Durchschnittl. Nominalverzinsung der bereinigten Finanzschuld nach Schuldformen® (in %)

Euroschuld ?

Titrierte Euroschuld Nicht titrierte Euroschuld
Bundes- Versiche- Noten-

Bundes- schatz- rungs- Banken- | Sonstige | bank- Summe
Jahre Anleihen | obligationen| scheine Summe darlehen | darlehen Kredite schuld | Summe Euroschuld
1987 8,0 7,8 51 7,3 7,8 7,6 2,3 2,4 7,6 7,5
1988 7,7 75 55 7.2 7,6 7.4 1,8 2,2 75 7.3
1989 7,5 7,4 6,8 7,3 7,6 7,7 1,2 2,0 7,7 7,5
1990 7,6 7,3 7.8 7,6 8,1 8,6 0,1 2,0 8,5 7.9
1991 7,8 7,3 8,0 7,7 8,5 8,7 0,1 2,0 8,6 8,1
1992 7.8 7.2 71 75 8,5 8,6 0,1 2,0 8,5 7,9
1993 7,4 7,1 5,4 7,0 8,3 7,7 0,1 2,0 7,9 7,3
1994 7.2 6,9 4,8 6,8 7,6 7.3 4,7 2,0 7,3 6,9
1995 7,1 6,9 4,7 6,7 7,6 7,1 0,0 - 7,3 6,9
1996 6,8 6,9 3,7 6,4 7.2 6,7 0,1 - 6,9 6,5
1997 6,5 6,9 3,9 6,2 6,9 6,3 0,1 - 6,6 6,3
1998 6,2 6,8 3,7 6,0 6,8 6,0 2,8 - 6,4 6,1
19987 6,1 4.8 37 5,8 6,8 6,0 2,8 - 6,4 59
1999 5,6 6,8 3,6 55 6,7 6,1 2,6 - 6,4 5,6
2000 55 7,0 4,8 55 6,7 6,3 0,1 - 6,5 5,7
2001 53 6,2 3,7 53 6,6 6,2 0,1 - 6,4 55
2002 5,2 6,2 2,5 5,2 6,6 5,9 29 - 6,1 5,3
2003 4,9 6,4 2,2 4,9 6,6 58 2,2 - 5,9 51
2004 4,9 4.8 2,5 4.8 6,7 5,5 2,2 - 5,8 5,0

1) Unter Beriicksichtigung der Wahrungstauschvertrage seit 1989, der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien
seit 1993 sowie der Forderungen gegenuber Rechtstrégern seit 1998.

2) Auf Euro lautende Finanzschulden; Schillingschuld bis Ende 1998.

3) Ruckrechnung.
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A 4 STRUKTUR DER FINANZSCHULD DES BUNDES (Fortsetzung)

Restlaufzeit der bereinigten Finanzschuld nach Schuldformen® (in Jahren)

Fremdwahrungsschuld ?

Titrierte FW-Schuld
Schuld-
verschrei- Kredite und] Summe FW-

Jahre Anleihen bungen Summe | Darlehen Schuld Gesamt
1987 8,7 4,0 7,8 6,2 7.4 8,3
1988 8,3 4.7 7,8 8,8 8,0 8,5
1989 7,8 51 7,6 11,9 7,9 8,2
1990 7,8 4.8 7,6 12,2 7,9 7,7
1991 7,1 6,6 7,0 11,3 7,3 7,1
1992 7,1 6,3 7,0 7,0 7,0 6,7
1993 7,0 54 6,9 11,3 7,2 6,2
1994 8,7 55 8,5 7,9 8,5 6,2
1995 7,6 6,4 7,6 12,8 8,1 6,2
1996 7,3 8,0 7,3 14,5 7,9 6,1
1997 7,2 8,2 7,3 13,8 7,7 5,9
1998 6,6 8,8 6,8 13,0 7,1 5,8
1998 ¥ 47 8,9 4.9 75 51 58
1999 4,4 8,4 4,6 6,7 4,8 5,9
2000 4,4 8,1 4,6 5,9 4,7 5,8
2001 4,5 7,5 4,7 4,9 4,7 5,5
2002 4,5 6,4 4,6 3,9 4,5 55
2003 4,2 54 4,3 2,7 4,2 5,9
2004 4,1 4,3 4,1 2,7 4,0 6,4

Durchschnittl. Nominalverzinsung der bereinigten Finanzschuld nach Schuldformen® (in %)

Fremdwa&hrungsschuld 2

Titrierte FW-Schuld
Schuld-
verschrei- Kredite und|] Summe FW-
Jahre Anleihen bungen Summe | Darlehen Schuld Gesamt
1987 5,9 6,1 6,0 51 5,7 7,2
1988 5,7 6,0 5,8 5,4 5,7 7,0
1989 6,2 5,7 6,2 5,9 6,2 7,3
1990 6,5 54 6,5 6,0 6,5 7,7
1991 6,5 6,2 6,5 6,2 6,5 7,8
1992 6,6 6,1 6,5 6,9 6,6 7,7
1993 5,6 4,7 5,6 5,4 5,5 6,9
1994 5,2 51 5,2 3,8 5,0 6,5
1995 51 3,9 51 4,3 5,0 6,5
1996 5,2 3,8 51 4,6 51 6,2
1997 5,2 3,6 51 4,5 51 6,0
1998 4,9 3,0 4,7 4,4 4,7 5,7
1998 ¥ 4,4 3,0 4,4 35 43 5,7
1999 4,3 3,1 4,2 3,3 4,2 5,4
2000 4,0 3,0 3,9 3,3 3,9 5,4
2001 3,6 2,6 3,5 3,2 3,5 5,2
2002 3,3 1,9 3,2 3,2 3,2 5,0
2003 2,9 1,6 2,8 2,8 2,8 4,8
2004 2,8 2,6 2,8 4,4 2,8 4.8

1) Unter Beruicksichtigung der Wahrungstauschvertrage seit 1989, der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien
seit 1993 sowie der Forderungen gegenuber Rechtstrégern seit 1998.

2) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

3) Ruckrechnung.
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A 5 FREMDWAHRUNGSSCHULD DES BUNDES

Stand und Anteile der bereinigten Fremdwéahrungsschuld nach Wéhrungenl) (in Mio EUR)

USD DEM CHF NLG JPY FRF XEU BEF

in Mio| %- in Mio %- | inMio | %- | inMio | %- inMio | %- | inMio| %- |inMio| %- [inMio| %-
Jahre EUR [ Anteil] EUR |Anteil|] EUR |Anteill EUR |Anteil] EUR |Anteill] EUR [ Anteil] EUR |Anteil| EUR | Anteil
1980 267 51 2.136 405 2435 46,1 327 6,2 89 1,7 - - - - 24 0,5
1981 301 4,4 2.048 29,8 3.872 56,3 315 4,6 314 4,6 - - - - 23 0,3
1982 189 24 2579 32,8 4477 56,9 304 3,9 325 41 - - - - - -
1983 208 2,3 2831 31,0 5.069 555 520 5,7 499 5,5 - - - - - -
1984 144 1,7 2.800 32,4 4.465 516 707 8,2 529 6,1 - - - - - -
1985 104 1,2 3.218 37,3 3.815 44,2 760 8,8 730 8,5 - - - - - -
1986 76 0,8 3546 39,2 3420 37,8 874 9,7 1.139 12,6 - - - - - -
1987 56 0,6 3.174 350 3.749 414 600 6,6 1.486 16,4 - - - - - -
1988 38 0,4 3479 36,6 3.282 345 491 5,2 2215 233 - - - - - -
1989 34 0,4 3.690 40,3 2851 31,2 478 5,2 2.093 229 - - - - - -
1990 8 0,1 3440 350 3503 356 479 4,9 2.407 245 - - - - - -
1991 84 0,8 3.039 28,2 4237 393 479 4,4 2950 27,3 - - - - - -
1992 6 0,0 3.653 29,2 5.048 40,3 341 2,7 3461 277 - - - - - -
1993 6 0,0 3.879 25,1 5484 355 798 5,2 5.302 34,3 - - - - - -
1994 4 0,0 5.066 26,7 6.749 356 903 4,8 6.242 32,9 - - - - - -
1995 2 0,0 5921 275 7947 36,9 822 3,8 6.866 31,8 - - - - - -
1996 2 00 6378 296 7.352 34,1 1.503 70 6311 293 - - - - - -
1997 0 0,0 6.163 27,8 6.741 30,4 1.952 8,8 6.538 29,5 765 3,5 - - - -
1998 - - 8.496 29,7 7.210 252 2.520 8,8 6.483 227 1219 43 2.658 9,3 - -
1998% - - - 7.210 528 - - 6.453 47,2 - - - - - -
1999 - - - - 7.479 44,6 - - 9.299 554 - - - - - -
2000 - - - - 7.836 46,9 - - 8.886 53,1 - - - - - -
2001 - - - - 8.049 49,7 - - 8.144 50,3 - - - - - -
2002 - - - - 8.602 54,8 - - 7.103 45,2 - - - - - -
2003 - - - - 8.341 60,0 - - 5.558 40,0 - - - - - -
2004 - - - - 7.800 59,5 - - 5.312 40,5 - - - - - -

1) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden; unter Beriicksichtigung der im Eigenbesitz befindlichen Bundesschuldkategorien sowie der
Cross-Currency-Swaps seit 1982.
2) Rickrechnung.
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A 5 FREMDWAHRUNGSSCHULD DES BUNDES (Fortsetzung)

