1 VORWORT

1.1 Gesetzesauftrag und Inhalt des Berichtes iiber die 6ffentlichen Finan-
zen 2001

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 angesiedelt. Die Agenden des
Ausschusses und dessen Zusammensetzung sind per Gesetz festgelegt. Sie wurden vor kurzem durch eine Novelle des StA-
Gesetzes (BGBI. 16/2002), die mit Anfang Janner 2002 in Kraft trat, verandert. Die Novelle sieht 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 6ffentlichen Haushalte (Bund, Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstrager) umfassen. Im
Einzelnen definiert § 1 Abs. 1 des Staatsschuldenausschussgesetzes idgF folgende Agenden:

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

2) Analysen tber 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 offentlicher Haushalte in Osterreich unter Beriicksichtigung
konjunktureller Rahmenbedingungen;

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

6) Mitwirkung bei der 6ffentlichen Meinungsbildung im Zusammenhang mit den Aufgaben des Staatsschuldenausschusses
sowie Durchflinrung 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 éffentlichen Finanzen 2001 tragt dem gesetzlichen Auftrag gemaR § 1 Abs. 1 Z 5 Rechnung.

Das Kapitel zwei des Berichts beginnt mit einer Darstellung der monetéaren und realokonomischen Rahmenbedingun-
gen im Jahr 2001. Die Zins- und Rentenmarktentwicklungen im Euroraum werden dabei ebenso wie die Konjunktursituation
in Osterreich beleuchtet.

Das dritte Kapitel widmet sich der Fiskalposition des offentlichen Sektors in Osterreich im Sinne des Stabilitéts- und
Wachstumspakts. Neben methodischen Erlauterungen 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 iber die Defi-
zit- und Verschuldungsentwicklung seit 1983 befindet sich dazu im Anhang A 2.
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Eine ausfiihrliche Untersuchung der Finanzschuldengebarung des Bundes im Jahr 2001 ist Gegenstand des vierten Kapi-
tels. Hier werden sowohl die Entwicklung, Struktur, Verzinsung und Fristigkeit der Finanzschuld als auch der Finanzschul-
denaufwand des Bundes beleuchtet.

Einen Vergleich der Staatsverschuldung wichtiger westlicher Industrielander bietet das fiinfte Kapitel. Die Kennzahlen
beziehen sich auf die Hohe der 6ffentlichen 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).
Zudem wird der Durchschnittszinssatz der 6ffentlichen Verschuldung fir die EU-12-Lander prasentiert. Zeitreihen fiir die
letzten zehn Jahre sind im Anhang A 10 zu finden.

Das sechste Kapitel Finanzmarkte widmet sich den grenziiberschreitenden Kapitalstromen 2001 und den sektoralen
Finanzierungsstromen in Osterreich. Die finanziellen Interdependenzen der Wirtschaftssektoren werden auf Grundlage der
von der Oesterreichischen Nationalbank bereitgesteliten Osterreichischen Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung
erstellt und liefern neben vorlaufigen Ergebnissen fiir das Jahr 2001 auch Informationen (iber die voraussichtliche Entwick-
lung im Jahr 2002.

Im Kapitel sieben wird basierend auf dem Stabilitatsprogramm der Bundesregierung vom November 2001 die geplante
Budget- und Schuldenentwicklung des dffentlichen Sektors in Osterreich in den kommenden Jahren beleuchtet.

Eine Zusammenfassung der wichtigsten Ergebnisse ist Gegenstand des letzten Kapitels.

Der Anhang enthalt zunéchst die seit dem vorjahrigen Bericht beschlossenen Empfehlungen an den Bundesminister fiir
Finanzen und danach statistische Informationen. Eine Zeitreine iber die Defizit- und Verschuldungsentwicklung des
dffentlichen Sektors in Osterreich befindet sich im Anhang A 2. Einen Uberblick tiber die langerfristige Entwicklung der
Finanzschuld und des Nettodefizits des Bundes geben Anhange 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
und von marktbestimmten Betrieben der Gemeinden sind Gegenstand der Anhange A 7 bis A 9. Zeitreihen (iber die internati-
onale Verschuldung im Sinne von Maastricht enthélt Anhang A 10. Den Abschluss des Berichts bilden Erluterungen wichti-
ger Begriffe der Finanzschuld und des Rentenmarktes.

Der Staatsschuldenausschuss und dessen Arbeitsausschuss haben 2001/02 regelméaRig 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 einschlieBlich 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 Dr. Rudolf Gruber (bis 8.1.2002)
Vizeprasident: Generaldirektor Mag.Dr. Walter Rothensteiner (seit 9.1.2002)

Vizeprasident: Dr. Glinther Chaloupek

Ing. Erich Amerer (bis 8.1.2002)

Generalsekretar DI August Astl (bis 8.1.2002)

Dr. Fidelis Bauer

Univ.Doz. Dr. Josef Christl (seit 9.1.2002)
Finanzdirektor Dr. Rudolf Ebner (seit 9.1.2002)
Generalsekretar wHR Dr. Robert Hink (seit 9.1.2002)
Univ.Prof. Mag.Dr. Herbert Kofler (seit 9.1.2002)
Mag. Georg Kovarik (bis 8.1.2002)

HonProf. Dkfm.Dr. Gerhard Lehner (seit 9.1.2002)
Leitender Sekretar Dr. Richard Leutner

Dr. Egon Mohr (seit 9.1.2002)

Syndikus Dr. Herbert Pichler (bis 8.1.2002)
Ministerialrat Dkfm.Dr. Anton Rainer (bis 8.1.2002)
Mag. Bruno Rossmann

Sektionsleiter Univ.Doz. Dr. Gerhard Steger
Geschaftsflihrer Mag.Dr. Peter Takacs
Kommerzialrat Dr. Klaus Wejwoda (seit 9.1.2002)

Ersatzmitglieder:

Direktor Mag. Peter Brezinschek (bis 8.1.2002)
Dr. Josef Christl (bis 8.1.2002)

Univ.Prof. Dr. Bernhard Felderer (seit 9.1.2002)
Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann

Mag. Dietmar Griebler (seit 9.1.2002)

Mag. Gerald Hasler (bis 8.1.2002)

Mag. Hannes Hofer (seit 9.1.2002)
Vorstandsdirektor Kommerzialrat Helmut Jonas (bis 8.1.2002)
Dr. Peter Kaluza (seit 9.1.2002)

Mag. Georg Kovarik (seit 9.1.2002)

Mag. Erich Kihnelt

Mag. Robert Lehner

Direktor Mag. Heinz Peter

Ministerialrat Mag. Alfred Pichler

Syndikus Dr. Herbert Pichler (seit 9.1.2002)

*) Im Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.
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Landesgeschéftsfiinrer-Stellvertreter Dietmar Pilz (seit 9.1.2002)
Generalsekretar Obersenatsrat Dkfm.Dr. Erich Prambdck (seit 9.1.2002)
Ministerialrat Dkfm.Dr. Anton Rainer (seit 9.1.2002)

Geschaftsflihrer DI Michael Ramprecht (bis 8.1.2002)

Dr. Franz Rudorfer (bis 8.1.2002)

Generaldirektor Dkfm. Klaus Stadler (bis 8.1.2002)

Univ.Prof. Dr. Gerold Stoll (bis 8.1.2002)

Geschaftsflihrer Mag. Gilbert Trattner (seit 9.1.2002)

Kommerzialrat Dr. Klaus Wejwoda (bis 8.1.2002)

Osterreichischer Gemeindebund
Osterreichischer Stadtebund
Bundesregierung
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich?)
Bundesarbeitskammer
Bundesregierung
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich?)

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 (seit 9.1.2002)

2. stellv. Vorsitzender: Generaldirektor Mag.Dr. Walter Rothensteiner (bis 8.1.2002)

Finanzdirektor Dr. Rudolf Ebner (seit 9.1.2002)
Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann (seit 9.1.2002)
Mag. Dietmar Griebler (seit 9.1.2002)
Generalsekretar wHR Dr. Robert Hink (seit 9.1.2002)
HonProf. Dkfm.Dr. Gerhard Lehner (seit 9.1.2002)
Leitender Sekretar Dr. Richard Leutner

Ministerialrat Dkfm.Dr. Anton Rainer (bis 8.1.2002)
Kommerzialrat Dr. Klaus Wejwoda (seit 9.1.2002)

Ersatzmitglieder:

Univ.Prof. Dr. Bernhard Felderer (seit 9.1.2002)

Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann (bis 8.1.2002)

Dr. Peter Kaluza (seit 9.1.2002)

Mag. Georg Kovarik (seit 9.1.2002)

Mag. Erich Kiihnelt (seit 9.1.2002)

Dr. Egon Mohr (seit 9.1.2002)

Syndikus Dr. Herbert Pichler (bis 8.1.2002)
Landesgeschéftsfiinrer-Stellvertreter Dietmar Pilz (seit 9.1.2002)
Generalsekretar Obersenatsrat Dkfm.Dr. Erich Prambdck (seit 9.1.2002)
Ministerialrat Dkfm.Dr. Anton Rainer (seit 9.1.2002)

Mag. Bruno Rossmann

Generaldirektor Dkfm. Klaus Stadler (bis 8.1.2002)

Univ.Prof.Dr. Gerold Stoll (bis 8.1.2002)

Geschéftsflinrer Mag.Dr. Peter Takacs (seit 9.1.2002)
Kommerzialrat Dr. Klaus Wejwoda (bis 8.1.2002)

*) Im Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.
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Experten:

Direktor Mag. Peter Brezinschek (seit 9.1.2002)
Direktor Dkfm.Dr. Helmut Dorn (bis 8.1.2002)
Geschaftsflihrer Ministerialrat Dr. Helmut Eder
Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann (bis 8.1.2002)
Dr. Emest Gnan (seit 9.1.2002)

Mag. Hannes Hofer (seit 9.1.2002)

Ministerialrat Mag.Dr. Karl Jaros (seit 9.1.2002)
Geschaftsflihrer Mag. Glinther Kldckl (bis 8.1.2002)
Geschéftsflinrer Mag. Paul Kocher

Hon.Prof. Dkfm.Dr. Gerhard Lehner (bis 8.1.2002)
Vorstand DI Dr. Johann Maurer (bis 8.1.2002)
Dkfm. Helga Mramor (bis 8.1.2002)

Dkfm.Dr. Helmut Pech (bis 8.1.2002)

Ministerialrat Dkfm.Dr. Anton Rainer (seit 9.1.2002)
Geschéftsflinrer DI Michael Ramprecht (bis 8.1.2002)
Mag. Bruno Rossmann

Direktor Mag. Erich Weiss

1.2.3 Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank

Dr. Peter Mooslechner

1.2.4 Biiro des Staatsschuldenausschusses und Mitarbeiter der Oesterreichischen
Nationalbank

Mag. Eva Hauth

Silvia Szamuhely
Michael Andreasch

Mag. Walter Waschiczek
DI Isabel Winkler

Anfragen kénnen an die Oesterreichische Nationalbank, Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen, Frau Mag. Eva Hauth,
Tel. 404 20-DW 7471, Otto-Wagner-Platz 3, 1090 Wien, gerichtet werden. Bestellungen des Finanzberichts Osterreichs unter
Tel.: 404 20-DW 7472, Fax: 404 20-DW 7499 oder e-Mail: Silvia.Szamuhely@oenb.co.at.

Der ,Bericht Uber die offentlichen Finanzen 2001 ist unter der Internet-Homepage des Staatsschuldenausschusses
(http://www.staatsschuldenausschuss.at) abrufbar.
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2 MONETARE UND REALOKONOMISCHE RAHMENBEDINGUN-
GEN IM JAHR 2001

2.1 Internationale Zinsentwicklung

Die internationale Zinsentwicklung des Jahres 2001 war von einer merklichen Lockerung der Geldpolitik und in der Folge von
sinkenden Renditen gepragt. Da der Rickgang bei den langfristigen Anleihen wesentlich geringer ausfiel als auf dem Geld-
markt, kam es im Verlauf des vergangenen Jahres insbesondere in den USA, aber auch im Euroraum zu einem steileren
Verlauf der Zinsstrukturkurve. Die US-Notenbank verfolgte angesichts des Wachstumseinbruchs bereits seit Beginn des
Jahres 2001 einen ausgepragt expansiven geldpolitischen Kurs, und auch die Europaische Zentralbank (EZB) begann ab Mai
auf die Konjunkturabschwachung mit Zinssenkungen zu reagieren.

Tabelle 1: Renditen und Zinssatze auf den internationalen Finanzmarkten 1997 bis 2001
(Periodenmittelwerte in %)

1997 1998 1999 2000 2001
Leitzinsséatze
Euroraum: Tendersatz 3,20 3,00 3,00 4,75 3,25
USA: Fed Funds Rate 6,25 4,63 6,00 6,63 1,63
Japan: Diskontsatz 0,50 0,50 0,50 0,50 0,10
Sétze fur Drei-Monats-Geld
Euroraum 2 4,24 3,83 2,96 4,39 4,26
USA 5,74 5,56 5,41 6,53 3,78
Japan 0,64 0,77 0,28 0,29 0,16
Renditen von Staatsanleihen (10 Jahre)
Euroraum ? 5,99 4,71 4,66 5,44 5,03
USA 6,33 5,26 5,64 6,03 5,02
Japan 2,11 1,29 1,76 1,76 1,34
1) Bis 1998 Tendersatz der OeNB, 1999 Mengentendersatz der EZB; 2000 und 2001 Zinstendersatz der EZB

(Mindestbietungssatz); Periodenendwerte.

2) Bietungssatze fur Interbankeinlagen bis 1998, ab 1999 EONIA bzw. EURIBOR.
3) Bis 1998 anhand harmonisierter mit dem BIP gewichteter nationaler Staatsanleiherenditen berechnet.
Quelle: EZB, OeNB.
Rundungen kénnen in allen Tabellen Rechendifferenzen ergeben.