Stand und Entwicklung der Fremdwahrungsschuld im engeren Sinn (vor Swaps)
nach Wahrungenl) (in Mio Fremdwé&hrung)

Stand Stand
1995 Jahresbeginn Zugang? Abgang ? Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW | in% in Mio FW
USD 4.821,9 519,7 411,1 108,6 2,3 4.930,5
DEM 8.593,0 3.419,8 392,0 3.027,8 35,2 11.620,8
CHF 3.999,8 1.000,0 1.200,0 -200,0 -5,0 3.799,8
NLG 2.450,0 0,0 0,0 0,0 0,0 2.450,0
JPY 648.900,0 180.000,0 69.718,0 110.282,0 17,0 759.182,0
XEU 0,0 400,0 0,0 400,0 . 400,0
GBP 335,0 0,0 0,0 0,0 0,0 335,0
CAD 550,0 0,0 0,0 0,0 0,0 550,0
ITL 560.000,0 300.000,0 0,0 300.000,0 53,6 860.000,0
FRF 1.649,4 0,0 0,0 0,0 0,0 1.649,4
ESP 15.000,0 0,0 0,0 0,0 0,0 15.000,0
LUF 0,0 5.000,0 0,0 5.000,0 5.000,0

Stand Stand
1996 Jahresbeginn Zugang? Abgang ? Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW | inw in Mio FW
usD 4.930,5 200,0 901,5 -701,5 -14,2 4.229,0
DEM 11.620,8 2.425,2 125,3 2.299,9 19,8 13.920,7
CHF 3.799,8 750,0 650,0 100,0 2,6 3.899,8
NLG 2.450,0 1.500,0 0,0 1.500,0 61,2 3.950,0
JPY 759.182,0 30.436,2 65.718,2 -35.282,0 -4,6 723.900,0
XEU 400,0 0,0 0,0 0,0 0,0 400,0
GBP 335,0 0,0 0,0 0,0 0,0 335,0
CAD 550,0 0,0 0,0 0,0 0,0 550,0
ITL 860.000,0 0,0 0,0 0,0 0,0 860.000,0
FRF 1.649,4 0,0 0,0 0,0 0,0 1.649,4
ESP 15.000,0 0,0 0,0 0,0 0,0 15.000,0
LUF 5.000,0 1.500,0 0,0 1.500,0 30,0 6.500,0

Stand Stand
1997 Jahresbeginn Zugang? Abgang ? Nettoveréanderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW | in% in Mio FW
UsSD 4.229,0 110,2 751,6 -641,4 -15,2 3.587,6
DEM 13.920,7 425,0 500,0 -75,0 -0,5 13.845,7
CHF 3.899,8 0,0 450,0 -450,0 -11,5 3.449,8
NLG 3.950,0 1.000,0 200,0 800,0 20,3 4.750,0
JPY 723.900,0 0,0 24.900,0 -24.900,0 -3,4 699.000,0
XEU 400,0 0,0 0,0 0,0 0,0 400,0
GBP 335,0 0,0 0,0 0,0 0,0 335,0
CAD 550,0 0,0 0,0 0,0 0,0 550,0
ITL 860.000,0 0,0 400.000,0 -400.000,0 -46,5 460.000,0
FRF 1.649,4 5.000,0 0,0 5.000,0 303,1 6.649,4
ESP 15.000,0 0,0 15.000,0 -15.000,0 -100,0 0,0
LUF 6.500,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6.500,0
CzK 0,0 3.000,0 0,0 3.000,0 3.000,0
ZAR 0,0 150,0 0,0 150,0 150,0
PLN 0,0 100,0 0,0 100,0 100,0

1) Inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundesschuldkategorien.
2) Inklusive Konversionen.
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A 5 FREMDWAHRUNGSSCHULD DES BUNDES (Fortsetzung)

Stand und Entwicklung der Fremdwahrungsschuld im engeren Sinn (vor Swaps)
nach Wahrungenl) (in Mio Fremdwé&hrung)

Stand Stand
1998 Jahresbeginn? Zugang® Abgang ¥ Nettoveranderung Jahresende ®
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW | in% in Mio FW
uUsD 3.587,6 33,6 100,5 -66,9 -1,9 3.520,7
DEM 13.845,7 9.050,0 4.700,0 4.350,0 31,4 18.195,7
CHF 3.449,8 1.300,0 0,0 1.300,0 37,7 4.749,8
NLG 4.750,0 1.500,0 250,0 1.250,0 26,3 6.000,0
JPY 699.000,0 0,0 50.000,0 -50.000,0 -7,2 649.000,0
XEU 400,0 2.651,9 400,0 2.251,9 563,0 2.651,9
GBP 335,0 250,0 0,0 250,0 74,6 585,0
CAD 550,0 0,0 0,0 0,0 0,0 550,0
ITL 460.000,0 0,0 200.000,0 -200.000,0 -43,5 260.000,0
FRF 6.649,4 3.000,0 0,0 3.000,0 45,1 9.649,4
LUF 6.500,0 0,0 0,0 0,0 0,0 6.500,0
CzK 3.000,0 0,0 0,0 0,0 0,0 3.000,0
ZAR 150,0 0,0 0,0 0,0 0,0 150,0
PLN 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 100,0
Stand Stand
1999 Jahresbeginn® Zugang® Abgang ® Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW | inw in Mio FW
UsD 3.520,8 1.198,6 333,6 865,0 24,6 4.385,8
CHF 4.750,0 500,0 300,0 200,0 4,2 4.950,0
JPY 649.000,0 0,0 0,0 0,0 0,0 649.000,0
GBP 585,0 0,0 100,0 -100,0 -17,1 485,0
CAD 550,0 0,0 0,0 0,0 0,0 550,0
CZK 3.000,0 0,0 1.500,0 -1.500,0 -50,0 1.500,0
ZAR 150,0 0,0 150,0 -150,0 -100,0 0,0
PLN 100,0 0,0 100,0 -100,0 -100,0 0,0
Stand Stand
2000 Jahresbeginn ¥ Zugang® Abgang ® Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW in % in Mio FW
USsD 4.385,8 7479 1.049,0 -301,1 -6,9 4.084,7
CHF 4.950,0 250,0 1.500,0 -1.250,0 -25,3 3.700,0
JPY 649.000,0 0,0 40.000,0 -40.000,0 -6,2 609.000,0
GBP 485,0 0,0 0,0 0,0 0,0 485,0
CAD 550,0 0,0 0,0 0,0 0,0 550,0
CzK 1.500,0 0,0 1.500,0 -1.500,0 -100,0 0,0
Stand Stand
2001 Jahresbeginn® Zugang® Abgang ® Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW | inw in Mio FW
UsD 4.084,7 1.750,0 671,1 1.078,9 26,4 5.163,6
CHF 3.700,0 100,0 300,0 -200,0 -5,4 3.500,0
JPY 609.000,0 7.000,0 155.000,0 -148.000,0 -24,3 461.000,0
GBP 485,0 0,0 35,0 -35,0 -7,2 450,0
CAD 550,0 0,0 0,0 0,0 0,0 550,0

1) Inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundesschuldkategorien.

2) Unter Berucksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern (inklusive Rechtstragerswaps).

3) Inklusive Konversionen.

4) Zeitreihenbruch: Nicht auf Euro lautende Finanzschulden unter Beriicksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.
5) Inklusive Forderungszu- bzw. -abnahme gegenliber Rechtstragern und Konversionen.
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A 5 FREMDWAHRUNGSSCHULD DES BUNDES (Fortsetzung)

Stand und Entwicklung der Fremdwahrungsschuld im engeren Sinn (vor Swaps)
nach Wahrungenl) (in Mio Fremdwé&hrung)

Stand Stand
2002 Jahresbeginn? Zugang® Abgang ¥ Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW | in% in Mio FW
USsD 5.163,6 2.377,1 1.350,0 1.027,1 19,9 6.190,7
CHF 3.500,0 1.300,0 0,0 1.300,0 37,1 4.800,0
JPY 461.000,0 18.000,0 0,0 18.000,0 3,9 479.000,0
GBP 450,0 14,0 0,0 14,0 31 464,0
CAD 550,0 0,0 250,0 -250,0 -45,5 300,0
ZAR 0,0 300,0 0,0 300,0 . 300,0
NOK 0,0 400,0 0,0 400,0 . 400,0

Stand Stand
2003 Jahresbeginn? Zugang® Abgang ¥ Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW in % in Mio FW
USsD 6.190,7 4.808,5 966,0 3.842,5 62,1 10.033,2
CHF 4.800,0 0,0 0,0 0,0 0,0 4.800,0
JPY 479.000,0 16.000,0 113.700,0 -97.700,0 -20,4 381.300,0
GBP 464,0 0,0 14,0 -14,0 -3,0 450,0
CAD 300,0 0,0 300,0 -300,0 -100,0 0,0
ZAR 300,0 0,0 0,0 0,0 0,0 300,0
NOK 400,0 0,0 0,0 0,0 0,0 400,0
HUF 0,0 13.000,0 0,0 13.000,0 . 13.000,0

Stand Stand
2004 Jahresbeginn? Zugang® Abgang ¥ Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW in % in Mio FW
UsD 10.033,2 4.273,1 1.163,5 3.109,6 31,0 13.142,8
CHF 4.800,0 400,0 0,0 400,0 8,3 5.200,0
JPY 381.300,0 0,0 97.000,0 -97.000,0 -25,4 284.300,0
GBP 450,0 100,6 450,0 -349,4 -77,6 100,6
CAD 0,0 400,0 0,0 400,0 . 400,0
AUD 0,0 500,0 0,0 500,0 . 500,0
ZAR 300,0 400,0 0,0 400,0 133,3 700,0
NOK 400,0 0,0 0,0 0,0 0,0 400,0
HUF 13.000,0 21.000,0 0,0 21.000,0 161,5 34.000,0
SKK 0,0 500,0 0,0 500,0 . 500,0
BRL 0,0 1.213,8 0,0 1.213,8 . 1.213,8

1) Inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundesschuldkategorien.
2) Zeitreihenbruch: Nicht auf Euro lautende Finanzschulden unter Berticksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.
3) Inklusive Forderungszu- bzw. -abnahme gegeniliber Rechtstragern und Konversionen.
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A 7 LANGFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN" VON UNTERNEHMEN
OFFENTLICHER GEBIETSKORPERSCHAFTEN

|in Mrd EUR | 1998 | 1999 | 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 20042

Unternehmen des Bundes ¥
Alpenstraen AG - - - - - - -

ASFINAG 5,6 6,1 6,3 6,9 7,3 8,0 8,6

AUSTRO CONTROL - 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0

BIG 1,2 1,2 1,2 2,1 2,4 34 34

MUQUA - - - 0,1 0,1 0,1 0,1

OBB 3,6 4,0 4,3 45 4,8 4,7 2,0
davon OBB-Infrastruktur 29 3,4 3,8 3,9 3,9 3,4 1,0

OIAG 3,3 34 2,9 2,0 1,4 1,3 1,2

OSAG - - - - - - -

PTBG 3,1 25 - - - - -

SCHIG 2,1 2,3 3,3 3,9 4,7 51 3,1

Summe 18,9 19,5 18,0 19,5 20,7 22,5 18,4
davon Bundesfinanzierungen ¥ 22 5.4 7.8 9,2 11,7 10,9 4,9

Krankenanstaltenbetriebsgesell. der Lander ®

KABEG 0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0,3 0,4

KAGes 0,0 0,0 0,0 0,2 0,1 0,2 0,2

KRAGES 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

SALK - - - 0,0 0,0 - -

TILAK - - - - 0,0 0,1 0,1

Summe 0,1 0,1 0,1 0,4 0,4 0,6 0,6
davon Landesfinanzierungen © . . . 0,2 0,1 0,2 0,2

Marktbestimmte Betriebe der Gemeinden ”

Gemeindeverbande 15 1,7 2,0 2,3 2,2 2,2

Infrastrukturbetriebe der Gemeinden ohne Wien 2,9 33 3,7 4,6 55 59

Infrastrukturbetriebe der Gemeinde Wien 14 14 0,2 0,2 0,2 0,2 .

Wiener Wohnen 25 25 2,3 2,2 2,1 2,0 2,0

Summe 8,3 8,9 8,2 9,3 10,1 10,3

Insgesamt 27,3 28,6 26,3 29,2 31,2 334

Abklrzungen:

ASFINAG Autobahnen- und Schnellstraen-Finanzierung-Aktiengesellschaft

AUSTRO CONTROL AUSTRO CONTROL Osterreichische Gesellschaft fiir Zivilluftfahrt mbH

BIG Bundesimmobiliengesellschaft mbH

KABEG Karntner Krankenanstaltenbetriebsgesellschaft

KAGes Steiermarkische Krankenanstaltengesellschaft m.b.H.

KRAGES Burgenlandische Krankenanstaltengesellschaft mbH

MUQUA MuseumsQuartier Errichtungs- und BetriebsgmbH

OBB Osterreichische Bundesbahnen

OIAG Osterreichische Industrieholding Aktiengesellschaft

OSAG Autobahnen- und SchnellstraBen AG

PTBG Post- und Telekombeteiligungsverwaltungsgesellschaft

SALK Gemeinnltzige Salzburger Landeskliniken BetriebsgmbH

SCHIG Schieneninfrastrukturfinanzierungs-Gesellschaft m.b.H.

TILAK Tiroler Landeskrankenanstalten GmbH

1) Kapitalmarktfinanzierungen mit einer origindren Laufzeit von einem Jahr (Anleihen, Kredit-/Darlehensverbindlichkeiten einschlief3lich
Forderungszessionen an Finanzinstitutionen) sowie Kapitalmarktfinanzierungen der Gebietskorperschaften im Auftrag der auRer-
budgetéren Einheiten.

2) Vorlaufige Daten.

3) Selbststandige Einheiten, die gemafl ESVG 1995 dem Unternehmenssektor zugerechnet werden.

4) Kapitalmarktfinanzierungen im Namen des Bundes (insbesondere Bundesanleihen) fur Dritte, die in Form von Darlehen an die
Unternehmen weitergegeben werden und deren Schuldendienst von den Unternehmen zu bedienen ist. Solche Drittfinanzierungen
durch den Bund sind gemaR BHG seit 1998 moglich (§ 65c BHG i. d. j. F.).

5) Betriebsgesell. ohne Verbindlichkeiten gegenuber Kreditinstit. bzw. kapitalmarktfinanzierte Landesdarlehen werden nicht dargestellt.

6) Kapitalmarktfinanzierungen im Namen der Lander fir Dritte, die in Form von Darlehen an die Unternehmen weitergegeben werden.

7) Unternehmen und Betriebe der Gemeinden mit marktbestimmter Tatigkeit. Dazu z&hlen Infrastrukturbetriebe bzw. Gebuhrenhaushalte
(Wasser-, Abwasserversorgung und Wohnungswirtschaft) sowie Gemeindeverbande (v. a. Wasserversorgung, Umwelt, Gesundheit).

Quelle: Bilanzdaten der Unternehmen und Statistik Austria.
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A 8 FINANZSCHULD DER LANDER V

Stand der Finanzschuld (in Mio EUR)

[ 1994 [ 1995 | 1996 | 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Burgenland ? 92,9 1671 1653 163,33 2120 2100 2081  207,8 2078  207,7
Karnten 5859  733,1 8527  900,9 9567 1.007,5 10509 3560 4055 5214
Niederdsterreich 860,5 1.161,6 1.303,9 1.200,9 11129 9867 9315 8851  950,4 1.030,8
Oberdsterreich 662,6  828,6 7196 5725 5557 5459  447,3 3704 - -
Salzburg 302,2 3435 4084  462,7 4366 3859 3833 3656  347,2 3391
Steiermark ? 957,9 1.119,7 10363 8521 7565 8755 1.0452 10053 6528  367,3
Tirol 1156 1545 1185 1678 1806 1944 1863 1570  102,3 79,4
Vorarlberg 77,3 81,5 90,2 92,2 92,8 88,4 86,7 83,6 81,7 77,4
wien 32885 4.000,4 3.943,0 4.0157 3.793,6 3.581,3 2.044,2 2.083,9 21044 1.566,6
Summe Bundeslander 6.943,4 8.680,1 8.637,8 84282 8097,4 7.8756 6.3835 55146 4.8521 4.1898
Stand der Finanzschuld (%-Anteile)

[ 1994 [ 1995 | 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Burgenland ? 1,3 1,9 1,9 1,9 2,6 2,7 3,3 3,8 4,3 5,0
Karnten 8.4 8,4 9,9 10,7 11,8 12,8 16,5 6,5 8.4 12,4
Niederdsterreich 12,4 13,4 15,1 14,2 13,7 12,5 14,6 16,0 19,6 24,6
Oberosterreich 9,5 9,5 8,3 6,8 6,9 6,9 7,0 6,7 . .
Salzburg 4.4 4,0 47 5,5 5.4 4,9 6,0 6,6 7,2 8,1
Steiermark ? 13,8 12,9 12,0 10,1 9,3 11,1 16,4 18,2 13,5 8,8
Tirol 1,7 1,8 1,4 2,0 2,2 2,5 2,9 2,8 2,1 1,9
Vorarlberg 1,1 0,9 1,0 1,1 1,1 1,1 1,4 1,5 1,7 1,8
wien 47,4 47,1 45,6 47,6 46,8 45,5 32,0 37,8 43,4 37,4
Summe Bundeslander 1000  100,0 1000 1000  100,0  100,0  100,0  100,0  100,0  100,0
Veranderung der Finanzschuld zum Vorjahr (in Mio EUR)

| 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 2000 2001 2002 2003
Burgenland ? 7,5 74,2 -1,9 2,0 48,7 2,0 -1,9 -0,3 0,0 0,0
Karnten 1049 1472 1195 48,2 55,8 50,8 434  -694,9 494  116,0
Niederdsterreich -148  301,1 1423  -103,0 88,0  -126,2 -55,2 -46,4 65,3 80,4
Oberdsterreich 1153  166,1  -109,0 -147,1 -16,8 9,8 -98,6 77,0 i :
Salzburg 9,3 41,3 64,9 54,4 26,2 -50,7 2,6 -17,6 -18.4 -8,1
Steiermark ? 61,7  161,8 834  -184,2 956  118,9  169,7 39,9 -352,5 -2855
Tirol 16,7 38,9 -36,0 49,3 12,8 13,9 -8,1 29,4 54,7 22,9
Vorarlberg 0,1 42 8,7 2,1 0,6 4,4 -1,8 3,1 -1,9 4,3
wien 2 527,7  801,9 -147.4 72,7 2221  -212,3 -1.537,1 39,7 206  -537,9
Summe Bundeslander 8134 1.736,7 422  -209,7 -330,8 -221,8 -1.492,1 -868,9 -292,1  -662,3
Veranderung der Finanzschuld zum Vorjahr (in %)

| 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 2000 2001 2002 2003
Burgenland ? 7,5 79,9 1,1 1,2 29,9 -1,0 -0,9 -0,2 0,0 0,0
Karnten 21,8 25,1 16,3 5,7 6,2 5,3 43 -66,1 13,9 28,6
Niederdsterreich 1,7 35,0 12,3 7,9 7,3 -11,3 5,6 5,0 7,4 8,5
Oberdsterreich 21,1 25,1 -13,2 20,4 2,9 1,8 -18,1 17,2 . .
Salzburg 32 13,7 18,9 13,3 5,7 -11,6 0,7 4,6 5,0 2,3
Steiermark ? 6,9 16,9 7,4 -17,8 11,2 15,7 19,4 -3,8 -35,1 -43,7
Tirol 16,9 33,7 23,3 41,6 7,6 7,7 4,2 -15,8 -34,8 22,4
Vorarlberg 0,2 5,4 10,6 2,3 0,6 4,7 2,0 3,6 2,3 5,2
Wien ¥ 19,1 24,4 3,6 1,8 5,5 5,6 -42,9 1,9 1,0 -25,6
Summe Bundeslander 13,3 25,0 0,5 2,4 3,9 2,7 -18,9 -13,6 5,3 -13,6