Die EZB lieR den Leitzins fir das Hauptrefinanzierungsgeschaft bis Anfang Mai 2001 unverandert bei 4,75%. Am 10. Mai
setzte der EZB-Rat die Leitzinsen um %a Prozentpunkt herab, da sich das Wachstum des Geldmengenaggregats M3 zuneh-
mend abgeschwacht hatte. In Anbetracht der nachlassenden konjunkturellen Dynamik und der damit verbundenen preis-
dampfenden Effekte hat der EZB-Rat die Notenbankzinsen Ende August, Mitte September und im November um % und an-
schlieBend zweimal um "2 Prozentpunkt gesenkt. Der Zinsschritt vom September war Teil einer konzertierten Aktion mit an-
deren Notenbanken im Anschluss an die terroristischen Angriffe in den USA. Durch die Senkung der Leitzinsen und die Zu-
fuhrung von Liquiditat konnte die durch die Terroranschlage auf den Markten entstandene Nervositat rasch herausgenommen
und wieder normale Verhéltnisse hergestellt werden. Seit Mitte November lag damit der Mindestbietungssatz bei den
Hauptrefinanzierungsgeschéften bei 3,25%.



Grafik 1
Zinsstrukturkurve*) im Euroraum 2001
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Grafik 2
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Angesichts des anhaltenden Wirtschaftsabschwungs verbunden mit einem gemaRigten Inflationsdruck — und dartber hinaus
als Reaktion auf die von Unsicherheit gepragte wirtschaftliche Situation nach den Terroranschlagen vom 11. September —
lockerte das Federal Reserve System die geldpolitischen Zlgel erheblich: im Jahresverlauf 2001 wurde der Zielzinssatz der
Federal Funds Rate sukzessive um insgesamt 475 Basispunkte auf 1,75% gesenkt, was den tiefsten Stand seit vier Jahr-
zehnten darstellte.

Nach zwei Leitzinssenkungen im Februar 2001 setzte die japanische Notenbank ab Mérz 2001 auf eine quantitative Locke-
rung der Geldpolitik, um sich der Spirale aus Deflation und Vertrauenskrise auf den Finanzmarkten bzw. in der Wirtschaft
entgegenzustemmen, und legte die Hohe der Einlagen der Geschaftsbanken bei der Bank of Japan als geldpolitische Ziel-
groRe fest. lhre Geldpolitik zielte darauf ab, (ber eine groRzlgigere Liquiditatsversorgung die Geldmenge zum Wachsen zu
bringen und gleichzeitig das kurzfristige Zinsniveau nahe bei null Prozent zu halten.

Als Reaktion auf die Senkung der EZB-Leitzinsen um insgesamt 150 Basispunkte im Jahr 2001 verringerten sich die Geld-
marktzinsen im Euroraum und setzten damit den seit Herbst 2000 zu beobachtenden Trend fort. Im ersten Halbjahr 2001
war bei den Geldmarktzinsen Uber das gesamte Laufzeitenspektrum hinweg ein etwas stérkerer Riickgang als bei den EZB-
Leitzinsen zu verzeichnen, da zunehmend mit einer Lockerung der geldpolitischen Ziigel gerechnet wurde, bis sich nach dem
Zinsschritt vom 10. Mai die Geldmarktsatze fiir Laufzeiten von bis zu einem Monat im Groen und Ganzen stabilisierten. Ab
August stand die Entwicklung der Zinssétze generell erneut im Zeichen eines Abwartstrends. Nachdem sich ein Nachlassen
des mittelfristigen Inflationsdrucks immer deutlicher abzeichnete, rechneten die Marktteilnehmer verstarkt mit einer weiteren
Leitzinssenkung seitens der EZB. Nach der letzten Zinssenkung im November kam der Abwartstrend der Zinssatze am kur-
zen Ende zum Stillstand, wahrend die Geldmarktsatze bei den langeren Laufzeiten tendenziell zunahmen, worin sich die
Finanzmarkterwartungen einer allmahlichen Erholung im Euroraum widerspiegelten.

In den USA sanken die Geldmarkizinsen — parallel zu den geldpolitischen Mafinahmen der Federal Reserve Bank (Fed) — im
Jahr 2001 noch deutlich stérker als im Euroraum. Der Drei-Monats-Satz lag zu Jahresende 2001 um rund 4 Prozentpunkte
unter dem entsprechenden Vorjahreswert. In Japan verharrten die Geldmarkizinsen das ganze Jahr (iber auf inrem schon
seit einigen Jahren zu beobachtenden tiefen Niveau nahe bei null Prozent.

Die langfristigen Anleihezinsen im Eurogebiet und in den USA unterlagen im Berichtsjahr beachtlichen Schwankungen,
anderten sich aber insgesamt zwischen Ende 2000 und Ende 2001 nur geringfligig. Im Eurowahrungsgebiet und in den USA
beliefen sich die Renditen zehnjahriger Staatsanleihen im Dezember 2001 auf 5,0% bzw. 5,1%. Nachdem der Abstand zwi-
schen den US-amerikanischen Renditen zehnjahriger Staatsanleihen und vergleichbaren Anleihen im Euroraum im Jahr 2000
stark geschrumpft war, pendelte er sich 2001 auf etwa null ein, obwohl er im Gefolge der Terroranschlage vom 11. Septem-
ber 2001 in den negativen Bereich rutschte und zeitweise auf einen Tiefstand von Y2 Prozentpunkt fiel.

In den USA waren die Einschatzungen der Anleger hinsichtlich der Rezessionsstarke und -dauer im Lauf des Jahres 2001
und damit die Anleiherendite erheblichen Schwankungen unterworfen. Zwischen Mitte Marz und Ende Mai stiegen die Anlei-
herenditen als die Marktteilnehmer zunehmend optimistischer wurden, dass die Konjunktur — und damit auch die Inflation —
bald wieder anziehen konnte. Die Terroranschldge vom 11. September 2001 veranderten die Konjunktureinschatzungen.
MaRgeblich fir den nach den Anschlagen erfolgten Zinseinbruch am langen Ende waren nicht zuletzt Portfolioumschichtun-
gen von Aktien zu langfristigen Staatsanleihen infolge der vortibergehend gestiegenen Préferenz fiir relativ sichere und liqui-
de Anlageformen. Nach einer Normalisierung der Marktverhaltnisse und der Verdffentlichung positiver Daten zur Wirt-
schaftslage in den USA zogen auch die Renditen gegen Jahresende wieder an.

Die Entwicklung der Anleiherenditen im Eurogebiet war im Jahr 2001 mit jener in den USA vergleichbar. Dies deutet darauf
hin, dass globale Faktoren — insbesondere die weltweite Konjunkturabkihlung und die Unsicherheit nach den Terroranschla-
gen vom 11. September 2001 - fiir die Zinsentwicklung im langfristigen Laufzeitensegment in beiden Volkswirtschaften den
Ausschlag gaben. Allerdings war die Entwicklung der langfristigen Zinssétze im Euroraum weniger volatil, was auf stabilere
Markterwartungen fiir das Wachstum und die Inflation im Eurogebiet hindeutet.
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In Japan entwickelten sich die Renditen langfristiger Staatsanleihen im Berichtsjahr — wohl auf Grund der besonderen wirt-
schaftlichen Lage — mehr oder weniger losgeldst von den Zinsentwicklungen im Ausland. Insgesamt gingen die Renditen
zehnjahriger japanischer Staatsanleihen zwischen Ende 2000 und Ende 2001 um etwa 30 Basispunkte auf rund 1,4% zurtick.
Dieser Riickgang stand im Zeichen der Konjunkturschwéche sowie der anhaltenden Deflationstendenzen in Japan, die offen-
bar die langfristigen Wachstums- und Inflationserwartungen der Marktteiinehmer beeintrachtigten.

Im Laufe des Jahres 2001 wurden die Zinsstrukturkurven, gemessen an der Differenz zwischen Renditen zehnjahriger
Anleihen und dem Drei-Monats-Geldmarktsatz, sowohl in den USA als auch im Eurogebiet steiler. Dieser Anstieg kann zum
einen auf die Zinssenkungen der Notenbanken und die negativen Beurteilungen der aktuellen Konjunkturlage zurtickgefiihrt
und zum anderen als Ausdruck der optimistischen Grundhaltung der Marktteilnehmer gesehen werden, dass sich die Wirt-
schaft in den USA und im Euroraum relativ schnell von der Rezession erholen kénnte. So nahm die Steigung der Zinsstruk-
turkurve im Euroraum von einem nahezu flachen Verlauf im Dezember 2000 auf einen Stand von rund 180 Basispunkten
Ende 2001 zu. In den USA war der Anstieg deutlich ausgepragter und betrug am Ende des Jahres 2001 mehr als 3 Prozent-
punkte.

Tabelle 2: Renditenabstinde 9- bis 10-jahriger staatlicher Schuldverschreibungen im Eu-
roraum zu Deutschland 1997 bis 2001 (Periodenmittelwerte in %-Punkten)

1997 1998 1999 2000 2001
Belgien 0,11 0,18 0,26 0,33 0,33
Finnland 0,32 0,22 0,23 0,22 0,25
Frankreich -0,06 0,07 0,12 0,13 0,14
Griechenland 4,28 3,91 1,81 0,84 0,51
Irland 0,65 0,23 0,22 0,25 0,21
Italien 1,22 0,31 0,24 0,31 0,39
Niederlande -0,06 0,06 0,14 0,14 0,16
Osterreich 0,04 0,14 0,19 0,29 0,28
Portugal 0,72 0,30 0,29 0,34 0,37
Spanien 0,76 0,26 0,24 0,26 0,32
EU-11-Aggregat ¥ 0,41 0,20 0,21 0,25 0,27
EU-12-Aggregat ? 0,80 0,57 0,37 0,31 0,30
1) Ohne Luxemburg, ohne Griechenland.
2) Ohne Luxemburg.
Quelle: EZB.

Der Renditeabstand fiir 9- bis 10-jahrige Schuldverschreibungen zu Deutschland erhéhte sich im Jahr 2001 im Jahresdurch-
schnitt in sechs WWU-Teilnehmerstaaten. Dennoch war in der zweiten Jahreshalfte in fast allen Landern des Euroraums eine
Verringerung des Spreads zu beobachten, was auf ein gestiegenes Angebot an deutschen Bundesanleihen in diesem Zeit-
raum zurlickzufihren sein kdnnte. Ohne Zweifel stellt allerdings die Marktliquiditat weiterhin einen wichtigen Grund bei der
Erklarung der Renditenunterschiede von staatlichen Anleihen im Euroraum dar. Hohe Anleihevolumina sind fiir Lander mit
einer vergleichsweise geringen heimischen Platzierungskraft und einem relativ geringen jéhrlichen Finanzierungsvolumen
schwer zu erreichen. Innerhalb der AAA-Schuldner des Euroraums wies Osterreich 2001 weiterhin die hochsten Zinsdifferen-
zen zu Deutschland auf, wenngleich sich der Renditeabstand im Jahresverlauf 2001 vermindert und zu Jahresende 2001
wieder das Niveau von Ende 1999 erreicht hatte. Im Jahresdurchschnitt blieb die Zinsdifferenz zu Deutschland jedoch nahe-
zu unverandert.

12



2.2 Rentenmarkt im Euroraum

Der Euro hat als Anlage- und Finanzierungswahrung auf den internationalen Finanzmarkten im Jahr 2001 weiter an Bedeu-
tung gewonnen. Gemal den Statistiken der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich erreichten auf EUR lautende inter-
nationale Wertpapiere! per Dezember 2001 einen Marktanteil von 44%, rund 48% waren in USD denominiert. Im Vergleich
zum Vorjahr hat sich damit die Akzeptanz des EUR als Wahrung fiir Neuemissionen auf den internationalen Finanzmarkten
weiter erh6ht; zum Ultimo 2000 war der EUR-Anteil bei 39% gelegen.

Tabelle 3: Entwicklung von auf EUR lautenden Wertpapieren’ nach Emittentengruppen
2001 (in Mrd EUR)

Stand Anteil Brutto- Nettoveranderung Stand Anteil
31.12.2000 in % emissionen absolut in % 31.12.2001 in %

Von Anséassigen im Euroraum
Finanzielle Kapitalgesellschaften 2.429 41,2 699 247 10,2 2.676 41,9
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 288 49 96 58 20,0 346 54
Zentralstaat 3.075 52,1 544 163 53 3.238 50,7
Sonstige 6ffentliche Haushalte 107 1,8 33 24 22,5 131 2,0
Summe 5.899 100,0 1.373 492 8,3 6.391 100,0
Von Anséassigen aulRerhalb des
Euroraums
Finanzielle Kapitalgesellschaften 396 55,1 179 121 30,5 517 59,1
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 68 9,5 42 42 61,1 100 11,5
Zentralstaat 102 14,2 15 15 15,1 92 10,5
Sonstige 6ffentliche Haushalte 35 4,9 21 17 48,1 52 59
Internationale Organisationen 117 16,3 13 -4 -3,7 113 12,9
Summe 718 100,0 269 155 21,6 874 100,0
Insgesamt
Finanzielle Kapitalgesellschaften 2.825 42,7 878 368 13,0 3.192 43,9
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften 357 54 138 90 25,2 447 6,1
Zentralstaat 3.177 48,0 560 153 4,8 3.331 45,8
Sonstige 6ffentliche Haushalte 141 2,1 54 41 28,9 182 25
Internationale Organisationen 117 1,8 13 -4 -3,7 113 1,6
Summe 6.617 100,0 1.642 647 9,8 7.264 100,0
1) Verzinsliche Wertpapiere mit einer Ursprungslaufzeit von tber 1 Jahr.
Quelle: EZB.

Wie im Jahr zuvor nahmen 2001 Ansdssige des Eurowahrungsgebiets Uber 90% ihres Bruttoemissionsvolumens (mit
Laufzeiten von dber 1 Jahr) in EUR auf. Insgesamt erreichte das EUR-Wertpapieremissionsvolumen von Ansassigen im
Euroraum brutto 1,4 Billionen EUR (2000: 1,2 Billionen EUR). Zwar pragten die dffentlichen Haushalte und die finanziellen
Kapitalgesellschaften (Banken und andere finanzielle Unternehmen) weiterhin den Euro-Rentenmarkt, der Zuwachs ging
2001 allerdings von der dynamischen Entwicklung der Emissionen der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften aus.

1 AuRerhalb des Heimatlands begebene Bonds und Notes in EUR.
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Tabelle 4: Bruttoemissionen von auf EUR lautenden Wertpapieren " nach Verzinsungsmo-
dalitat 1999 bis 2001 (%-Anteile)

1999 2000 2001
Festverzinst 67,8 66,8 68,2
Variabel verzinst - 19,1 18,0
Nullkuponanleihen - 12,7 11,9
Sonstige 32,2 1,4 1,9
100,0 100,0 100,0

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

Mehr als zwei Drittel der in EUR aufgenommenen Schuldverschreibungen waren in den letzten Jahren fest verzinst, weniger
als ein Fiinftel wiesen eine variable Verzinsung auf. Diesbeziiglich ergaben sich fiir 2001 nur geringfiigige Anderungen. Der
Anteil der fest verzinsten Papiere nahm zu, wahrend variabel verzinste Emissionen anteilsméaRig in etwas geringerem Um-
fang aufgenommen wurden. Das deutet darauf hin, dass eine steigende Zahl von Emittenten keine weiteren Zinssenkungen
mehr erwarteten und sich daher das im Jahr 2001 vorherrschende relativ niedrige Zinsniveau auf langere Sicht zu sichern
versucht haben dirften. Vor allem in den ersten Monaten des abgelaufenen Jahres und unmittelbar nach den Terroranschla-
gen in den USA war der Anteil fix verzinster Anleihen Gberdurchschnittlich hoch.

Tabelle 5: Bruttoemissionen von auf EUR lautenden Wertpapieren " nach Ursprungslauf-
zeit 1999 bis 2001 (%-Anteile)

1999 2000 2001
1 bis 3 Jahre 25,9 25,5 24,6
3 bis 7 Jahre 35,9 35,1 38,1
7 bis 11 Jahre 28,2 29,4 27,9
Uber 11 Jahre 10,0 10,1 9,4
100,0 100,0 100,0
1) Verzinsliche Wertpapiere mit einer Laufzeit von mehr als 1 Jahr, Minde-
stemissionsvolumen 50 Mio EUR.
Quelle: EU-Kommission.

Die durchschnittliche Laufzeit der Bruttoemissionen von EUR-Anleihen hat sich im Jahr 2001 leicht verringert. Vor allem der
Anteil von 7- bis 11-jahrigen Emissionen aber auch jener der Schuldverschreibungen mit mehr einer Laufzeit von mehr als 11
Jahren war rlicklaufig, wahrend sich der Anteil des 3- bis 7-jahrigen Laufzeitensegments merklich erhdhte. Der Anteil langfri-
stiger Anleihen war vor allem im ersten Quartal iberdurchschnittlich hoch und nahm anschlieend im Jahresverlauf sukzessi-
ve ab; lediglich im Schlussquartal stieg er wieder merklich an.

Die bedeutendste Emittentengruppe von Ansassigen im Eurowédhrungsgebiet stellten wiederum die finanziellen Kapi-

talgesellschaften (Banken und andere finanzielle Unternehmen) mit einem Anteil von 51% am gesamten EUR-
Bruttoemissionsvolumen und von 50% am gesamten EUR-Nettoemissionsvolumen dar, wenngleich ihr Emissionsvolumen im
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Vergleich zum Vorjahr riickldufig war. Diese Reduktion diirfte weitgehend der konjunkturbedingt nachlassenden Kreditnach-
frage des privaten nichtfinanziellen Sektors sowie dem héheren Einlagenaufkommen zuzuschreiben sein.

Das Wachstum des Gesamtumlaufs der vom offentlichen Sektor (Zentralstaat und sonstige 6ffentliche Haushalte) begebe-
nen Schuldverschreibungen beschleunigte sich 2001 auf 5,9% (2000: 2,8%). Diese Entwicklung stand im Zusammenhang mit
dem gestiegenen offentlichen Finanzierungsbedarf infolge der konjunkturellen Abschwachung und auf Grund von Steuersen-
kungen in einigen Teilnehmerstaaten (Deutschland, ltalien, Irland, Finnland). In einigen L&ndern war Uberdies der Mittelbe-
darf infolge von Zusatzeinnahmen aus der Versteigerung der UMTS-Lizenzen im Jahr 2000 atypisch niedrig gewesen. Der
Anteil des Zentralstaats am Finanzierungsvolumen auf dem Euro-Anleihemarkt hat sich 2001 vermindert, wéhrend die regio-
nalen und lokalen Gebietskdrperschaften, deren Mittelaufnahme deutlich anstieg, markante Zuwéachse verzeichneten. Vor
allem die deutschen Bundeslénder finanzierten sich in deutlich héherem Umfang auf dem Rentenmarkt. In Summe verrin-
gerte sich 2001 der Anteil der von 6ffentlichen Haushalten begebenen, auf EUR lautenden Schuldverschreibungen von 54
auf 53%.

Bei den privaten nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften nahm der Umlauf an auf EUR lautenden Schuldverschreibungen
im Jahr 2001 trotz der Konjunkturabschwachung sowie einer VergroRerung der Spreads bei den Unternehmensanleihen —
vor allem bei Emittenten mit niedrigerem Rating — um etwa 20% zu. Eine zunehmende Anzahl von Branchen und Unterneh-
men finanzierte sich 2001 {ber die Emission von Schuldverschreibungen, wenngleich insbesondere der Telekommunikati-
onssektor sowie die Automobilbranche nach wie vor die grofiten Emittenten sind. Die rege Emissionstatigkeit diente zum
einen der Finanzierung von UmstrukturierungsmalRnahmen im Unternehmenssektor, obwohl etwas weniger ausgepragt als
1999 und im ersten Halbjahr 2000, und kdnnte zum anderen teilweise auch auf einen leichten Riickgang der Unternehmens-
gewinne sowie eine Verschlechterung der Finanzierungsbedingungen auf dem Aktienmarkt zuriickzufiihren sein. Uberdies
hat sich durch die Einflihrung des Euro die Tiefe und Liquiditdt des Rentenmarktes erhoht. Dadurch hat sich auch die Attrak-
tivitdt des Marktes und die Zahl der Emittenten erhoht.

Auch flr internationale Emittenten blieb der Euro eine attraktive Wahrung; der Umlauf der von Ansédssigen auBerhalb des
Eurowahrungsgebiets begebenen EUR-Schuldverschreibungen erhdhte sich 2001 um etwa 10%. Mehr als die Halfte des
Emissionsvolumens entfiel auf finanzielle Kapitalgesellschaften.

Osterreichische Emittenten nahmen den Euro-Rentenmarkt 2001 etwas weniger stark in Anspruch als der Durchschnitt der
WWU-Lander. Der Umlauf an Wertpapieren Osterreichischer Emittenten stieg im Berichtsjahr um 6%, wahrend sich der Ge-
samtmarkt von Anséassigen im Eurowahrungsgebiet um 8% erhohte. Wie auf dem euroraumweiten Rentenmarkt waren der
offentliche Sektor und die Kreditinstitute die wichtigsten Emittentengruppen. Im Vergleich zum Vorjahr haben die nichtfinanzi-
ellen Kapitalgesellschaften 2001 zwar ein deutlich hoheres Volumen an Anleihen begeben, der Umlauf war jedoch rlicklaufig.
Auferdem muss hier berticksichtigt werden, dass der Bund seit 1998 Finanzierungen fir Dritte (insbesondere in Form von
Anleihen) durchfiihrt und diese an staatsnahe Unternehmen weiterleitet (,Rechtstragerfinanzierungen“).2 Ende 2001 erreichte
das Volumen, das der Bund fiir staatsnahe Unternehmen Uber Anleiheemissionen und Bundesschatzscheine aufbrachte, mit
9,6 Mrd EUR einen neuen Hochststand. Gegentiber dem Vorjahr bedeutet dies einen absoluten Zuwachs von rund 2 Mrd
EUR. Der tatsachliche Anteil der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften am gesamten Umlauf dsterreichischer Emittenten ist
daher deutlich hoher.

2 Siehe dazu Kapitel 4 Finanzschuld des Bundes.
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Grafik 3
Wachstumsbeitrage zum realen BIP 2000 und 2001

Beitrédge in Prozentpunkten auf Quartalsbasis im Vorjahresvergleich
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Quelle: WIFO.

Grafik 4
Unselbststandig Erwerbstatige und vorgemerkte Arbeitslose 2000 und 2001

Veranderung absolut auf Quartalsbasis im Vorjahresvergleich
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Quelle: Hauptverband der ésterreichischen Sozialversicherungstrager und Arbeitsmarktservice Osterreich.
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2.3 Osterreichische Konjunktursituation

Das Berichtsjahr 2001 war von einem deutlichen, in dieser Starke nicht erwarteten internationalen Konjunkturabschwung
gekennzeichnet, der von den USA ausging und in der zweiten Jahreshélfte im Euroraum voll zum Tragen kam. Das Wachs-
tum der Osterreichischen Wirtschaft schwachte sich ab dem zweiten Quartal 2001 ab und sollte die Talsohle im vierten
Quartal 2001 mit einer Stagnation gegenliber dem Vorjahresquartal erreicht haben. Im Jahresdurchschnitt ergab sich ein
Zuwachs der gesamtwirtschaftlichen Produktion von real 1,0%. Das war der niedrigste Wert seit 1993. Die Friihindikatoren
sprechen zwar fiir eine splrbare Wirtschaftsbelebung in Europa, die zunehmend an Schwung gewinnen sollte. Infolge der
ungunstigen Ausgangslage kann jedoch flir 2002 nur mit einem moderaten, unter dem Trend liegenden Wirtschaftswachstum
in Europa sowie in Osterreich im Jahresdurchschnitt ausgegangen werden.

Im Jahr 2001 wiesen so gut wie alle Nachfrageaggregate eine riicklaufige Dynamik auf. Wahrend das Wachstum zu Beginn
des Jahres 2001 sowohl hinsichtlich des privaten Konsums, der Investitionen als auch in Bezug der Nettoexporte rege war,
wendete sich das Bild ab dem zweiten Quartal. Der Wachstumsbeitrag® des privaten Konsums verringerte sich von 1,6 Pro-
zentpunkten im ersten Quartal auf 0,4 Prozentpunkte im zweiten Quartal. Der Wachstumsbeitrag der Bruttoinvestitionen wur-
de mit -1,0 Prozentpunkten im zweiten Quartal negativ. Die Reduktion des Wachstumsbeitrags der Nettoexporte von 0,7
Prozentpunkten im ersten Quartal auf 0,2 Prozentpunkte im zweiten Quartal fiel im Zuge der Verschlechterung des aulien-
wirtschaftlichen Umfelds ebenso merklich aus. Betrachtet man das Jahr 2001 insgesamt, so stiitzten der Konsum der priva-
ten Haushalte, der trotz rlicklaufiger Nettorealeinkommen um 1,3% im Jahresdurchschnitt anstieg, und die Nettoexporte die
Konjunkturentwicklung. Die Exporte stiegen real um 5,5% gegeniiber dem Vorjahr, wahrend die Importe real nur um 3,6%
zunahmen. Eine ricklaufige Entwicklung zeigten die Investitionen - insbesondere jene des Hochbaus - und der &ffentliche
Konsum. Die Bruttoinvestitionen nahmen real gegentiber dem Jahr 2000 um 2,6% und der éffentliche Konsum um 0,2% ab.

Fiir den Arbeitsmarkt brachte das Jahr 2001 Veranderungen. Die Beschaftigungsentwicklung reagiert zwar auf eine Ande-
rung der Produktion erfahrungsgemal mit einer zeitlichen Verzdgerung, dennoch war bereits im Mai 2001 erstmals seit Fe-
bruar 1999 die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen wieder hoher als im Jahr 2000 und die Zahl der unselbststandig Beschéaf-
tigten nahm nur noch moderat zu. Im vierten Quartal 2001 waren im Schnitt rund 36.000 Personen mehr als in der Ver-
gleichsperiode des Vorjahres arbeitslos gemeldet. Die Arbeitslosenquote lag im Jahresdurchschnitt laut nationaler Definition
bei 6,1% (2000: 5,8%) bzw. laut EUROSTAT-Definition bei 3,6% (2000: 3,7%). Der Zuwachs an unselbststandig Beschaftig-
ten (einschlieBlich Prasenzdiener und Karenzgeldbezieher) verminderte sich im Jahresdurchschnitt von rund 26.000 Perso-
nen im Jahr 2000 auf rund 14.000. Eine Erholung der angespannten Arbeitsmarktlage ist trotz mittlerweile positiver Wachs-
tumsperspektiven fiir das Jahr 2002 nicht zu erwarten.

Die Teuerungsrate lag im Jahr 2001 - gemessen am nationalen Verbraucherpreisindex (VPI) - bei 2,7% und war so hoch wie
seit sieben Jahren nicht mehr. GemaR dem Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) betrug sie 2,3%. Im Mai 2001
erreichte die Inflation mit +2,9% (HVPI) bzw. 3,4% (VPI) ihnren Hochstwert. Seither verringert sich der Preisauftrieb wieder; im
Dezember nahm der VPI um 1,9%, der HVPI um nur noch 1,8% zu. Wesentlich zum Preisauftrieb trugen im Jahr 2001 indi-
rekte Effekte der Erdélpreiserhdhung, die Preisentwicklung im Dienstleistungsbereich und bei den Lebensmitteln bei. Fiir den
hohen Inflationsbeitrag der Dienstleistungen zeichneten einerseits diskretiondre Malnahmen des éffentlichen Sektors, wie
die Einflihrung der Ambulanzgebtihren im April 2001 und der Studiengebiihren ab dem Wintersemester 2001, andererseits
Teuerungen bei medizinischen Dienstleistungen und im Tourismussektor verantwortlich. Der Preisauftrieb bei Lebensmitteln
war eine Folge der BSE-Krise und der Maul- und Klauenseuche.