1) Ohne innere Anleihen. Die Verschuldung der Lander in Form von inneren Anleihen betrug Ende 2001: 2.541,8 Mio EUR,
Ende 2002: 2.376,6 Mio EUR und Ende 2003: 2.589,7 Mio EUR.

2) Ohne fir Dritte ibernommene Schuldendienste.

3) Seit 2000 ist "Wiener Wohnen" infolge Ausgliederung als Unternehmung nicht mehr enthalten.
Quelle: Statistik Austria - Gebarungen und Sektor Staat; laufende Jahrgange.
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A9 FINANZSCHULD DER GEMEINDEN

Stand der Finanzschuld (in Mio EUR)

[ 1994 | 1995 | 1996 [ 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Burgenland 2965 3339 3663 3983 4058  399,7 4026 3924 3930  383,2
Karnten 4540 4887 5242 5455 5615 5732 5889 5842 6024  636,2
Niederbsterreich 20245 22187 24101 25247 26955 28367 29631 3.1832 3.1480 3.257,9
Oberbsterreich 1.280,0 14472 15359 15778 16489 17626 1.8525 19297 1.9940 2.0624
Salzburg 7005 7098 7069 6926 7057 7088 7288 7463 7535 7466
Steiermark 12531 14043 14798 15580 16174 16924 17556 1.769,9 1.8750 1.906,2
Tirol 641,8 6910 7121 7322 6778 7216 7384 7425 7375 7523
Vorariberg 3784 4188 4460 4614 4873 5264 5646 5916 5936 6019
Summe ohne Wien 7.0288 7.712,5 8.181,2 8.490,4 87999 9.221,5 9.594,4 9.939,7 10.097,0 10.346,7
Wien " 3.288,5 4.090,4 3.9430 40157 37936 35813 20442 20839 21044 1566,6
Summe mit Wien 10.317,2 11.802,9 12.124,2 12.506,1 12.593,5 12.802,8 11.638,7 12.023,6 12.201,5 11.913,3
Stand der Finanzschuld (%-Anteile)

| 1994 | 1995 | 1996 | 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003
Burgenland 2,9 2,8 3,0 3,2 3,2 3,1 3,5 3,3 3,2 3,2
Karnten 4,4 4,1 4,3 4,4 4,5 4,5 5,1 4,9 4,9 5,3
Niederbsterreich 19,6 18,8 19,9 20,2 21,4 22,2 25,5 26,5 25,8 27,3
Oberbsterreich 12,4 12,3 12,7 12,6 13,1 13,8 15,9 16,0 16,3 17,3
Salzburg 6,8 6,0 58 5,5 5,6 5,5 6,3 6,2 6,2 6,3
Steiermark 12,1 11,9 12,2 12,5 12,8 13,2 15,1 14,7 15,4 16,0
Tirol 6,2 5,9 5,9 5,9 5,4 5,6 6,3 6,2 6,0 6,3
Vorarlberg 3,7 3,5 3,7 3,7 3,9 4,1 4,9 4,9 4,9 5,1
Summe ohne Wien 68,1 65,3 67,5 67,9 69,9 72,0 82,4 82,7 82,8 86,9
Wien " 31,9 34,7 32,5 32,1 30,1 28,0 17,6 17,3 17,2 13,1
Summe mit Wien 1000  100,0  100,0  100,0 1000 1000 1000 1000 1000  100,0
Veranderung der Finanzschuld zum Vorjahr (in Mio EUR)

[ 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 2000 2001 2002 2003
Burgenland 20,3 37,4 32,4 32,0 7,6 6,2 3,0 -10,3 0,7 -9,8
Karnten 31,1 34,7 35,6 21,2 16,0 11,8 15,6 -4,7 18,2 33,8
Niederbsterreich 161,4 1942 191,3 1147 1708 1412 1264 220,11 353 1099
Oberbsterreich 1554  167,2 88,7 41,9 71,2 1137 89,8 77,2 64,3 68,4
Salzburg 33,9 9,3 2,9 -14,3 13,1 3,1 20,0 17,5 7,2 -6,9
Steiermark 836  151,3 75,5 78,2 59,4 75,0 63,2 143 1051 31,2
Tirol 24,4 49,2 21,1 20,1 -54,4 43,8 16,8 4,1 -5,0 14,8
Vorariberg 48,1 40,4 27,1 15,4 25,9 39,1 38,1 27,1 2,0 8,3
Summe ohne Wien 558,1 683,7  468,7  309,1 3096 4216 3729 3453  157,3  249,7
Wien " 527,7  801,9  -147,4 72,7 -2221  -212,3  -1.537,1 39,7 206  -537,9
Summe mit Wien 1.0858 1.4856  321,3 3819 87,4  209,3 -1.164,1 3850  177,8  -288,2
Veranderung der Finanzschuld zum Vorjahr (in %)

[ 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 2000 2001 2002 2003
Burgenland 7.4 12,6 9,7 8,7 1,9 -1,5 0,7 -2,5 0,2 -2,5
Karnten 7,3 7,6 7,3 4,0 2,9 2,1 2,7 -0,8 3,1 5,6
Niederosterreich 8,7 9,6 8,6 4,8 6.8 52 4,5 7.4 -1,1 3,5
Oberbsterreich 13,8 13,1 6,1 2,7 4,5 6,9 5,1 4,2 33 3,4
Salzburg 5,1 1,3 -0,4 2,0 1,9 0,4 2,8 2,4 1,0 -0,9
Steiermark 7,2 12,1 5,4 5,3 38 4,6 3,7 0,8 5,9 1,7
Tirol 3,9 7,7 3,1 2,8 7.4 6,5 2,3 0,5 -0,7 2,0
Vorarlberg 14,5 10,7 6,5 3,5 5,6 8,0 7,2 4,8 03 1,4
Summe ohne Wien 8,6 9,7 6,1 3,8 3,6 4,8 4,0 3,6 1,6 2,5
Wien 19,1 24,4 -3,6 1,8 -5,5 -5,6 42,9 1,9 1,0 25,6
Summe mit Wien 11,8 14,4 2,7 3,1 0,7 1,7 -9,1 3,3 1,5 2,4

1) Seit 2000 ist "Wiener Wohnen" infolge Ausgliederung als Unternehmung nicht mehr enthalten.
Quelle: Statistik Austria - Gebarungen und Sektor Staat; laufende Jahrgange.
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A 10 STAATSVERSCHULDUNG IM INTERNATIONALEN VERGLEICH

Offentlicher Schuldenstand (in % des BIP)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Belgien 133,5 127,6 124,1 120,4 114,9 109,1 108,0 105,4 100,0 95,6
Deutschland 56,6 58,6 60,6 61,3 61,2 60,2 59,4 60,9 64,2 66,0
Finnland 57,0 57,2 53,1 48,9 47,0 44,6 43,8 425 453 45,1
Frankreich 55,3 56,5 59,3 59,9 58,5 56,8 57,0 59,0 63,9 65,6
Griechenland 105,7 109,9 113,0 112,8 110,8 112,6 114,8 112,2 109,3 110,5
Ifand 81,5 78,2 62,6 53,6 487 38,3 35,8 32,6 32,0 29,9
Italien 127,1 126,0 119,7 117,2 115,5 111,2 110,7 108,0 106,5 106,6
Luxemburg 6,7 7.1 6,7 6,3 6,0 5,5 7,2 75 7.1 75
Niederlande 76,9 73,7 69,4 67,2 63,1 55,9 52,9 52,6 54,3 55,7
Osterreich 67,9 67,6 63,8 64,2 66,5 65,8 66,2 65,8 64,7 64,2
Portugal 64,2 62,9 58,1 55,3 54,3 53,3 55,9 58,5 60,1 61,9
Spanien 65,3 66,7 66,0 64,9 63,1 61,1 57,8 55,0 51,4 48,9
EU-12-Aggregat 73,6 75,2 75,0 74,3 72,9 70,4 69,6 69,5 70,8 71,4
Danemark 73,2 69,7 65,7 61,2 57,7 52,3 47,8 47,2 447 427
GroRbritannien 51,8 52,3 50,6 47,5 45,0 42,0 38,8 38,3 39,7 41,6
Schweden 73,7 73,5 70,6 68,1 62,8 52,8 54,3 52,4 52,0 51,2
EU-15-Aggregat 70,8 72,0 70,8 69,4 67,5 64,3 63,2 62,7 64,5 65,0
EU-25-Aggregat . . . . 66,3 63,1 62,0 61,9 63,5 64,0
Usa® 59,7 58,6 56,1 53,1 49,8 438 431 453 47,8 493
Japan? 62,9 67,4 70,8 83,0 94,2 102,1 115,1 129,1 134,4 1472
Schweiz 458 48,2 50,3 53,1 50,2 49,9 50,5 54,9 57,2 58,6