Auf die Einnahmenentwicklung des Staates wirkte sich 2001 die markante Konjunktureintribung auf Grund von steuer-
rechtlichen Anderungen, nominellen Effekten (relativ starker Preisauftrieb), der verhaltnisméRig robusten Konsumnachfrage

3 Wachstum der Nachfragekategorie in Prozentpunkten der gesamten Wirtschaftsleistung (reales BIP) einer Periode.
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Tabelle 6: Konjunkturindikatoren fiir Osterreich 1997 bis 2001’

1997 | 1998 1999 2000 | 2001 ¥
Veranderung zum Vorjahr in %
(sofern nicht anders angegeben)

Bruttoinlandsprodukt

Nominell +2,5 +4,1 +3,5 +4,2 +2,9

Real +1,6 +3,5 +2,8 +3,0 +1,0
Nachfragekomponenten, real
Konsumausgaben +0,8 +2,8 +2,6 +2,1 +0,9

Private Haushalte ? +1,7 +2,8 +2,7 +2,5 +1,3

Staat -1,5 +2,8 +2,2 +0,9 -0,2
Bruttoinvestitionen +3,1 +3,6 +2,2 +3,6 -2,6

Ausrustungen +6,5 +6,4 +4,3 +11,1 -0,8

Bauten -1,0 +1,3 -0,7 +0,3 -2,2
Exporte i. w. S. +12,4 +7,9 +8,7 +12,2 +5,5
Importe i. w. S. +12,0 +5,9 +8,8 +11,1 +3,6
Preise

HvPI +1,2 +0,8 +0,5 +0,2 +2,3

BIP-Deflator +0,9 +0,5 +0,7 +1,2 +1,8
Einkommen

Brutto, real je Arbeitnehmer ¥ -0,8 +2,5 +1,2 +1,0 +0,4

Netto, real je Arbeitnehmer 24 +2,3 +4,3 +1,7 0,2
Arbeitsmarkt

Unselbststandig Beschéftigte (in 1.000) % +8,3 +21,1 +31,2 +25,8 +14,4

Vorgemerkte Arbeitslose (in 1.000) 8 +2,8 +4,4 -16,1 -27,4 +9,6

Arbeitslosenquote in % der Erwerbspersonen ” 4,4 4,5 3,9 3,7 3,6
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP -3,2 -2,5 -3,2 -2,5 -2,2
Budgetsaldo des Staates in % des BIP -1,9 2.4 23 -15 +0,1

1) Vorlaufige Ergebnisse gemafd WIFO-Prognose vom April 2002.

2) Einschlief3lich private Organisationen ohne Erwerbszweck.

3) Harmonisierter Verbraucherpreisindex.
4) Beschaftigungsverhaltnisse.

5) Veranderung zum Vorjahr in 1.000 laut Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstrager.

6) Veranderung zum Vorjahr in 1.000 laut Arbeitsmarktservice Osterreich.
7) GemalR internationalem Konzept (EUROSTAT).
8) Im Sinne der budgetaren Notifikation, Stand: Méarz 2002.

Quelle: Statistik Austria, Arbeitsmarktservice Osterreich, Hauptverband der 6sterreichischen Sozialversicherungstréager, WIFO.

der privaten Haushalte sowie dem Umstand, dass fiir einen Teil der Steuern (veranlagte Steuern) nicht die aktuelle sondern
die Entwicklung der Steuerbasis der vorangegangenen Jahre mafigeblich ist, kaum aus. Weiters flihrte die neu eingefihrte
Verzinsung von Steuerriickstanden (Anspruchsverzinsung) sowie die erhdhten Vorauszahlungen zu deutlich Gber den Er-
wartungen liegenden Einnahmen bei der Einkommen- und Korperschaftsteuer. So wurde im Jahr 2001 - nach derzeitigen
Berechnungen - erstmals seit 1974 ein ausgeglichener Haushalt fiir den 6ffentlichen Sektor (Bund, Lander, Gemeinden,
Sozialversicherungstrager) in Summe erreicht. Allerdings dlirfte sich die Konjunkturabschwéchung sowohl einnahmenseitig
bei den veranlagten Steuern, der Lohnsteuer und den Sozialversicherungsbeitragen als auch ausgabenseitig durch die starke
Zunahme der Arbeitslosigkeit zeitverzogert auswirken und die Erreichung der Budgetziele vor allem im Jahr 2002 aber auch
2003 erschweren.




Die Leistungsbilanz verbesserte sich 2001 unter anderem durch das schwache Importwachstum um 0,5 auf -4,6 Mrd EUR
bzw. -2,2% des BIP. Das im Verhaltnis zum Vergleichszeitraum 2000 geringere Defizit war im Wesentlichen auf die Verringe-
rung des Defizits in der Teilbilanz Giiter und Dienstleistungen zuriickzufiihren (2001: -0,2 Mrd EUR,; 2000: -1,2 Mrd EUR).
Der Saldo des Reiseverkehrs, die bedeutendste Einzelkomponente der Dienstleistungen, stagnierte in etwa auf dem Niveau
des Vorjahres (2001: +2,4 Mrd EUR). Weiter deutlich verschlechtert hat sich hingegen die Einkommensbilanz. Gegenuber
dem Vergleichszeitraum 2000 stieg das Defizit von 2,4 Mrd EUR auf 3,0 Mrd EUR. Diese Entwicklung ist auf die zunehmen-
den Einkommensstréme aus Portfolioinvestitionen an das Ausland zurlickzufiihren.4

4 Die Entwicklungen der ésterreichischen Zahlungsbilanz werden im Detail im Kapitel 6.1 Finanzierungsstréme Osterreichs mit dem Aus-
land dargestellt.
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3 FISKALPOSITION DES OFFENTLICHEN SEKTORS IN OSTER-
REICH GEMASS STABILITATS- UND WACHSTUMSPAKT

Der EG-Vertrag zur Griindung der Europaischen Union> (EU) verpflichtete die EU-Staaten, ,libermaRige” Defizite zu vermei-
den. Diese Auflagen wurden mit dem im Juli 1997 verabschiedeten ,Stabilitats- und Wachstumspakt® noch verstérkt. Der
Stabilitats- und Wachstumspakt verpflichtet die Teilnehmerlander der Wirtschafts- und Wahrungsunion (WWWU), 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 Malnahmen
setzen zu kdénnen, ohne die Obergrenze fiir das 6ffentliche Defizit von 3% des BIP zu (iberschreiten. Dazu sind ,Stabilitats-
programme* von den Teilnehmerlandern der WWU jahrlich bis Ende des ersten Quartals vorzulegen, die (iber das vorange-
gangene Jahr, die zu erwartende Wirtschaftsentwicklung und die Budgetziele des laufenden und der folgenden drei Jahre
Auskunft geben.” Ferner werden in den ,Grundziigen der Wirtschaftspolitik der Mitgliedsstaaten und der Gemeinschaft*® die
wirtschaftspolitischen Ziele der EU konkretisiert.

Zusétzlich zu den Stabilitdtsprogrammen sind die EU-Mitgliedstaaten verpflichtet, ihren Budgetsaldo und ihren Schuldenstand
der EU-Kommission und dem EUROSTAT (Statistisches Amt der Européischen Gemeinschaften) zweimal jahrlich (vor dem
1. Mérz und vor dem 1. September) in Rahmen der so genannten ,budgetdren Notifikation“ bekannt zu geben. Alle diese
Informationen unterliegen einem multilateralen Prifverfahren auf EU-Ebene und sollen sicherstellen, dass die Verpflichtun-
gen des EG-Vertrages und des Stabilitats- und Wachstumspaktes eingehalten werden. Die Gesamtheit dieser rechtlichen
Bestimmungen wird als ,Excessive Deficit Procedure (EDP)* bezeichnet.

Die 6konomischen Notwendigkeiten fir die Gewahrleistung einer stabilitdtsorientierten Budgetpolitik im Euroraum sind
vielféltig: Solide Haushaltsgebarung stiitzt die Geldpolitik in ihrer Aufgabe, die Preise stabil und das Zinsniveau niedrig zu
halten. Durch Budgetrestriktionen kann vermieden werden, dass sich hohe Budgetdefizite in einigen Landern der WWU ne-
gativ auf den gesamten Wahrungsraum auswirken. Zudem kommt insbesondere der Finanzpolitik die Aufgabe zu, asymme-
trische Schocks in der WWU abzufedern bzw. bei nationalen Konjunkturschwankungen zu stabilisieren. Durch eine Verringe-
rung der offentlichen Verschuldung kann weiters Spielraum geschaffen werden, um verstarkt wachstums- und beschéfti-
gungsfordernde Akzente in der Finanzpolitik, wie Investitionen in die Infrastruktur und Humankapital sowie Steuerreduktio-
nen, zu setzen.

Die Daten zur Defizit- und Verschuldungsentwicklung des &ffentlichen Sektors sind auf Basis des Europdischen Systems
Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 95) sowie der EU-Verordnungen zur budgetéren Notifkation® zu ermitteln
und weichen von jenen der traditionellen administrativen Finanzstatistiken (Bund, Lander, Gemeinden) und damit auch von
den Gebarungsibersichten der Statistik Austria’® und den Ergebnissen (ber die Finanzschuld des Bundes (siehe dazu Ka-
pitel 4 des gegenstandlichen Berichts) ab. Die methodischen Grundsatze des ESVG 95 sowie wesentliche Abweichungen zu
den administrativen Daten werden im Folgenden erlautert. 1

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

6 Verordnung lber den Ausbau der haushaltspolitischen Uberwachung und der Uberwachung und Koordinierung der Wirtschaftspolitiken
(Nr. 1466/97), Verordnung uber die Beschleunigung und Klarung des Verfahrens bei einem tberméagigen Defizit (Nr. 1467/97) und Ent-
schlieung des Europdaischen Rates vom 17. Juni 1997 Uber den Stabilitats- und Wachstumspakt.

7 Das aktuelle Stabilitatsprogramm fir die Jahre 2001 bis 2005 ist Gegenstand des Kapitels 7 des gegenstéandlichen Berichts.

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

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

10 Statistik Austria, Beitrage zur Osterreichischen Statistik, Gebarungsiibersichten 20.. (Gebietskdrperschaften und sonstige 6ffentliche
Rechtstréger).

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



3.1 Exkurs: Methodische Erlauterungen zum Budgetsaldo und zur éffentli-
chen Verschuldung im Sinne von Maastricht

Sektorabgrenzung

Der Sektor Staat laut ESVG 95 deckt nicht nur jene Einheiten ab, die in den Budgets der Gebietskorperschaften und Sozial-
versicherungstrager enthalten sind, sondern auch andere institutionelle Einheiten, die sich primar mittels Zwangsabgaben
finanzieren. Dazu zahlen ,auferbudgetare Einheiten®, wie rechtlich selbststandige 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 grundsatzlich marktméaRige
(kommerzielle) Tatigkeiten erbringen und neben der Entscheidungsfreiheit in ihrer Hauptfunktion auch tber eine vollstandige
Rechnungsfilhrung verfligen (z. B. Bahn, Post, Wiener Stadtwerke, ASFINAG, Landes-Krankenanstalten-Betriebs-
gesellschaften'?, Gebiihrenhaushalte'3). 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, malgeblich. Die Prozen-
tregel besagt, dass eine Einheit Marktproduzent ist, wenn die laufenden Kosten (Vorleistungen, Personalkosten, Abschrei-
bungen, nicht jedoch Schuldzinsen) mindestens zu 50% durch Produktionserlése (Verkaufserldse, Entgelte, Geblihrenein-
nahmen fiir konkrete Leistungen)' 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 nur die Entwicklung der Verbindlichkeiten, sondern auch von Forderungen beriicksich-
tigt. Ein negativer Finanzierungssaldo (Defizit) bedeutet, dass sich das Nettofinanzvermégen des Staates innerhalb des
Beobachtungszeitraums reduziert hat. Im Gegensatz zum administrativen Defizit fihrt weder die Deckung von Ausgaben
durch den Abbau von finanziellen Forderungen (Riicklagenentnahmen, VerduRerung von Beteiligungen, etc.) zu einem ge-
ringeren Defizit im Sinne von Maastricht, noch steigt das Defizit durch budgetére Ausgaben an, die dazu verwendet werden,
das Finanzvermdgen zu erhdhen. Dazu zahlen beispielsweise die Darlehensvergaben der Lander im Rahmen der Wohn-
baufdrderung, die im Sinne des ESVG 95 nicht defizitwirksam sind. Diese konzeptionellen Unterschiede zwischen dem admi-
nistrativen und dem ESVG-Saldenbegriff sind daflr verantwortlich, dass die Lander und Gemeinden in der Regel zwar Defi-
zite in den administrativen Budgets, nicht jedoch im Sinne des ESVG 95 aufweisen.

Seit Marz 2002 weicht tiberdies der Maastricht-Saldenbegriff vom ESVG-Saldenbegriff in einem Punkt ab. Wéhrend Zins-
strome von derivativen Finanztransaktionen (Swaps, Forward-Rate-Agreements) im ESVG 95 nach neuer Rechtslage'® 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 berticksichtigt sind, flieRBen solche derivativen Trans-
aktionen bei der Berechnung des Zinsaufwandes bzw. bei der Ermittlung des Budgetsaldos im Sinne von Maastricht weiterhin
ein. Der Maastricht-Zinsaufwand (Memo-ESVG-Code: EDP'6 D4) spiegelt - in dem er die schlussendlich zu bedienenden
Zinsleistungen des Staates fiir die offentliche Verschuldung erfasst - die Sicht des Schuldners wider und war im Berichtsjahr
2001 in Osterreich um rund 0,3 Mrd EUR oder 0,2% des BIP geringer als der ESVG-95-Zinsaufwand (ESVG-Code: D4). Die
hier prasentierten Ergebnisse zur Budgetentwicklung des offentlichen Sektors in Osterreich folgen der Maastricht-Abgren-
zung bzw. den EU-Verordnungen zur budgetaren Notifikation.

12 Seit der Umstellung auf die leistungsorientierte Spitalsfinanzierung 1997.

13 Unternehmen und Betriebe der Gemeinden mit marktbestimmter Tatigkeit (Wasser-, Abwasserversorgung und Wohnungswirtschaft).
14 Nicht zu den Produktionserlésen zahlen Zwangsabgaben, Subventionen, Zinseinnahmen, Schuldaufnahmen oder Transferzahlungen.
15 Verordnung (EG) Nr. 2558/2001.

16 Excessive Deficit Procedure (EDP).
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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 Stati-
stiken das ,Kassenprinzip* vor, was insbesondere beim Steueraufkommen (z. B. Mehrwertsteuer) und beim Zinsaufwand fir
die offentliche Verschuldung zu unterschiedlichen Ergebnissen fiihren kann. Wahrend auf Cash-Basis (administratives Bud-
get) Zinszahlungen fiir Schuldaufnahmen des Jahres tim 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 héheren
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 tatsachlich geleisteten Betrage
an den Transaktionszeitpunkt ohne uneinbringliche Forderungen).

Verschuldungsbegriff im Sinne von Maastricht

Der Verschuldungsbegriff im Sinne von Maastricht!” beruht auf den EU-Verordnungen zur budgetaren Notifikation und
entspricht im Wesentlichen jenem der nationalen Finanzstatistiken der Gebietskorperschaften (Bruttokonzept'8, Nominalwert-
konzept'®, Stichtagsbetrachtung zum Jahresende). Zu den Schulden des Staates im Sinne von Maastricht zahlen Darlehen
von Finanzintermediaren, auf den Finanzmarkten direkt aufgenommene Schuldtitel (titrierte Schuldkategorien). Nicht einzu-
beziehen sind Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (kurz- und langfristige Handelskredite), Anzahlungen auf
begonnene 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 Konsoli-
dierung von innersektoralen Verpflichtungen. Intergovernmentale Schulden (Verbindlichkeiten bzw. Forderungen zwischen
den offentlichen Rechtstragern) bleiben auBer Ansatz, da sie sich in Summe ausgleichen. Derivative Finanztransaktionen
(Cross-Currency-Swaps und Forward-Rate-Agreement) sind seit dem In-Kraft-Treten der EU-Verordnung zur budgetéren
Notifikation vom 28. Februar 2000 (Verordnung (EG), Nr. 475/2000) bei der Berechnung der offentlichen Verschuldung ana-
log zum Zinsaufwand zu berticksichtigen.

3.2 Budgetentwicklung des offentlichen Sektors und seiner Subsektoren
in Osterreich

3.2.1 Gesamtentwicklung

Die an die EU-Institutionen Ubermittelten aktuellen Ergebnisse fiir die Budgetentwicklung des offentlichen Sektors
(Stand: Mérz 2002) ergeben, dass Osterreich bereits 2001 - ein Jahr friiher als geplant - das gesetzte Budgetziel eines Null-
defizits fiir den &ffentlichen Sektor erreicht hat. Allerdings illustrieren die Revisionen des Budgetsaldos (siehe Tabelle 7), dass
dieser keine fixe GroRe darstellt. Die Griinde dafir liegen zum einen darin, dass die Verfiigbarkeit der administrativen Bud-
getdaten unterschiedlich ist und endguiltige Ergebnisse Uber die Budgetgebarung aller éffentlichen Haushalte im Sinne des
ESVG 95 derzeit mit einer zeitlichen Verzogerung von Uber einem Jahr vorliegen (endgliltige Ergebnisse fir das Jahr 2000
waren mit Ende Mérz 2002 verfiigbar). Zum anderen trigt das multilaterale Uberwachungsverfahren dazu bei, dass lander-
spezifische Besonderheiten und Buchungskonventionen hinterfragt werden, die in manchen Fallen eine Anderung der bishe-
rigen Verbuchungspraxis erforderlich machen. So legte EUROSTAT beispielsweise nach einem Priifprozess im Janner 2002
fest, dass die Inmobilienverkaufe des Bundes an die Bundesimmobiliengesellschaft (BIG) nicht als ein Verkauf auf dem

17 Die offentliche Verschuldung wird auf Basis von Monetérstatistiken im Rahmen der ,Gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung* der
OeNB ebenfalls erfasst, die den ESVG-95-Vorgaben folgt und in mehreren Punkten (insbesondere in Bezug auf die Bewertung, die zu
Marktwerten erfolgt) vom Verschuldungsbegriff im Sinne von Maastricht abweicht. Siehe dazu Beilagen zu den ,Statistischen Monats-
heften" der OeNB, 9/1999, 1/2000, 9/2000 und 9/2001.

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

19 Bewertung der Verbindlichkeiten zum Nominalwert und nicht zum jeweiligen Marktwert.
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Grafik 5
Offentliches Defizit laut Maastricht 1992 bis 2001*)
in % des BIP
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*) GemaB ESVG 95 im Sinne der budgetaren Notifikation (Verordnung Nr. 3605/93 idgF des Rates).

Grafik 6
Offentliche Verschuldung laut Maastricht 1992 bis 2001%)
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*) Geman Verordnung Nr. 3605/93 idgF des Rates.
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Tabelle 7: Einschatzungen zur Budgetentwicklung des Staates fiir 2000 und 2001

Budgetsaldo ¥ Budgetsaldo ¥
2000 2001
in Mrd EUR in % des BIP in Mrd EUR in % des BIP
Ende Februar 2001
Budgetére Notifikation ? 2,4 -1.1 -1,6 -0,7
Ende August 2001
Budgetére Notifikation 2 2,3 -1,1 -1,4 -0,6
Ende November 2001
Stabilitatsprogramm ¥ : 11 : 0,0
Ende Februar 2002
Budgetare Notifikation 2 -3,0 -1,5 +0,1 +0,1
Ende Mérz 2002
Meldung an EUROSTAT -3.1 -15 +0,1 +0,1

1) Budgetsaldo des Staates im Sinne der Budgetéaren Notifikation (Zinsaufwand unter Beriicksichti-
gung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen).

2) Meldeverpflichtung an die EU-Kommission gemafd EU-Verordnung Nr. 3605/93 zuletzt geéndert
durch Nr. 351/2002; Quelle: Statistik Austria (2000) und BMF (2001).

3) Osterreichisches Stabilitatsprogramm fiir die Jahre 2001 bis 2005; Quelle: BMF.

4) Meldeverpflichtung an das Statistische Amt der Européischen Gemeinschaften (EUROSTAT).

Quelle:; Statistik Austria.

Markt anzusehen sind und daher als keine defizitmindernden Transaktionen gemalt ESVG 95 bzw. Maastricht verbucht wer-
den dirfen. Durch diese Entscheidung erhohte sich der Budgetsaldo des Bundes des Jahres 2000 um 0,5 Mrd EUR. Insge-
samt veranderten die Datenrevisionen den Budgetsaldo des Jahres 2000 von -2,4 Mrd EUR oder -1,1% des BIP (Stand:
Februar 2001) auf -3,1 Mrd EUR oder -1,5% des BIP (Stand: Marz 2002).

Die derzeit verfligharen Ergebnisse der Budgetentwicklung im Berichtsjahr 2001 sind ebenfalls als vorlaufig anzusehen, da
insbesondere die Lander- und Gemeindedaten auf Schatzungen beruhen. Die vorliegenden Informationen lassen aber klar
erkennen, dass im Jahr 2001 abermals ein deutlicher Fortschritt beim Konsolidierungsprozess erzielt wurde (Budgetsaldo
2001: +0,1 Mrd EUR bzw. +0,1% des BIP).

Die Verbesserung des Budgetsaldos des Staates im Berichtsjahr 2001 geht auf eine Vielzahl von Malinahmen der Gebiets-
kérperschaften zuriick, die hier nicht alle im Einzelnen behandelt werden kénnen. Fiir die Gesamtentwicklung wesentlich
erscheinen folgende Einflussfaktoren und Reformschritte:

» Das Steueraufkommen wies trotz der unglinstigen Wirtschaftslage eine &uferst dynamische Entwicklung auf.20 Hier
wirkten sich die umfangreichen steuerrechtlichen Manahmen der Konsolidierungspakete 2000 und 20012! sowie der
Umstand, dass konjunkturelle Einflisse auf Grund von zeitlichen Verzdgerungen bei der Veranlagung von Steuern und
bei der Beschaftigungsentwicklung tiber zwei bis drei Jahre verteilt den Abgabenerfolg tangieren, aus. Bei den steuer-
rechtlichen Anderungen fiihrten vor allem die im Jahr 2001 eingefiihrte Verzinsung von Steuerriickstanden (Anspruchs-

20 Der Bruttoabgabenerfolg des Bundes (einschlie3lich gemeinschaftlicher Abgaben) stieg im Jahr 2001 gegenuber dem Vorjahr um 5,8 Mrd
EUR oder 11,6%.

21 Zu nennen sind dabei vor allem die Erhdhung der Elektrizitatsabgabe, der motorbezogenen Versicherungsteuer, der Tabaksteuer und der
Gebihren ab Mitte 2000 sowie die Reduktion der Arbeitnehmerabsetzbetrage, die Aufhebung der Steuerfreiheit von Unfallrenten, die er-
hoéhten Steuervorauszahlungen, die Verzinsung von Steuerriickstanden, die Abschaffung des Investitionsfreibetrags, die Begrenzung des
Verlustvortrags sowie die Verlangerung der Gebaudeabschreibungen ab Anfang 2001.
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verzinsung) und die erhdhten Vorauszahlungen bei der Einkommen- und Kérperschaftsteuer zu Mehreinnahmen, die
deutlich Gber dem Bundesvoranschlag lagen.

Der Bund, die Lander und die Gemeinden verabschiedeten riickwirkend mit 1. Janner 2001 einen innerdsterreichi-
schen Stabilitatspakt?2, (iber dessen Grundsatze im Zuge des Finanzausgleichs fiir die Jahre 2001 bis 2004, der im
Herbst 2000 beschlossen wurde, bereits Einigkeit erzielt wurde. Dieser Vertrag stellt durch festgelegte Grenzen fir die
Budgetsalden der Jahre 2001 bis 2004 und Sanktionsvereinbarungen sicher, dass gemeinsam ein ausgeglichener Bud-
gethaushalt gemaRk den EU-Kriterien in den Jahren 2002 bis 2004 erreicht wird und schafft durch wechselseitige Infor-
mationspflichten, abgestimmte Budgetpléne und Koordinationsgremien2® die Voraussetzungen fiir eine deutlich verbes-
serte Abstimmung der Haushaltsfilhrung der Gebietskdrperschaften. Der Bund verpflichtete sich, sein Budgetdefizit im
Jahr 2001 auf maximal 2,05% des BIP und in den Folgejahren 2002 bis 2004 auf 0,75% des BIP zu begrenzen. Der Sta-
bilititsbeitrag der Lander (einschlielllich Wien) wurde fiir die Jahre 2001 bis 2004 mit einem Budgetliberschuss von
0,75% des BIP bzw. mindestens 1,67 Mrd EUR jahrlich festgelegt. Die Gemeinden verpflichteten sich landesweise dazu,
einen ausgeglichenen Haushalt zu erzielen. Voriibergehende geringe Unterschreitungen der Zielvorgaben sind ohne
Sanktionen zulassig. Den Gebietskorperschaften steht es weiters frei, bei Ubererfiillung der Zielvorgaben, den Mehrbe-
trag in Form von schriftlichen Vereinbarungen an andere Einheiten zu (ibertragen.

Die Konsolidierungspakte 2000 und 2001 der Bundesregierung sahen Malnahmen vor, die die Ausgabenentwicklung
des Bundes und der Sozialversicherungstrager bremsen. Hier zu erwahnen sind insbesondere die Pensionsreform
2000 und Malknahmen im Bereich der &ffentlichen Verwaltung, die auch ein verstarktes Personal- und Budgetcontrolling
einschlieRen. Die etappenweise Anhebung des gesetzlichen Pensionsantrittsalters fiir die vorzeitige Alterspension um
1% Jahre gemeinsam mit moderaten jahrlichen Anpassungen der Pensionshohe trugen zu einer Verringerung des An-
stiegs der Pensionsleistungen der Sozialversicherungstrager bei.24 Fir den Bundesdienst wurde ein Personalabbau von
15.000 Beschéttigten (davon 4.000 durch Ausgliederungen) bis zum Jahr 2003 im Vergleich zum Jahr 2000 festgelegt.
Der Personalstand des Bundes ist vom 31. Dezember 1999 bis 31. Dezember 2001 um 7.193 Vollbeschéftigtenaquiva-
lente oder 4,3% (davon 577 Personen durch Ausgliederungen) gesunken. Zudem beschrankte sich 2001 die Erhdhung
der Gehalter auf 500 Schilling (36,3 Euro).

Die Lander einschlieRlich Wien dirften ihren vereinbarten Stabilisierungsbeitrag im Jahr 2001 im Wesentlichen er-
bracht haben. Der merklich hdhere Budgetiiberschuss der Lander und Wiens (gemal ESVG zahlt Wien als Gemeinde)
ist schwerpunktmaRig durch Veranderungen des Forderungswesens, durch Ausgliederungen und durch einen restrikti-
ven Budgetvollzug erzielt worden. Die Aufhebung der Zweckwidmung der Wohnbauférderung in Héhe von rund 1,8 Mrd
EUR ermdglichte die Mittel fir andere Bereiche zu verwenden. Zur Finanzierung der Wohnbauférderung, zur Tilgung von
eigenen Schulden sowie zur Veranlagung von Mitteln?5 ist insbesondere auf Riicklagenentnahmen und Darlehensver-
wertungen (Verkauf der Wohnbaudarlehen an Finanzintermediare) zuriickgegriffen worden, die den Maastricht-
Budgetsaldo nicht negativ beeinflussen. Auch wurden die Erlése aus der Verwertung der Darlehensforderungen fir vor-
zeitige Tilgungen eigener Schulden oder Veranlagungen herangezogen. Darlber hinaus wurden marktbestimmte Ein-
heiten wie Krankenanstalten ausgegliedert, die ihren Finanzierungsbedarf nunmehr durch Fremdmittelaufnahmen auf
den Finanzmérkten oder durch Landesdarlehen decken, sowie Landesimmobiliengesellschaften (LIG) gegriindet.

22
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25

Vereinbarung zwischen dem Bund, den Landern und den Gemeinden Uber eine Verstarkung der stabilitdtsorientierten Budgetpolitik
(Osterreichischer Stabilitatspakt 2001); BGBI. Nr. 39/2002.

Fur die Haushaltskoordinierung zwischen Bund, Landern und Gemeinden wurde beim BMF ein ,0sterreichisches Koordinationskomitee*
errichtet. Fir die Haushaltskoordinierung in den einzelnen Landern im Verhaltnis zwischen Land und Gemeinde sind zudem Léander-
Koordinationskomitees vorgesehen.

Allerdings fallt der Mengeneffekt ab Oktober 2002 mit der Zielerreichung, das Antrittsalter um 1 %2 Jahre zu erhdhen, wieder weg.
Zinsertrage aus Veranlagungen sind ebenso wie Zinsaufwendungen Einnahmen- und Ausgabenpositionen fir die eigene Verschuldung
im Sinne des ESVG 95 und daher auch defizitrelevant.
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Tabelle 8: Offentlicher Budgetsaldo, Zinszahlungen und Primérsaldo 1998 bis 2002 "
Budgetsaldo Zinszahlungen Primarsaldo
in Mrd EUR | in% des BIP | in Mrd EUR | in% des BIP | in Mrd EUR | in % des BIP

1998 -4,5 -2,4 7,2 3,8 2,6 1,4

1999 -4,5 -2,3 7,0 3,5 2,5 1,3

2000 -3,1 -1,5 7,2 3,5 4,2 2,0

20012 0,1 0.1 7.1 3,4 7,3 3,4

20022 0,0 0,0 7.1 33 71 3,3

1) Zinsaufwand unter Bericksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschver-

tragen im Sinne der Budgetaren Notifikation.