Offentliche Verschuldung pro Kopf der Bevélkerung (in EUR) 3

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Belgien 27.900 26.700 26.300 26.400 26.500 26.400 26.700 26.600 26.000 26.000
Deutschland 13.000 13.400 13.800 14.300 14.700 14.900 15.000 15.600 16.600 17.400
Finnland 11.100 11.200 11.200 11.000 10.900 11.200 11.400 11.500 12.500 12.900
Frankreich 11.400 11.900 12.600 13.300 13.500 13.700 14.200 15.200 16.700 17.800
Griechenland 8.900 10.100 11.200 11.300 12.000 12.700 13.800 14.500 15.200 16.500
Irland 11.500 12.400 12.000 11.200 11.600 10.400 10.700 10.600 10.800 10.800
Italien 18.800 21.500 21.700 22.000 22.500 22.800 23.700 23.800 24.100 24.800
Luxemburg 2.300 2.400 2.500 2.500 2.600 2.700 3.600 3.800 3.800 4.300
Niederlande 15.800 15.400 14.800 15.100 14.900 14.100 14.200 14.500 15.200 15.900
Osterreich 14.800 15.300 14.600 15.300 16.400 17.100 17.600 17.800 17.900 18.400
Portugal 5.300 5.500 5.400 5.500 5.800 6.000 6.700 7.200 7.500 8.000
Spanien 7.400 8.100 8.300 8.600 9.000 9.300 9.300 9.300 9.100 9.300
EU-12-Aggregat 13.300 14.100 14.400 14.800 15.100 15.300 15.700 16.100 16.700 17.500
Dénemark 19.000 18.900 18.700 17.900 17.600 16.800 15.900 16.100 15.600 15.400
GroRbritannien 9.100 9.700 10.000 9.900 9.800 9.700 9.300 9.600 10.500 11.500
Schweden 16.400 16.700 16.700 16.800 16.300 14.500 15.400 15.300 15.700 16.000
EU-15-Aggregat 12.600 13.400 13.900 14.200 14.500 14.700 14.800 15.200 15.700 16.500
EU-25-Aggregat . . . . 12.300 12.500 12.700 13.100 13.600 14.300
USA " 12.100 12.400 12.400 12.300 12.000 11.100 11.200 12.000 13.200 14.200
Japan? 17.800 19.600 20.900 24.200 27.000 29.500 32.800 36.100 37.600 42.100
Schweiz 15.700 16.500 17.500 18.900 18.100 18.700 19.100 20.900 21.100 22.000

1) USA: Gesamtstaat nach Flow of Funds Accounts, bereinigt um intergovernmentale Verbindlichkeiten; Fiskaljahr (September).

2) Japan: Zentralstaat einschlief3lich intergovernmentaler Verbindlichkeiten.

3) Die offentlichen Verschuldungsdaten der USA, Japan, Schweiz sowie der Nicht-WWU-Lander wurden zu durchschnittlichen
Devisenmittelkursen des Jahres 2004 in EUR umgerechnet und auf 100 EUR gerundet.

Quelle: Eurostat; Osterreich (Stand: Ende Mérz 2005), USA, Japan, Schweiz: nationale Daten; EU-Aggregate: eigene Berechnung.
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A 10 STAATSVERSCHULDUNG IM INTERNATIONALEN VERGLEICH
(Fortsetzung)

Zu- /| Abnahme der 6ffentlichen Verschuldung (in % des Vorjahresstandes)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Belgien 34 -4,0 -1,1 0,4 0,5 -0,1 1,5 0,2 2,1 0,6
Deutschland 21,4 34 2,6 4,0 3,0 0,9 0,9 4,1 6,5 5,2
Finnland 8,8 1,8 0,2 -1,6 0,2 2,7 2,4 0,4 9,0 4,0
Frankreich 19,2 52 6,4 5,6 1,9 1,8 42 7,2 10,4 7,0
Griechenland 7.1 13,3 12,4 1,5 6,2 6,3 8,6 5,4 5,6 8,9
Irland 0,1 8,8 1,7 5,7 4.4 9,3 47 1,0 3,2 1,4
Italien 3,2 14,8 0,8 1,5 2,1 1,4 4,0 1,0 1,7 4,0
Luxemburg 12,2 9,8 3,0 2,9 47 45 35,9 7,5 0,0 12,9
Niederlande 7,5 -2,0 3,4 2,4 0,2 -4,8 1,0 3,1 5,3 5,1
Osterreich 11,4 3,2 -4,0 46 7,6 41 3,2 1,9 0,6 3,1
Portugal 11,3 47 -1,8 1,8 5,7 5,0 11,2 9,7 43 6,6
Spanien 14,5 9,9 2,1 42 47 45 1,4 1,6 0,4 2,0
EU-12-Aggregat 11,8 6,7 2,0 3,0 2,6 1,4 2,9 3,3 4,6 4,8
Danemark 1,1 0,1 0,8 -3,6 -1,6 -3,9 5,4 1,5 2,8 -1,0
GroRbritannien 12,6 7.1 2,8 -0,5 0,4 1,7 -3,5 3,9 9,3 10,1
Schweden 7,3 2,3 0,2 0,8 -3,0 -11,0 6,2 0,1 2,8 2,6
EU-15-Aggregat 10,7 6,9 3,6 2,6 2,4 1,6 1,6 3,2 3,9 5.4
EU-25-Aggregat . . . . . 1,8 2,0 3,5 4,0 5,4
Usa® 3,9 37 1,8 -0,4 -0,6 6,8 1,4 9,0 10,7 8,7
Japan? 9,5 9,9 7,2 15,8 11,9 9,3 11,6 10,4 4,2 12,1
Schweiz 43 5,8 6,1 8,3 -3,5 3,9 2,8 10,1 1,9 45

Zu- /| Abnahme der 6ffentlichen Verschuldung (in % des BIP)

1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004
Belgien 44 5,3 1,3 0,5 0,6 0,1 1,6 0,3 2,1 0,6
Deutschland 10,0 1,9 1,5 24 1,8 0,6 0,5 24 3,9 3,2
Finnland 46 1,0 0,1 0,8 0,1 1,2 1,0 0,1 3,7 1,7
Frankreich 8,9 2.8 3,6 3,2 1,1 1,0 2.3 4,0 6,0 43
Griechenland 7,0 12,9 12,5 1,7 6,5 6,7 9,1 5,8 5,8 9,1
Iland 0,1 6,3 1,1 3,2 2,1 -3,9 1,6 0,3 1,0 0,4
Italien 39 16,2 0,9 1,8 24 1,5 42 11 1,8 41
Luxemburg 0,7 0,6 0,2 0,2 0,3 0,2 1,9 0,5 0,0 0,9
Niederlande 54 15 25 1,6 0,1 2,8 0,5 1,6 27 27
Osterreich 6,9 2,1 2,6 2,8 47 2,6 2,0 1,2 0,4 2,0
Portugal 6,5 2,8 1,1 1,0 2,9 25 5,6 5,2 25 3,8
Spanien 8,3 6,0 1,3 2,6 2.8 2,6 0,8 0,8 0,2 1,0
EU-12-Aggregat 7.8 4,7 1,5 2,2 1,8 0,9 2,0 2,2 3,1 3,3
Danemark 0,8 0,1 0,5 2,3 0,9 2,1 2,7 0,7 1,3 0,4
GroRbritannien 5.8 34 14 0,2 0,2 0,7 1,4 1,4 3,4 3,8
Schweden 5,0 1,6 -0,1 0,5 -1,9 6,5 3,2 0,1 1,4 1,3
EU-15-Aggregat 6,8 4,6 2,5 1,8 1,6 1,0 1,0 1,9 2,4 3,3
EU-25-Aggregat . . . . . 1,1 1,2 21 2,4 3,3
USA " 2,2 2,1 1,0 0,2 0,3 3,2 0,6 3,7 46 3,9
Japan ? 55 6,1 48 11,3 10,0 8,7 11,9 12,2 54 15,9
Schweiz 1,9 2.7 2,9 41 1,8 1,9 14 5,0 11 25

1) USA: Gesamtstaat nach Flow of Funds Accounts, bereinigt um intergovernmentale Verbindlichkeiten; Fiskaljahr (September).
2) Japan: Zentralstaat einschlief3lich intergovernmentaler Verbindlichkeiten.
Quelle: Eurostat; Osterreich (Stand: Ende Mérz 2005), USA, Japan, Schweiz: nationale Daten; EU-Aggregate: eigene Berechnung.
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A 11 GLOSSAR ")

Finanzschuld

Auslandsverschuldung:

Verschuldung in heimischer Wahrung und in Fremdwahrungen gegeniiber auslandischen Glaubigern.

Bereinigte Finanzschuld:

Finanzschuld des Bundes nach Abzug von im eigenen Besitz befindlichen Bundesschuldkategorien (Bundesanleihen, Bun-
desschatzscheine).

Bewertungsianderungen:

Auf Wechselkursénderungen zurlickzufuhrende Unterschiede der Eurogegenwerte der Fremdwahrungsschuld. Kursgewinne
(Verminderung der Eurogegenwerte) entstehen durch Abwertung, Kursverluste (Erhdhung der Eurogegenwerte) durch Auf-
wertung der jeweiligen Fremdwahrung gegeniiber dem Euro. Bewertungsdifferenzen ergeben sich fir die wahrend des Jahres
unverandert gebliebenen Fremdwahrungsbetrage, aus der Differenz zwischen den Kursen zum Jahresende des Berichtsjah-
res und des Vorjahres. Bei den im Laufe des Jahres aufgenommenen Schuldtiteln kommen Bewertungsdifferenzen durch die
Differenz zwischen dem Kurs am Tag der Umrechnung in Euro und dem Jahresendkurs zustande, fiir die wahrend des Jahres
getilgten Teilbetrage durch die Differenz zwischen dem Jahresendkurs des Vorjahrs und dem Tilgungskurs.

Bruttozunahme der Finanzschuld:

Neuaufnahmen von Schuldtiteln einschlieRlich Konversionsaufnahmen und Kursverluste.

Cash-Flow-at-Risk:

Das Cash-Flow-at-Risk ist eine statistische Risikokennzahl, die angibt, wie stark die Zinskosten der Verschuldung aufgrund
der Volatilitdt von Zins- und Wahrungsmarkten in einem bestimmten Zeitraum mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit maxi-
mal ansteigen kdnnen. Dieser Risikoabschatzung liegen meist Annahmen beziiglich der zukilnftigen Defizite und der Struktur
der zukiinftigen Mittelaufnahme zugrunde. Fiir die Schwankungsintensitat der Preise (Zinssatze und Wechselkurse) wird auf
historische Volatilitaten zurlickgegriffen.

Duration (Modified Duration):

Die Duration bezeichnet die durchschnittliche Zeitdauer der Kapitalbindung von Schuldverschreibungen. Im Gegensatz zur
Restlaufzeit werden beim Konzept der Duration auch die Zinszahlungsstrome berucksichtigt. Die Modified Duration wird von
der Duration abgeleitet und stellt ein Risikomall dar, mit dem die Sensitivitat von Schuldverschreibungen oder Portefeuilles
auf Zinssatzveranderungen geschatzt werden kann.

Euroschuld:

Auf Euro lautende Finanzschulden des Bundes gegeniiber inlandischen und auslandischen Glaubigern.

Finanzierungssaldo:

Veranderung der finanziellen Forderungen abziiglich der Veranderung der finanziellen Verbindlichkeiten.

Finanzschuld:

Nicht fallige Verbindlichkeiten des Bundes laut § 65a Bundeshaushaltsgesetz 1986 i. d. g. F. zuzlglich der Verbindlichkeiten
und abziglich der Forderungen aus Wahrungstauschvertragen (Finanzschuld im engeren Sinn einschlief3lich Cross-Currency-
Swaps). Zieht man davon jene Schuldtitel des Bundes ab, die sich im eigenen Besitz befinden, so ergibt sich der bereinigte
Schuldenstand.

Finanzschuld im engeren Sinn:

Finanzschuld des Bundes ohne Beriicksichtigung der Wahrungstauschvertrage im Sinne des § 65 des Bundeshaushalts-
gesetzes 1986 i. d. g. F.

Fremdwahrungsschuld:

Finanzschulden des Bundes in fremden Wahrungen gegeniiber inlandischen und auslandischen Glaubigern. Seit Beginn der
Wahrungsunion am 1. Janner 1999 auf Nicht-Euro lautende Finanzschulden. Die Umrechnung in Euro erfolgt zu Devi-
senmittelkursen.

*) Die Begriffe sind in alphabetischer Reihenfolge geordnet.
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Konversion:

Umwandlung eines Schuldtitels, wobei Ausstattungsmerkmale (Zinssatz, Tilgung, Laufzeit) oder die Verschuldungsform ge-
andert werden.

Nettodefizit:

Uberhang der Ausgaben (iber die Einnahmen des Allgemeinen Haushalts laut Bundesfinanzgesetz bzw. Bundesrechnungs-
abschluss.

Neuverschuldung (Nettoverdnderung der Finanzschuld):

Bruttozunahme der Verschuldung abziiglich Tilgungen einschlieRlich Konversionstilgungen und Kursgewinne.

Nicht titrierte Finanzschuld:

Verschuldung in Form von Direktkrediten und Darlehen.

Pensionsgeschafte:

Befristete Ubertragung von Wertpapieren des Pensionsgebers an den Pensionsnehmer. Der Pensionsgeber erhélt fiir die
Dauer des Pensionsgeschafts Liquiditat im Wert der Anleihe, wahrend der Pensionsnehmer im Gegenzug eine mit dem Wert-
papier abgesicherte Veranlagung zu Geldmarktkonditionen tatigt. Im Falle unechter Pensionsgeschéfte ist laut § 50 BWG der
Pensionsnehmer berechtigt, aber nicht gezwungen, die Vermdgensgegenstéande zurlickzutibertragen. Unechte Pensionsge-
schéafte sind in der Bilanz des Pensionsnehmers auszuweisen.

Primarsaldo:

Budgeteinnahmen abzuglich Budgetausgaben ohne Zinszahlungen.

Rechtstragerfinanzierungen:

Kreditoperationen im Namen des Bundes flr sonstige Rechtstrager, an denen der Bund mehrheitlich beteiligt ist oder fir de-
ren Kreditoperationen der Bund die Haftung als Biirge und Zahler Glbernommen hat (§ 65¢c BHG i. d. g. F. ). Kreditoperationen
fur sonstige Rechtstrager gelten nicht als Finanzschulden gemafR Bundeshaushaltsgesetz. Bei den 6ffentlichen Schulden im
Sinne von Maastricht sind allerdings Rechtstragerfinanzierungen des Bundes hinzuzuzahlen (Eurostat-Feststellung vom Jan-
ner 2003).

Restlaufzeit:

Zeitraum vom Beobachtungszeitpunkt bis zur Endfélligkeit der Verbindlichkeit. Die durchschnittliche Restlaufzeit ergibt sich
aus der mit dem aushaftenden Kapital gewichteten mittleren Restlaufzeit der Verbindlichkeiten.

Schuldformen des Bundes in Fremdwéahrungen:

e Anleihen: Fremdwahrungsanleihen der Republik Osterreich.
Kredite und Darlehen: Direktkredite und Darlehen in- und auslandischer Banken in Fremdwahrung.

Schuldverschreibungen: Privatplatzierungen der Republik Osterreich in Fremdwahrung, wobei auf ffentliche
Ankiindigung und Zeichnungsaufforderung des Publikums verzichtet wird.

Schuldformen des Bundes in heimischer Wahrung:

e Anleihen: Im Auktionsverfahren oder im Wege eines Bankenkonsortiums emittierte Euroanleihen (Einmalemissionen)
der Republik Osterreich mit fixer Verzinsung und mittel- bis langfristigen Laufzeiten.

Bankendarlehen: Direktkredite und Darlehen von Banken.

Bundesobligationen: Von der Republik Osterreich mit der Bezeichnung "Bundesobligationen" begebene Einmal-
emissionen (i. a. Privatplatzierungen).

e Bundesschatzscheine: Vorwiegend kurzfristige Schuldverschreibungen des Bundes mit fixer Verzinsung, die zur
offentlichen Zeichnung aufgelegt oder direkt in die Portefeuilles der Banken tbernommen werden und fiir die zum Teil
Konversionsvereinbarungen bestehen.

e Sonstige Kredite: Kredite und Darlehen von Gebietskdrperschaften und Parafisci.

e Versicherungsdarlehen:Darlehen der Vertragsversicherungen an den Bund.

Titrierte Finanzschuld:

Verschuldung, die vom Inhaber formlos ibertragen werden kann (Bundesanleihen, Bundesobligationen, Bundesschatzscheine
und Schuldverschreibungen).
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Value-at-Risk:

Wahrend beim Cash-Flow-at-Risk eine FlussgroRe analysiert wird, zielt das Value-at-Risk auf die Risikoabschatzung einer
BestandsgroRRe ab. Value-at-Risk zeigt das Verlustpotenzial fiir das Portfolio (mégliche Marktwerterhéhungen der Verschul-
dung). Dabei wird — mit einer bestimmten Wahrscheinlichkeit und tber einen bestimmten Zeithorizont — abgeschatzt, wie stark
sich der Wert eines Portfolios maximal &ndern kann. Im Risikomanagement der Osterreichischen Bundesfinanzierungsagentur
wird sowohl das Fremdwahrungs-Value-at-Risk (mdgliche Verluste wegen Wahrungsbewegungen) als auch das Gesamt-
Value-at-Risk (mdgliche Verluste wegen Wahrungs- und Zinsanderungen) gemessen.

Wahrungstauschvertrage (Cross-Currency-Swaps und/oder Zinsswaps):

Vertrage, in denen die Vertragspartner vereinbaren, jeweils die Verpflichtungen (Zinsen- und/oder Tilgungszahlungen) aus
Kreditaufnahmen der anderen Partei zu lbernehmen. Die aufgrund der Marktstellung erzielten Vorteile fiir die Vertragspartner
werden je nach Bonitat und Verhandlungsgeschick aufgeteilt.