2) Vorlaufige Daten.

3) Budgetare Notifikation (Schatzung: BMF vom Februar 2002).

Quelle: Statistik Austria (Stand: Mérz 2002) und BMF; BIP 2001 und 2002: WIFO-Prognose vom April 2002.

Tabelle 9: Offentliche Budgetsalden der Teilsektoren des Staates 1998 bis 2002 "
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
1998 -5,8 -3,1 0,8 0,4 0,3 0,1 0,2 0,1 -4,5 -2,4
1999 -4,9 -2,5 0,5 0,3 -0,0 -0,0 -0,0 -0,0 -4,5 -2,3
2000 -3,4 -1,6 0,5 0,2 0,1 0,0 -0,2 -0,1 -3,1 -1,5
20012 -1,2 -0,6 1,2 0,6 0,3 0.1 -0,1 -0,1 0,1 0,1
20029 -1,7 -0,8 1,3 0,6 0,3 0,2 0,0 0,0 0,0 0,0
1) Zinsaufwand unter Berucksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wéahrungstauschvertrégen im Sinne der Budgeta-

ren Notifikation.

2) Vorlaufige Daten.
3) Budgetare Notifikation (Schatzung: BMF vom Februar 2002).
Quelle: Statistik Austria (Stand: Mé&rz 2002) und BMF; BIP 2001 und 2002: WIFO-Prognose vom April 2002.

Tabelle 10: Staatsquoten: Einnahmen, Ausgaben und Abgaben des Staates 1997 bis 2001
in % des BIP
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1997 1998 1999 2000 2001
Staatseinnahmenquote 52,1 51,9 51,8 51,2 52,4
Staatsausgabenquote 54,1 54,4 54,2 52,8 52,5
Abgabenquote (mit EU-Beitragen) 2 447 44,6 44,5 44,0 45,9

1) Laut Verordnung (EG) Nr. 1500/00; Zinsaufwand ohne Berlcksichtigung der Forderungen und Ver-
bindlichkeiten aus Wé&hrungstauschvertragen.
2) Steuereinnahmen des Staates und tatséchlich gezahlte Sozialversicherungsbeitrage (ESVG-Codes:
D2+D5+ D611+D91) einschlie3lich EU-Eigenmittel.
Quelle: Statistik Austria (Stand: Mérz 2002); BIP 2001: WIFO-Prognose vom April 2002.




« Nahere Informationen (iber budgetare Malnahmen der Gemeinden im Berichtsjahr 2001 (abgesehen von Wien) stan-
den bei der Erstellung des gegenstandlichen Berichts nicht zur Verfligung. Allerdings diirfte die seit 1997 verfolgte Pra-
xis, marktbestimmte Dienste auszugliedern, fortgefiihrt worden sein. Es handelt sich dabei um die ,Gebiihrenhaushalte*
(Wasser-, Abwasserversorgung, Miillbeseitigung, Wohnungswirtschaft, Kongresshéuser etc.) mit in der Regel hohem
Kostendeckungsgrad, die dem Unternehmenssektor zugerechnet werden.

Insgesamt beliefen sich im Jahr 2001 die Einnahmen des Gesamtstaates auf 110,4 Mrd EUR oder 52,4% des BIP und die
Ausgaben auf 110,5 Mrd EUR oder 52,5% des BIP.26 Die Zunahme der Ausgaben des Staates lag leicht unter dem nomi-
nellen BIP-Wachstum, sodass ein moderat rlicklaufiger Verlauf der Staatsausgabenquote erreicht wurde (2000: 52,8% des
BIP; 2001: 52,5% des BIP). Diese Entwicklung ist insofern erfreulich, als im Vorjahr das Ausgabenvolumen durch den Erlos
fir den Verkauf der UMTS-Lizenzen (Universal Mobile Telecommunication System) in Héhe von 0,8 Mrd EUR oder 0,4% des
BIP vermindert war (Erlése aus dem Verkauf von nichtfinanziellen Aktiva sind gemaR ESVG 95 als negative Ausgabenpositi-
on unter dem Code K2 ,Nettozugang an nichtproduzierten Vermdgensgltern“ zu verbuchen.). Die deutliche Verbesserung
des Budgetsaldos wurde 2001 jedoch vorrangig durch die dynamische Entwicklung des Steueraufkommens, das zum Teil
erheblich Uber den Erwartungen lag, erreicht. Dies zog sowohl einen deutlichen Anstieg der Abgabenquote (2000: 44,0% des
BIP; 2001: 45,9% des BIP) als auch der Staatseinnahmenquote im Berichtsjahr nach sich (2000: 51,2% des BIP; 2001:
52,4% des BIP).

Die sektorale Verteilung der Salden der éffentlichen Haushalte in Osterreich zeigt, dass der Konsolidierungsprozess im
Jahr 2001 von allen Sektoren ausging.?” Das Defizit des Bundessektors wurde von 1,6% des BIP (2000) auf 0,6% des BIP
(2001) riickgefiihrt und die Uberschiisse der Lander und Gemeinden diirften von 0,2% des BIP (2000) auf 0,7% des BIP
(2001) gestiegen sein. Auch bei den Sozialversicherungstragern sollte sich der Budgetsaldo nach vorlaufigen Ergebnissen
leicht verbessert haben (2000: -0,2 Mrd EUR; 2001: -0,1 Mrd EUR). Bei sektoralen Analysen des &ffentlichen Sektors ist
allerdings generell zu beachten, dass diese stark von den institutionellen und rechtlichen Gegebenheiten (Aufgabenvertei-
lung, Steuerkompetenzen, Finanzausgleichsregeln) innerhalb des 6ffentlichen Sektors abhangen.

Der Primarsaldo des offentlichen Sektors in Osterreich, der iiber die aktuellen budgetéren Einnahmen- und Ausgabenrela-
tionen Aufschluss gibt und Aufwendungen fiir Budgetdefizite der Vergangenheit?® auRer Acht Iasst, erhohte sich im Berichts-
jahr abermals deutlich. Nach Primariberschiissen von 2,6 bzw. 2,5 Mrd EUR in den Jahren 1998 und 1999, stieg der Pri-
maériberschuss im Jahr 2000 auf 4,2 Mrd EUR und erreichte im Jahr 2001 7,3 Mrd EUR. Dieser Betrag, der gemessen an der
Wirtschaftsleistung 3,4% des BIP betrug, war unter den wirtschaftlichen Rahmenbedingungen?® mehr als ausreichend, um
die Schuldenquote bezogen auf das BIP zu senken (siehe Kapitel 3.3 Schuldenentwicklung laut Maastricht).

Im internationalen Vergleich hat sich die Fiskalposition Osterreichs im Berichtsjahr erheblich verbessert: Nachdem im Jahr
1999 Osterreich gemeinsam mit Portugal noch die héchsten 6ffentlichen Defizitquoten im Euroraum mit jeweils 2,2% des BIP
aufwiesen, rangierte Osterreich im Jahr 2001 mit einem leicht positiven Finanzierungssaldo von 0,1% des BIP nunmehr im
Mittelfeld. Budgetdefizite wiesen im Jahr 2001 Portugal und Deutschland mit jeweils 2,7% des BIP sowie Italien und Frank-
reich mit jeweils 1,4% des BIP auf. Deutlich hdhere Budgetiiberschiisse als Osterreich erreichten Irland (+1,7% des BIP),
Finnland (+4,9% des BIP) und Luxemburg (+5,0% des BIP).30

26 Die Berechnung der Staatseinnahmen und -ausgaben folgt den aktuellen ESVG-Vorgaben, die den Zinsaufwand ohne Bertcksichtigung
der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wé&hrungstauschvertragen ausweisen.

27 Die Daten der Lander und Gemeinden sowie der Sozialversicherungstrager fiir 2001 beruhen weitgehend auf Schatzungen.

28 Konkret sind darunter die Zinszahlungen fir die Staatsschuld zu verstehen.

29 Das Zinswachstumsdifferenzial betrug im Jahr 2001 rund 1,3% (nomineller BIP-Anstieg: 4,2%; Durchschnittszinssatz der 6ffentlichen
Schuld: 5,5%).

30 Siehe dazu auch Kapitel 5 Staatsverschuldung im internationalen Vergleich.
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3.2.2 Einnahmen- und Ausgabenstruktur

Wéhrend die EU-Empfehlungen zur Haushaltspolitik der Mitgliedstaaten sich in der Vergangenheit auf die Erreichung der im
Maastricht-Vertrag sowie im Stabilitats- und Wachstumspakt festgelegten Kenngréfien zur Budgetdisziplin (Budgetsaldo und
offentliche Verschuldung) konzentrierten, sind in jiingster Zeit zunehmend auch Koordinierungsbestrebungen im Hinblick auf
die Einnahmen- und Ausgabenstruktur der éffentlichen Haushalte zu beobachten, die zu einer Verbesserung der ,Qualitat
und langfristigen Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen“3 fiihren sollen. Diese Entwicklung tragt der Vernetzung der Fiskal-
politik mit allgemeinen wirtschaftspolitischen Zielen ebenso Rechnung, wie dem Erfordernis, die erreichten Konsolidierungs-
fortschritte der EU-Staaten nachhaltig abzusichern. Ferner ist dieser Prozess vor dem Hintergrund des im Marz 2000 in Lis-
sabon vereinbarten wirtschaftspolitischen Ziels der Europaischen Union zu sehen. Der Européische Rat in der Zusammen-
setzung der Staats- und Regierungschefs setzte sich zum Ziel, ,die EU bis zum Jahr 2010 zum wettbewerbsfahigsten und
dynamischsten wissensbasierten Wirtschaftsraum der Welt zu machen®.

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.

Tabelle 11 zeigt, dass in etwa 60% der Ausgaben des Staates fiir Transferleistungen an Dritte (Sozialleistungen an pri-
vate Haushalte und Subventionen an Unternehmungen), in etwa 30% fiir die 6ffentliche Verwaltung (L6hne- und Gehélter,
Sachaufwand) und in etwa 7% fiir Zinszahlungen der &ffentlichen Verschuldung aufgewendet werden. Fir Investitionsaus-
gaben (Bruttoinvestitionen) werden lediglich in etwa 3% verwendet.

Innerhalb der Transferleistungen dominieren die ,monetéren Sozialleistungen®, die 2001 einen %-Anteil an den Gesamt-
ausgaben von 36% aufwiesen und ein Ausgabenvolumen von insgesamt 39 Mrd EUR verzeichneten. Von diesem Volumen
entfallen rund 60% auf Geldleistungen der Sozialversicherungstréger (vor allem Pensionen) und etwa 20% auf Pensionslei-
stungen der Gebietskorperschaften32, Weitere wichtige Ausgabenkomponenten der monetéaren Sozialleistungen sind die
Familienbeihilfen, die Arbeitslosengelder, das Karenzgeld und das Pflegegeld.33 Ein relativ hohes Ausgabenvolumen errei-
chen ebenfalls die ,sozialen Sachleistungen® mit einem %-Anteil von 8,8% an den Gesamtausgaben im Jahr 2001. Hier
handelt es sich um von staatlichen Stellen gekaufte Waren oder Dienstleistungen, die kostenlos oder gegen einen pauscha-
len Kostenbeitrag (Selbstbehalt) an private Haushalte weitergeleitet werden (u. a. Arztleistungen®*, Medikamente, Schiiler-
freifahrten, Gratisschulblicher).

Die geringe Bedeutung und der stetige Riickgang der offentlichen Investitionen in Osterreich diirften in erster Linie statisti-
sche Ursachen haben, némlich die ,Flucht aus dem Budget*. So werden grole Investitionen im Bereich Strafle, Schiene
(ASFINAG, SCHIG) und kommunaler Infrastruktur (Klaranlagen, Wasser- und Abwasserversorgung, Krankenanstalten) sowie
im Bauwesen (BIG, LIG) mittlerweile fast ausschlieRlich von ausgegliederten Einheiten, die nicht mehr in der 6ffentlichen
Sektor Statistik aufscheinen, erbracht und iiber Leasing (Sachaufwand), Vermdgenstransfers an die ausgegliederten Einhei-
ten und/oder durch auRerbudgetéare Schuldaufnahmen finanziert.35 Allerdings signalisieren Spezialuntersuchungen, wie der
jahrliche Gemeindefinanzbericht des Sparkassenverbandes, jedoch auch, dass die Riickfiihrung der Budgetdefizite zu einer
Einschrankung der Investitionstatigkeit gefilhrt haben diirfte.

31 Unter dem Begriff ,Qualitat und langfristige Tragfahigkeit der offentlichen Finanzen“ wird eine stabilitatsorientierte, beschéftigungs- und
wachstumsfordernde Fiskalpolitik verstanden (siehe dazu u. a. Empfehlung der Kommission fur die Grundzige der Wirtschaftspolitik der
Mitgliedstaaten und der Gemeinschaft im Jahr 2002; ECFIN/210/02, Briissel, 24.4.2002).

32 Beamtenpensionen einschlief3lich der Zahlungen von Familienbeihilfen im Rahmen der Selbsttragerschaft.

33 Im Jahr 2001 betrug der Aufwand fir die Familienbeihilfen 2,7 Mrd EUR, die Arbeitslosenunterstiutzung 1,5 Mrd EUR, das Karenzgeld 0,5
Mrd EUR und fiir das Pflegegeld 1,3 Mrd EUR (Quelle: BMF; Osterreichische Wirtschafts- und Budgetzahlen 2001/2002, Februar 2002).

34 Seit der Einfiihrung der ,leistungsbezogenen Krankenanstaltenfinanzierung“ im Jahr 1997 kaufen die Landes-Krankenanstaltenfonds, die
zum Subsektor ,Lander* bzw. bei Wien zum Subsektor ,Gemeinden“ zéhlen, die Spitalsleistungen der Krankenanstalten ein. Die Kran-
kenanstalten sind seitdem Marktproduzenten (Produktionserlése decken mehr als 50% der Produktionskosten) und z&hlen zunehmend
nicht mehr zum 6ffentlichen Sektor (Krankenanstalten in Form von Betriebsgesellschaften sind als Einheiten des Unternehmenssektors
klassifiziert).