Landerbezeichnungen

AT = Osterreich Fl = Finnland
BE = Belgien FR = Frankreich
DE = Deutschland IE = Irland

EL = Griechenland IT = ltalien

ES = Spanien LU = Luxemburg
EU-12 = Euroraum NL = Niederlande
EU-15 = EU-15-Lander PT = Portugal
EU-25 = EU-25-Lander

Rentenmarkt

Einmalemission:

Ausgabe eines bestimmten Nominalbetrags gleichartig ausgestatteter Rentenwerte, die wahrend einer bestimmten Frist
(Zeichnungsfrist) gleichzeitig zum Ersterwerb angeboten werden (Anleihen und Bundesobligationen).

Mengentender:

Auktionsverfahren mit fixem Zinssatz, bei dem die Zuteilung nach der Hohe der gebotenen Volumina der Banken erfolgt.

Zins- bzw. Renditentender:

Emissionsverfahren, bei dem die Ausstattungsmerkmale der Emission (Kurs, Nominalverzinsung) und die Zuteilung aufgrund
der Renditeangebote der Teilnehmer bestimmt werden. Die Emissionstechnik bei Bundesanleihen in EUR erfolgt — wie auch
das EZB-Tenderverfahren — nach dem amerikanischen Zuteilungsverfahren, bei dem der Zuteilungssatz bzw. -preis der indi-
viduellen Bietung entspricht.

Verzinsung

EONIA:

Euro OverNight Index Average (Durchschnitt flir Taggeldsatz zwischen den Banken).

EURIBOR:

Euro Interbank Offered Rate (Durchschnitt fiir Geldmarktsatz bis 12 Monate zwischen den Banken).

Geldmarktorientierte Verzinsung:

Als Referenzzinssatz wird ein Geldmarktzinssatz (z. B. Drei-Monats-EURIBOR) vereinbart. Die Zinskondition der Verbindlich-
keit entspricht sodann dem Referenzzinssatz mit oder ohne Aufschlag bzw. Abschlag.

Nominalverzinsung:

Jener Zinssatz, der sich auf den Nennbetrag der Verbindlichkeit bezieht (Kupon). Die Nominalverzinsung der Finanzschuld
ergibt sich aus den gewichteten Nominalzinssatzen der aushaftenden Verbindlichkeiten des Bundes.

Primarmarktorientierte Verzinsung:

Als Referenzzinssatz wird eine Emissionsrendite gewahlt.
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Sekundarmarktorientierte Verzinsung:

Als Referenzzinssatz wird eine Sekundarmarktrendite gewahlt.

Sprungfixe Verzinsung:

Zinsanpassung bei Uberschreiten der vertraglich festgelegten Schwankungsbreite des Referenzzinssatzes (i. a. der Sekun-
darmarktrendite).

Wahrungsbezeichnungen

ATS = Osterreichische Schilling GRD = Griechische Drachmen
AUD = Australische Dollar HUF = Ungarische Forint

BEF = Belgische Francs ITL = Italienische Lire

BRL = Brasilianische Real JPY = Japanische Yen

CHF = Schweizer Franken LUF = Luxemburgische Francs
CZK = Tschechische Kronen NLG = Hollandische Gulden
CAD = Kanadische Dollar NOK = Norwegische Kronen
DEM = Deutsche Mark PLN = Polnische Zloty

ESP = Spanische Peseten SKK = Slowakische Kronen
EUR = Euro USD = US-Dollar

FRF = Franzdsische Francs XEU = European Currency Unit
GBP = Pfund Sterling ZAR = Sudafrikanische Rand
Zeichenerklarung

- . Zahlenwert ist null bzw. Eintragung ist definitorisch unmaoglich.
. : Zahlenwert nicht ermittelbar.
0 oder 0,0 : Zahlenwert ist kleiner als die Halfte der letzten angegebenen Dezimalstelle.
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SONDERTHEMA

Eine Schuldenbremse fiir Osterreich

Die folgenden Ausfiinrungen fassen die Ergebnisse der Studie im Auftrag des Staatsschuldenausschusses, die unter der
Leitung des StA-Prasidenten vom Bliro des Staatsschuldenausschusses in Kooperation mit einem externen Experten erstellt
und im Februar 2005 finalisiert wurde, zusammen. ! Die gesamte Studie ist mit einem statistisch-methodischen Anhang im
Internet unter ,www.staatsschuldenausschuss.at" abrufbar.

1 Inhalt und Beweggriinde der Studie

Die dsterreichische Fiskalpolitik erzielte mit dem Konzept eines ausgeglichenen Haushalts (iber den Konjunkturzyklus einen
bemerkenswerten Konsolidierungserfolg. Der negative Budgetsaldo von 1,5% des BIP im Jahr 2000 drehte sich 2001 auf
einen Uberschuss in Hohe von 0,3% des BIP. Im Jahr 2002 betrug das Budgetdefizit nur 0,2% des BIP, obwohl die konjunk-
turellen Rahmenbedingungen dampfend auf den Einnahmenerfolg wirkten. Die anhaltende konjunkturelle Schwachephase in
den folgenden Jahren hat aber sehr klar erkennen lassen, dass Konsolidierungserfolge dulerst schwierig aufrecht zu halten
sind. Die vorliegende Studie stellt ein auf dem ,Schweizer Modell der Schuldenbremse” aufbauendes Konzept fiir eine aus-
gabenseitige Budgetregel fiir Osterreich vor, die die nachhaltige Umsetzung des Konzepts eines ,ausgeglichenen Haushalts
Uber den Konjunkturzyklus® sicherstellen kénnte und eine prozyklische Budgetpolitik mdglichst vermeidet. Es handelt sich
dabei um ein makrodkonomisches Konzept fir den Gesamtstaat (Bund, L&nder, Gemeinden, Sozialversicherungstréger), das
den Ausgabenrahmen des Staates in Abhangigkeit von der Einnahmenentwicklung und der konjunkturellen Lage festlegt.
Innerhalb der Ausgabengrenze bleibt der autonome Entscheidungsprozess der Politik Gber Struktur und Hohe einzelner Aus-
gabenkategorien jedoch zur Ganze erhalten. Die Implementierung dieses Konzepts wirde die nominelle Staatsschuld (iber
den Konjunkturzyklus stabilisieren und die Schuldenquote senken. Das gesamtstaatliche Konzept der Schuldenbremse bietet
sich insbesondere als MaRstab fiir die Erstellung der Stabilititsprogramme der Bundesregierung sowie deren Evaluierung
durch den Staatsschuldenausschuss an.

2 Grundziige der Schuldenbremse fiir Osterreich

e Es wird jahrlich ein hochstzulassiger Ausgabenplafond fir den Staat bestimmt, der den Einnahmen — korrigiert um einen
Konjunkturfaktor — entspricht:

maximale Ausgaben = Einnahmen * (reales Trend-BIP / reales BIP).

e Diese Regel gewahrleistet die Entfaltung der automatischen Stabilisatoren auf der Einnahmenseite und versucht, die
,lime-lag“-Problematik diskretionérer Fiskalpolitik, die tendenziell prozyklisch wirkt, zu vermeiden. In Boomphasen wer-
den Uberschiisse gefordert, in Rezessionen Defizite erlaubt.

e Der Ansatz separiert die auf der Grundlage der konjunkturellen Rahmenbedingungen zulassigen Veranderungen des
Budgetsaldos (die sich (ber einen Zyklus ausgleichen) vom strukturellen Defizit, das unabhéngig vom Konjunkturverlauf
bestehen bleibt und die Staatsschuld nachhaltig erhoht.

e Es handelt sich bei der Schuldenbremse fiir Osterreich um einen gesamtstaatlichen Ansatz, der im Einklang mit dem
Stabilitats- und Wachstumspakt der EU 2 stehen soll. Die budgetaren Zielvorgaben sind demnach im Sinne der EU-weit
geltenden Buchungsnormen (ESVG 95) zu formulieren.

-

Autoren: Brandner, P., Frisch, H., Grossmann, B. und Hauth, E.
2 Die Studie geht von den giiltigen Vorgaben im Februar 2005 aus.
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Ausgabeniberschreitungen und Ausgabenunterschreitungen (strukturelle Budgetdefizite oder -liberschiisse) sowie die
budgetéren Folgen von Prognosefehlern bei der Einnahmenschétzung werden im Rahmen eines so genannten ,Aus-
gleichskontos” erfasst .

Dieses Ausgleichskonto stellt kein Konto im buchhalterischen Sinn dar, sondern ein analytisches Instrument, das Abwei-
chungen der tatséchlichen Budgetgebarung gegeniiber den zuldssigen bzw. veranschlagten Budgetbetragen (Ausga-
benplafond) aufzeigt und die jahrlichen Budgets miteinander verkniipft.

Die im Ausgleichskonto verbuchten Fehlbetrage (strukturelle Defizite) missen zwingend abgebaut werden, sobald sie
ein bestimmtes AusmaR erreicht haben. Es besteht allerdings relativ groRer Gestaltungsspielraum beziiglich Héhe und
Fristigkeit des Kontoausgleichs. Eine Orientierung an den EU-Vorgaben wiirde eine Obergrenze fiir das Ausgleichskonto
von jahrlich etwa 2% des BIP ergeben. Der maximale Gesamtilberschreitungsrahmen im Ausgleichskonto (Obergrenze
fir die kumulierten strukturellen Defizite der Vergangenheit) kdnnte mit etwa 3% des BIP festgelegt werden, um den
Konsolidierungsbedarf, der durch strukturelle Budgetdefizite der Vergangenheit entstanden ist, in Grenzen zu halten.