35 Siehe dazu Anhang A7: Langfristige Verbindlichkeiten von Unternehmen des Bundes und von marktbestimmten Betrieben der Gemein-
den.
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Tabelle 11: Struktur der Staatausgaben und Staatseinnahmen 1997 bis 2001 (konsolidiert) "

1997 1998 1999 2000 2001 ?
ESVG- Ausgaben- und
Codes Einnahmenkategorien in Mio | Anteil | inMio | Anteil | inMio | Anteil | inMio | Anteil | in Mio | Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Ausgaben
P2 Vorleistungen 10.118 10,2 10.819 10,5 11.645 10,9 11.430 10,6 10.761 9,7
D1 Arbeitnehmerentgelt 20.953 | 21,2 | 21553 | 20,9 | 22.398 | 21,0 | 22923 | 21,2 | 21.837| 19,8
D2+D5 | Gezahlte Steuern ¥ 477 0,5 514 0,5 500 0,5 647 0,6 579 0,5
Summe | Sach- und Personalaufwand 31.549 32,0 | 32.886 31,8 34.543 32,4 35.000 32,3 33.177 30,0
D62 Monetére Sozialleistungen 34.556 35,0 35.272 34,1 36.829 34,6 38.316 35,4 39.354 35,6
D631 Soziale Sachleistungen 9 8.549 8,7 8.978 8,7 9.277 8,7 9.547 8,8 9.744 8,8
D7 Sonstige laufende Transfers 2 4.563 4,6 5.173 5,0 5.457 51 5.326 4,9 4917 4,4
Summe | Transfers an priv. Haushalte 47.668 | 48,3 | 49.424 | 47,8 | 51.662 | 48,4 | 53.189 | 49,1 | 54.016 | 48,9
D3 Subventionen 4.678 4,7 5.267 51 5.068 4,8 5.014 4,6 5.938 54
D9 Vermaogenstransfers & 4.019 4,1 4.789 4,6 4.788 4,5 5.210 4,8 7.330 6,6
Summe | Transfers an Marktproduzenten 8.697 8,8 | 10.057 9,7 9.856 9,2 | 10.224 94 | 13.268| 12,0
D4 Zinsen fur die Staatsschuld ¥ 7.331 7,4 7.404 7,2 7.201 6,8 7.580 7,0 7.439 6,7
P5 Bruttoinvestitionen 3.588 3,6 3.528 3,4 3.441 3,2 3.155 2,9 2.731 2,5
Nettozugang an nichtproduzier-
K2 . . 8 -116 -0,1 34 0,0 -50 0,0 -898 -0,8 -91 -0,1
ten Vermogensglitern
Summe | Sonstige Ausgaben 10.803 10,9 10.966 10,6 10.592 9,9 9.837 9,1 10.079 9,1
Ausgaben insgesamt 98.717 | 100,0 | 103.332 | 100,0 | 106.553 | 100,0 | 108.250 | 100,0 | 110.539 | 100,0
Einnahmen
D2 Produktions- und Importabgaben 27.127 28,5 28.313 28,7 29.546 29,0 30.234 28,8 31.101 28,2
D5 Einkommen- und Vermdgenst. 24.616 25,9 25.950 26,3 26.340 25,9 27.433 26,2 32.113 29,1
Summe | Steuern 51.743 | 54,4 | 54264 | 551 | 55.886| 54,9 | 57.667| 550 | 63.214| 57,3
D611 Tatséchliche Sozialbeitrage 27935 | 29,4 | 28.887| 293 | 29.936| 29,4 | 30.818| 29,4 | 31.716 | 28,7
D612 Unterstellte Sozialbeitrage ” 3.742 3,9 3.874 3,9 4.004 3,9 4.200 4,0 4.317 3,9
Summe | Sozialbeitréage 31.677 33,3 32.762 33,2 33.940 33,3 35.018 33,4 36.033 32,7
P11+P12 . . 8)
+P131 Produktionserlése 5.878 6,2 6.215 6,3 5.802 57 6.040 5,8 4.873 4.4
D4 Vermogenseinkommen 2.645 2,8 2.341 2,4 2.669 2,6 2.692 2,6 3.115 2,8
D7+D9 | Transfers V¥ 3.122 33| 20987 30| 3552 35| 3435 33| 3.126 2,8
Summe | Sonstige Einnahmen 11.646 12,2 11.543 11,7 12.023 11,8 12.168 11,6 11.114 10,1
Einnahmen insgesamt 95.066 | 100,0 | 98.568 | 100,0 | 101.849 | 100,0 | 104.853 | 100,0 | 110.361 | 100,0
Memorandum
EDP D4 | Zinsen fiir die Staatsschuld
7.075 7.154 6.955 7.234 7.133
(nach Swaps)
EDP B9 | Budgetsaldo *” -3.396 -4.514 -4.457 -3.052 128

1) Ohne Transfers zwischen den 6ffentlichen Rechtstragern (intergovernmentale Transfers).

2) Vorlaufige Daten.
3) Produktions- und Importabgaben (D2) und Einkommen- und Vermdgensteuern (D5).
4) Von Marktproduzenten erbrachte soziale Sachleistungen. Die Ubrigen sozialen Sachleistungen sind in P2 (Vorleistungen) enthalten.

5) Zinsaufwand fir die Staatsschuld ohne Beriicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen.

6) Erwerb minus Verkauf von Liegenschaften.

7) Unterstellter Pensionsbeitrag des Staates fiir die Beamten.

8) Marktproduktion (P11), Nichtmarktproduktion (P12) und Zahlungen fur sonstige Nichtmarktproduzenten (P131).
9) Sonstige laufende Transfers (D7) und Vermdgenstransfers (D9) ohne intergovernmentale Transfers.

10) Budgetsaldo unter Berlcksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wéhrungstauschvertragen.
Quelle: Statistik Austria — Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen (Stand: Méarz 2002).
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Die jungsten institutionellen Veranderungen im Sektor Staat (Ausgliederungen von Krankenanstalten, Errichtung von LIG)
tragen mafgeblich dazu bei, dass fiir das Jahr 2001 ein Riickgang der Personalkosten erwartet wird und sich im Jahr 2001
der %-Anteil der ,Arbeitnehmerentgelte* (Bruttolohne und -gehélter einschlieRlich Sozialversicherungsbeitrage) an den
Gesamtausgaben des Staates vergleichsweise deutlich von Uber 21 auf unter 20% vermindert. Parallel dazu dirften die Lan-
des- und Gemeindeebene hohere ,Vermogenstransfers (Investitionszuschiisse in Form von Sachtransfers oder Geld) -
zumindest voriibergehend - zu leisten haben. Die eingeleiteten effizienzsteigernden Mafinahmen im Bereich der 6ffentlichen
Verwaltung der Gebietskorperschaften3® im Jahr 2001 werden sich auf die Ausgabenentwicklung erst sukzessive positiv
auswirken.

Auf der Einnahmenseite tragen entscheidend die Steuern und Sozialversicherungsbeitrage zur Finanzierung der éffentli-
chen Ausgaben bei. Sie decken in Summe rund 88 bis 90% aller Einnahmen des Staates ab. Bei den ,Steuern* mit einem %-
Anteil von rund 55 bis 57% der offentlichen Gesamteinnahmen kénnen zwei Hauptgruppen unterschieden werden:

e die ,Produktions- und Importabgaben® (indirekte Steuern), die Giitersteuern, wie z. B. Umsatzsteuer, Mineraldlsteuer,
Tabaksteuer, Versicherungssteuern ebenso wie so genannte ,sonstige Produktionssteuern (Dienstgeberbeitrdge zum
Ausgleichsfonds fiir Familienbeihilfe, Kommunalsteuer) enthalten sowie

» die ,Einkommen- und Vermodgensteuern* (direkte Steuern), zu denen vor allem die Lohnsteuer, die veranlagte Ein-
kommensteuer, die Korperschaftsteuer und die Kapitalertragsteuern zéhlen.37

Obwohl es in Osterreich mehr als 100 Steuerarten gibt, betragt der Anteil der hier separat angefiihrten zehn Steuerkategorien
in etwa 90% der direkten und indirekten Steuern. Die weitaus groBte Einzelsteuer ist die Umsatzsteuer, die rund die Halfte
der indirekten Steuern ausmacht.38 Im Zeitvergleich verlieren die indirekten Steuern zugunsten der direkten Steuern an Be-
deutung und durften nach derzeitigen Berechnungen im Berichtsjahr 2001 mit einem %-Anteil von 28% an den Gesamtein-
nahmen unter jenen der direkten Steuern mit 29% zu liegen kommen. Allerdings war das Steueraufkommen der direkten
Steuern — wie bereits erldutert — in Folge von Sondereffekten (Vorauszahlungen, Anspruchsverzinsung) im Jahr 2001 aty-
pisch hoch. Mit einer Fortsetzung dieser Entwicklung ist im Jahr 2002 daher nicht zu rechnen.

Zu den Steuern im weiteren Sinn bzw. den Abgaben zahlen die Sozialversicherungsbeitrage mit einem %-Anteil an den
Gesamteinnahmen von rund 33%. In ihnen sind die ,tatséchlichen Sozialbeitrage* der Arbeitgeber und Arbeitnehmer (v. a.
Pensionsbeitrage, Krankenversicherungsbeitrage, Unfallversicherungsbeitrage) und die ,unterstellten Sozialbeitrage* ent-
halten. Letztere Einnahmenkategorie umfasst die unterstellten (nicht tatséchlich zu leistenden) Dienstgeberbeitrage des
Staates fiir die Beamtenpensionen und die direkt ausbezahlten Familienbeihilfen im Rahmen der Selbsttragerschaft der Ge-
bietskdrperschaften. Der Anteil der ,Sozialversicherungsbeitrage an den Gesamteinnahmen geht im Berichtsjahr 2001 - im
Gegensatz zu den ,Steuern® - zurlick (Steuern: 2000: 55,0%; 2001: 57,3%; Sozialversicherungsbeitrage: 2000: 33,4%; 2001:
32,7%). Wahrend sich bei den Sozialversicherungsbeitrdgen die markante Konjunktureintriibung und ihre negativen Auswir-
kungen auf dem Arbeitsmarkt 2001 widerspiegeln, wurden diese negativen ékonomischen Einflussfaktoren im Bereich der
Steuern durch diskretiondre MaRnahmen Uberlagert.

Weitere Finanzierungsquellen stellen ,Produktionserlose” (Leistungsentgelte), ,Vermogenseinkommen* (Zinsen, Dividen-
den, Konzessionsentgelte) sowie ,Transfers” (z. B. Studiengeblihren, Gerichtsgebihren) des Staates dar, die gemessen an
ihrem %-Anteil an den Gesamteinnahmen jedoch vergleichsweise unbedeutend sind. Innerhalb dieser als ,sonstige Einnah-
men“ bezeichneten Gruppe mit einem Anteil von 10 bis 12% sind die ,Produktionserlése” (v. a. Entgelte fir Dienstleistun-
gen, wie beispielsweise Spitalsleistungen, Pflegeheime oder kommunale Versorgungseinrichtungen) jene, die den héchsten
Finanzierungsbeitrag liefern. Ihr Anteil nimmt auf Grund der Ausgliederungen marktnaher Einheiten mit relativ hohem Ko-
stendeckungsgrad jedoch sukzessive ab (%-Anteil an den Gesamteinnahmen 1997: 6%; 2001: 4%).

36 Verwaltungsreformgesetz (Ministerratsbeschluss vom Oktober 2001, BGBI. 65/2002).

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

38 Eine detaillierte Liste aller Steuerarten und Aufkommen findet sich in W. Stiibler, Statistische Nachrichten Heft 11/2001; Statistik Austria.
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Die foderale Struktur der 6ffentlichen Einnahmen und Ausgaben ist von der Tabelle 12 abzulesen. Sie 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. Uber den weitaus groBten Anteil der ffentlichen Einnahmen und Ausga-
ben verfligt die Bundesebene mit einem ausgabenseitigen Gewicht von 45% und einem einnahmenseitigen Gewicht von 44%
im Jahr 2001. Die Ausgaben bzw. Einnahmen der Sozialversicherungstrager machen jeweils rund 27% der Gesamtausgaben
bzw. -einnahmen aus. Das Gewicht der Lander (ohne Wien) deckt sich in etwa mit den Gemeinden (einschlieRlich Wien). lhre
Anteile belaufen sich ausgabenseitig auf 15 bzw. 14% und einnahmenseitig auf 16 bzw. 14%.

Zwischen den vier Teilsektoren des Staates bestehen enge Verflechtungen, die sich empirisch durch das hohe Volumen an
sintragovernmentalen Transfers“ zeigen. Obwohl die Steueranteile der einzelnen Gebietskdrperschaften, die im Finanz-
ausgleichsgesetz geregelt sind, direkt als Steuereinnahmen des jeweiligen Rechtstragers (Empféangers) verbucht sind, dek-
ken die intergovernmentalen Transfereinnahmen der Lander rund die Halfte und jene der Gemeinden rund ein Fiinftel der
jeweiligen Gesamteinnahmen ab. Bei den Sozialversicherungstragemn 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 finanziert, die von anderen 6ffentlichen Rechtstragern erbracht werden
(z. B. Landeslehrer, Wohnbauférderung, Bundesbeitrag zur Krankenanstaltenfinanzierung). Im Jahr 2001 erreichten die ge-
samten Transferzahlungen zwischen Bund, Landern, Gemeinden und Sozialversicherungstragern rund 28 Mrd EUR, wovon
rund 20 Mrd EUR auf Zahlungen des Bundes entfielen. Es bestehen allerdings auch umfangreiche Verflechtungen zwischen
den Landern und Gemeinden und hier in beiden Richtungen. Die intergovernmentalen Transferzahlungen der Lander beliefen
sich 2001 auf rund 3 Mrd EUR und jene der Gemeinden auf Gber 2 Mrd EUR.