Der Abbau des strukturellen Defizits ist nur durch strukturelle Einsparungen auf der Ausgabenseite oder durch strukturel-
le Einnahmenerh6hungen mdglich. Eine mit einem konjunkturellen Aufschwung einhergehende Einnahmenerhéhung
verandert ausschlieBlich den konjunkturellen Budgetsaldo.

Aufergewohnliche Ereignisse (Naturkatastrophen, tiefer Einbruch der Wirtschaftsaktivitat) bleiben bei der Anwendung
der Schuldenbremse auBer Betracht und sollen weder den verfligbaren Ausgabenrahmen (Ausgabenplafond der Schul-
denbremse) noch das Ausgleichskonto belasten. Auch hier lehnt sich das présentierte Konzept an den EU-Vorgaben des
Stabilitats- und Wachstumspakts an.

Empirische Ergebnisse fiir die Jahre 2002 bis 2008 (aktuelles
Stabilitatsprogramm vom November 2004)

Das strukturelle Defizit nimmt infolge der zweiten Etappe der Steuerreform deutlich zu und erreicht 2005 3,7 Mrd EUR
oder 1,5% des BIP. Erst 2007 ergibt sich auf Basis des Stabilitdtsprogramms ein Abbau des strukturellen Budgetdefizits
(2007: -0,6% des BIP). Im Jahr 2008 soll sodann ein gesamtstaatlich ausgeglichenes, strukturelles Haushaltsergebnis
erzielt werden (siehe Tabelle).

Im Ausgleichskonto kumulieren sich die jahrlichen strukturellen Budgetdefizite, sofern keine Gegenmafinahmen gesetzt
werden. Die relativ hohen strukturellen Budgetdefizite in den Jahren 2005 und 2006 in H6he von jeweils 1,5% des BIP
bedingen bis Ende 2008 einen nachtraglichen Konsolidierungsbedarf im Sinne der Schuldenbremse von mehr als 9 Mrd
EUR bzw. 3,3% des BIP.

Insgesamt sprechen die hier présentierten empirischen Ergebnisse dafir, dass sich eine Implementierung der Schulden-
bremse in Osterreich aus heutiger Sicht insbesondere ab dem Jahr 2009 anbietet. Bis zu diesem Zeitpunkt sollte das
strukturelle Budgetdefizit abgebaut und das Ausgleichskonto nicht von vornherein belastet sein. Dariiber hinaus laufen
mit 2008 das aktuelle Finanzausgleichsgesetz sowie der innerdsterreichische Stabilitatspakt aus und eréffnen die Mog-
lichkeit, die neuen budgetaren Vereinbarungen zwischen Bund, Landern und Gemeinden flir die Periode 2009 bis 2012
im Einklang mit dem Konzept der Schuldenbremse zu treffen.
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Wirtschaftspolitische Implikationen

Die Umsetzung eines ausgeglichenen Haushalts (iber den Konjunkturzyklus kdnnte durch Anwendung der Schulden-
bremse nachhaltig sichergestellt werden und zur Stabilisierung der dsterreichischen (nominellen) Staatsschuld beitragen.

Dieses Konzept steht im Einklang mit den EU-Vorgaben des Stabilitats- und Wachstumspakts und findet zudem in der
Schweiz bereits Anwendung.

Innerhalb der Ausgabengrenze bleibt der autonome Entscheidungsprozess der Politik liber Struktur und Hohe einzelner
Ausgabenkategorien erhalten.

Die Funktionsweise der Schuldenbremse lasst unter Ausnutzung des Ausgleichskontos temporar ein hdheres strukturel-
les Defizit zu und prazisiert den Konsolidierungsbedarf, der sich unabhéngig von der konjunkturellen Lage ergibt. Dem
Ausgleichskonto im Rahmen des Konzepts der Schuldenbremse kommt groRe Bedeutung als Kontrollmechanismus des
Budgetvollzugs sowie als Instrument fiir die strategische Budgetplanung zu und tragt zur Transparenz der Haushalte bei.

Neue Ausgabenwiinsche sollten nur implementiert werden, wenn das strukturelle Budgetdefizit vorher abgebaut wurde
(Bremse flir neue Ausgaben).

Die Schuldenbremse hélt die nominelle Staatsschuld dber den Konjunkturzyklus konstant und senkt in einer wachsenden
Wirtschaft automatisch die Schuldenquote. Da die Staatsschuldenquote 2004 mit (ber 64% Uber der Maastricht-
Obergrenze liegt, ist ein Absenken dieser Quote auch im Sinne des Maastricht-Vertrags eine Forderung, die erfiillt wer-
den muss. Das Regime der Schuldenbremse ist kein finanzpolitisches Dogma, sondern als zeitlich begrenzte Methode
zu verstehen, um die Staatsschuldenquote signifikant unter das Niveau von 60% des BIP zu senken. Ist die Staatsschul-
denquote signifikant gesunken, so kann als neues finanzpolitisches Ziel die Stabilisierung der Staatsschuldenquote ins
Auge gefasst werden.

Eine Anwendung der Schuldenbremse bietet sich bei der Erstellung der Stabilitdtsprogramme der Bundesregierung an.
Die Stabilitatsprogramme sind gemaR EU-Vorgaben jahrlich zu erstellen und skizzieren den Budgetpfad Osterreichs in
den nachsten 4 Jahren. Es kdnnte rechtlich verankert werden, dass die Stabilititsprogramme den Anforderungen des
Modells der Schuldenbremse genligen missen.

Die Einhaltung dieses gesamtstaatlichen Budgetpfads im Sinne der Schuldenbremse miisste — wie bisher — durch inter-
governmentale Rechtsakte (innerdsterreichischer Stabilitatspakt) und durch eine diesen Kriterien folgende — in der Ver-
antwortung der jeweiligen Gebietskorperschaft liegende — mittelfristig orientierte Budgetpolitik erganzt werden.

Gleichzeitig ware auch ein laufendes Monitoring notwendig. Nach Vorliegen der Rechnungsabschllisse der offentlichen
Haushalte bzw. der Budgetgebarung des Staates gemafll ESVG 95 sollte die Héhe des strukturellen Defizits bzw. das
Ausmal des Konsolidierungsbedarfs transparent gemacht werden. Als Institution fiir die Festlegung dieser Grofle bietet
sich der Staatsschuldenausschuss als unabhéngiges Gremium an.



Tabelle

Stabilitatsprogramm der Bundesregierung vom 30. November 2004
und Schuldenbremse *)

(Ausgaben nach Swaps; Variante: Normales Wachstumsszenario)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
Reales BIP, in Mrd EUR 214,38 216,00 220,18 225,67 231,31 236,42 242,06
%-Veranderung 0,8 1,9 2,5 2,5 2,2 2,4
Trend-BIP real, in Mrd EUR 214,59 218,84 223,20 227,69 232,34 237,14 242,07
%-Veranderung 2,0 2,0 2,0 2,0 2,1 2,1
K-Faktor : Trend-BIP/reales BIP 1,001 1,013 1,014 1,009 1,004 1,003 1,000
Gesamteinnahmen, in Mrd EUR 110,87 111,96 113,80 115,80 117,20 121,00 125,60
%-Veranderung 1,0 1,6 1,8 1,2 3,2 3,8
Gesamtausgaben, in Mrd EUR 111,33 114,45 116,80 120,50 121,60 123,00 125,60
%-Veranderung 2,8 2,1 3,2 0,9 1,2 2,1
Budgetsaldo laut ESVG, in Mrd EUR -0,46 -2,50 -3,00 -4,70 -4,40 -2,00 0,00
in % des BIP nominell -0,2 -1,1 -1,3 -1,9 -1,7 -0,8 0,0
Ausgabenplafond, in Mrd EUR 110,98 113,43 115,36 116,84 117,72 121,37 125,61
%-Veranderung 2,2 1,7 1,3 0,8 3,1 3,5
Konjunkturelles zuldssiges Defizit/
erforderlicher Uberschuss, in Mrd EUR -0,11 -1,47 -1,56 -1,04 -0,52 -0,37 -0,01
in % des BIP nominell -0,1 -0,7 -0,7 -0,4 -0,2 -0,1 0,0
Struktureller Budgetsaldo bzw.
Plafondabweichung, in Mrd EUR (<0 =
strukturelles Defizit) -0,35 -1,02 -1,44 -3,66 -3,88 -1,63 0,01
in % des BIP nominell -0,2 -0,5 -0,6 -1,5 -1,5 -0,6 0,0
Abgaben (inkl. SV-Beitrage), in Mrd EUR 96,62 97,44 99,70 101,34 102,63 106,03 109,68
in % des BIP nominell 43,7 431 42,7 41,6 40,5 40,3 40,0
%-Veranderung 0,8 2,3 1,6 1,3 3,3 4,2
Ausgleichskonto (Endstande), in Mrd EUR -3,7 -7,5 -9,2 -9,2
in % des BIP nominell -1,5 -3,0 -3,5 -3,3
BIP nominell, in Mrd EUR 221,0 226,1 233,5 243,6 253,4 263,1 274,2
%-Veranderung 2,3 3,3 4.3 4,0 3,8 4,2

*)  K-Faktor groRer 1 = Unterauslastung der Produktionskapazitat (Rezession).
K-Faktor kleiner 1 = Uberauslastung der Produktionskapazitat (Boom).
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