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass die Ausgaben- und Einnahmenstruktur des 6ffentlichen Sektors in Oster-
reich stark von diskretiondren Maflnahmen sowie institutionellen Veranderungen geprégt ist. In Zusammenhang mit der
,Qualitat* der 6ffentlichen Finanzen signalisieren die vorliegenden Ergebnisse - neben den zu erwartenden 6konomischen
und budgetaren Implikationen, die sich durch die Verschiebung der Bevélkerungsstruktur ergeben — Herausforderungen in
Bezug auf die Abgabenquote, den Verlauf der Bruttoinvestitionen sowie der Budgetentwicklung von ausgegliederten Einhei-
ten. Eine Verstarkung der beschaftigungs- und wachstumsférdernden Elemente in den éffentlichen Budgets in Osterreich
erscheint ohne weitere Reformschritte im Bereich der 6ffentlichen Verwaltung mit einer Entflechtung der Zustandigkeiten und
Kostentragung kaum realisierbar.
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Tabelle 12: Struktur der Staatausgaben und Staatseinnahmen des Jahres 2001 nach Teil-
sektoren (unkonsolidiert) "

Bundesebene Landesebene Gemeinden SV-Tréager Staat
ESVG- Ausgaben- und
Codes Einnahmenkategorien in Mio | Anteil | inMio | Anteil | in Mio | Anteil | in Mio | Anteil | in Mio | Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Ausgaben
P2 Vorleistungen 3.634 33,8 1.626 15,1 3.669 34,1 1.831 17,0 | 10.761 | 100,0
D1 Arbeitnehmerentgelt 9.866 45,2 5.911 27,1 4.648 21,3 1.412 6,5 | 21.837 | 100,0
D2+D5 | Gezahlte Steuern ? 164 28,3 135 23,4 235 40,5 45 7,8 579 | 100,0
Summe | Sach- und Personalaufwand 13.664 41,2 7.672 23,1 8.552 25,8 3.288 9,9 | 33.177 | 100,0
D62 Monetére Sozialleistungen 11.748 29,9 1.826 4,6 1.573 4,0 | 24.207 61,5 39.354 | 100,0
D631 Soziale Sachleistungen ¥ 377 3,9 2.871 29,5 937 9,6 5.559 57,1 9.744 | 100,0
D7 Sonstige laufende Transfers ¥ 2.439 49,6 986 20,1 937 19,1 555 11,3 4,917 | 100,0
Summe | Transfers an priv. Haushalte 14.564 27,0 5.682 10,5 3.448 6,4 | 30.322 56,1 | 54.016 | 100,0
D3 Subventionen 3.113 52,4 1.341 22,6 1.412 23,8 73 1,2 5.938 | 100,0
D9 Vermodgenstransfers 4 3.725 50,8 2.120 28,9 1.485 20,3 0 0,0 7.330 | 100,0
Summe | Transfers an Marktproduzenten | 6.837 51,5 3.461 26,1 2.897 21,8 73 0,5 | 13.268 | 100,0
Summe | Intergovernmentale Transfers 19.720 70,3 2.916 10,4 2.301 8,2 3.122 11,1 | 28.059 | 100,0
D4 Zinsen firr die Staatsschuld 6.898 92,7 264 3,6 211 2,8 65 0,9 7.439 | 100,0
P5 Bruttoinvestitionen 724 26,5 407 14,9 1.483 54,3 116 4,3 2.731 | 100,0
Nettozugang an nichtproduzier-
K2 . . 6 -46 50,7 23 | -248 -67 74,1 0 0,0 -91 | 100,0
ten Vermdgensgltern
Summe | Sonstige Ausgaben 7.577 75,2 694 6,9 1.627 16,1 182 1,8 10.079 | 100,0
Ausgaben insgesamt 62.362 45,0 | 20.426 14,7 | 18.824 13,6 | 36.987 26,7 | 138.599 | 100,0
Einnahmen
D2 Produktions- u. Importabgaben 22.387 72,0 2.554 8,2 6.160 19,8 0 0,0 | 31.101 | 100,0
D5 Einkommen- und Vermdgenst. 23.362 72,7 4.222 13,1 4.530 14,1 0 0,0 32.113 | 100,0
Summe | Steuern 45.748 72,4 6.776 10,7 | 10.689 16,9 0 0,0 | 63.214 | 100,0
D611 Tatséchliche Sozialbeitrage 5.369 16,9 345 1,1 394 1,2 | 25.608 80,7 31.716 | 100,0
D612 Unterstellte Sozialbeitrage ” 2.231 51,7 1.269 29,4 618 14,3 200 4,6 4.317 | 100,0
Summe | Sozialbeitréage 7.599 21,1 1.614 4,5 1.012 2,8 | 25.808 71,6 36.033 | 100,0
Summe | Intergovernmentale Transfers 3.614 12,9 | 10.882 38,8 3.649 13,0 9.914 35,3 | 28.059 | 100,0
LT I2] Produktionseriose © 380 | 80| 1467 | 301 | 2319 | 476 | 698 | 143 | 4873 1000
D4 Vermogenseinkommen 1.748 56,1 366 11,8 855 27,5 145 4,7 3.115 | 100,0
D7+D9 | Transfers ¥? 1.762 | 56,4 520 | 16,6 554 | 17,7 291 9,3 | 3.126| 1000
Summe | Sonstige Einnahmen 3.899 35,1 2.353 21,2 3.728 33,5 1.134 10,2 | 11.114 | 100,0
Einnahmen insgesamt 60.861 44,0 | 21.625 15,6 | 19.079 13,8 | 36.856 26,6 |138.420 | 100,0
Memorandum
(nach Swaps)
EDP B9 | Budgetsaldo '” -1.195 1.199 254 -131 128 | 100,0

1) Vorlaufige Daten.
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 Berticksichtigung von derivativen Geschéften (Swaps).
6) Erwerb minus Verkauf von Liegenschaften.

7) Unterstellter Pensionsbeitrag des Staates fiir die Beamten.

8) Marktproduktion (P11), Nichtmarktproduktion (P12) und Zahlungen fir sonstige Nichtmarktproduzenten (P131).

9) Sonstige laufende Transfers (D7) und Vermdgenstransfers (D9) ohne intergovernmentale Transfers.
10) Budgetsaldo unter Berlicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen.

Quelle: Statistik Austria — Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen (Stand: Marz 2002).
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3.3 Schuldenentwicklung laut Maastricht

Die Tabelle 13 illustriert die Uberleitung von der Finanzschuld des Bundes iiber die Verschuldung der Lander und Gemeinden
zum Verschuldungsbegriff der EU. Die wichtigsten Bereinigungen betreffen die Sektorabgrenzung und intergovernmentale
Schulden (Verbindlichkeiten bzw. Forderungen zwischen den &ffentlichen Rechtstragern, die konsolidiert werden). Wah-
rungstauschvertrage (Cross-Currency-Swaps, Forward-Rate-Agreements) sind seit dem In-Kraft-Treten der EU-Regelung
(EU-Verordnung (ber die Excessive Deficit Procedure vom 28. Februar 2000 (Nr. 475/2000)) bei der Berechnung der 6ffentli-
chen Verschuldung zu berlicksichtigen.3®

Tabelle 13: Ableitung der 6ffentlichen Verschuldung 2000 und 2001 (in Mrd EUR)

2000 2001 Y
Finanzschuld des Bundes laut Bundesrechnungsabschluss 127,0 129,4
+ SWAP-Schulden 10,9 13,5
- SWAP-Forderungen 10,9 14,0
- Eigene Bundestitel 6,3 7,5
Bereinigte Finanzschuld des Bundes 120,7 121,4
- Bundesanleihen im Besitz von 6ffentlichen Rechtstragern 3,1 2,6
- Darlehen offentlicher Rechtstrager 0,0 0,0
+ Bundesfonds ? 1,1 0,9
Verschuldung der Bundesebene * 118,7 119,7
Finanzschuld der Lander ohne Wien 4.4 3,3
- Lander: Darlehen von 6ffentlichen Rechtstragern 0,0
- Landesanleihen im Besitz von Bundesfonds und SV-Tragern 0,0
+ Landesfonds 0,6
+ Landeskammern 0,0
Verschuldung der Landesebene %) 50 3,9
Finanzschuld der Gemeinden ohne Wien 9,6
- Gemeinden: Darlehen von 6ffentlichen Rechtstragern 0,0
- Gemeinden: UA 85 (Betriebe...) 57
Verschuldung der Gemeinden ohne Wien 3,8 3,9
Finanzschuld von Wien 2,0
- Wien: Fur sonstige (nicht-6ffentliche) Rechtstrager 0,0
- Wien: Darlehen von o&ffentlichen Rechtstragern 0,0
- Wien: Unterabschnitt 85 (Betriebe...) 0,2 .
Verschuldung von Wien 1,8 1,6
+ Gemeindefonds 0,0
Verschuldung der Gemeindeebene * 57 55
Verschuldung der Sozialversicherungstrager * 0,9 1,0
Offentliche Verschuldung insgesamt” 130,2 130,1
1) Vorlaufige Daten, teilweise geschatzt.
2)  Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds, Bundeswohnbaufonds.
3) Ohne Verbindlichkeiten und Forderungen gegeniiber éffentlichen Rechtstragern.
Quelle: Statistik Austria.

Bei den intergovernmentalen Schulden bzw. intergovernmentalen Forderungen in Osterreich handelt es sich zum einen
um Darlehensvergaben des Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds (UWWF) und der Lander an die Gemeinden, zum anderen

39 Die hier und im Anhang A 2 ausgewiesenen Daten Uber die 6ffentliche Verschuldung entsprechen der aktuellen Rechtslage.
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um titrierte 6ffentliche Schuldtitel (v. a. Bundesanleihen aber auch Landesanleihen) im Besitz von offentlichen Haushalten
(v.a. Bund, UWWF, ERP-Fonds, Katastrophenfonds und Sozialversicherungstrager). Das Volumen an intergovernmentalen
Verbindlichkeiten stieg in den letzten Jahren deutlich an. So wurden einerseits die Erlése aus dem Verkauf von Darlehensfor-
derungen des Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds an den privaten Sektor, die in den Jahren 1996 bis 1998 stattfanden,
uberwiegend in Bundestiteln (Anleihen) veranlagt, und andererseits baute der Bund sein Asset-Portefeuille an eigenen
Schuldtiteln deutlich aus (siehe dazu Kapitel 4 Finanzschuld des Bundes). Im Berichtsjahr dirften die intergovernmentalen
Verbindlichkeiten die Hohe von in etwa 10 Mrd EUR oder 8% des 6ffentlichen Schuldenstands erreicht haben.

Tabelle 14: Entwicklung der éffentlichen Verschuldung nach Sektoren 1998 bis 2002

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
1998 110,12 58,0 5,0 2,6 57 3,0 0,6 0,3 121,4 63,9
1999 116,4 59,2 4,9 2,5 5,6 2,8 0,7 0,3 127,5 64,9
2000 118,6 57,9 5,0 2,4 57 2,8 0,9 0,4 130,2 63,6
2001 Y 119,6 56,8 3,9 1,9 55 2,6 1,0 0,5 130,1 61,7
2002 ? . . . . . . . . 130,1 60,3
1) Vorlaufige Daten.
2) Schatzung: BMF.
Quelle: Budgetére Notifikation vom Februar 2002; BIP 2001 und 2002: WIFO-Prognose vom April 2002.

Die offentliche Verschuldung in Osterreich im Sinne von Maastricht diirfte sich im Berichtsjahr — erstmals wieder nach
1997 - in absoluten Zahlen vermindert haben. Sie erreichte Ende 2001 nach vorlaufigen Ergebnissen 130,1 Mrd EUR und lag
damit um 0,2 Mrd EUR unter dem Vergleichswert des Vorjahres. Davon entfielen 119,6 Mrd EUR oder 92,0% auf die Bun-
desebene, die neben der Verschuldung des Bundes die Verbindlichkeiten des UWWF, des Bundeswohnbaufonds und des
Insolvenzausgleichsfonds enthalt, 9,4 Mrd EUR oder 7,2% auf Lander und Gemeinden und 1,0 Mrd EUR oder 0,8% auf Sozi-
alversicherungstrager. Die riicklaufige Entwicklung im Jahr 2001 geht auf MaRnahmen der Lander einschlielich Wiens im
Vermdgensbereich zuriick (siehe Abschnitt 3.2). Zudem war auch der Finanzierungsbedarf des Bundes 2001 geringer als der
Maastricht-Budgetsaldo. So legte EUROSTAT nach einem Priifprozess im Janner 2002 zwar fest, dass Immobilienverkaufe
des Bundes an die Bundesimmobiliengesellschaft (BIG) nicht als ein Verkauf auf dem Markt anzusehen sind und daher als
keine defizitmindernden Transaktionen gemal ESVG 95 bzw. Maastricht verbucht werden diirfen. Diese nicht defizitmindern-
den Erlése im Jahr 2001 in Hohe von 0,8 Mrd EUR oder 0,4% des BIP reduzierten jedoch die Zunahme der Verschuldung
des Bundes ebenso wie buchméRige Nettokursgewinne bei der Finanzschuld (siehe Abschnitt 4.1.3) in Héhe von 0,4 Mrd
EUR oder 0,2% des BIP.

Dem im Maastricht-Vertrag geforderten riicklaufigen Verlauf der Verschuldungsquote (Anteil der &ffentlichen Verschuldung
am BIP) wurde wie bereits im Jahr 2000 auch im Berichtsjahr entsprochen. Nach einer beachtlichen Verminderung der Ver-
schuldungsquote von 69,2% des BIP Ende 1995 auf 63,9% des BIP Ende 1998, die durch zuséatzliche Malnahmen im Ver-
mdgensbereich#0 und durch Umstrukturierungen®! unterstiitzt wurde, stieg die Verschuldungsquote des Gesamtstaates im
Jahr 1999 auf 64,9% des BIP und konnte bis Ende 2001 - nach vorlaufigen Ergebnissen — auf 61,7% des BIP riickgefiihrt
werden?2,

40 Zum Beispiel: VerauRBerung der Bundesbeteiligungen an der Creditanstalt AG.

41 Ausgliederung der ASFINAG, der Gebiihrenhaushalte und Verkauf von Darlehensforderungen des Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds
an den privaten Sektor.

42 Fur den Anstieg der Verschuldungsquote im Jahr 1999 waren insbesondere die hohen buchméafigen Kursverluste der Finanzschuld des
Bundes von 2,2 Mrd EUR infolge der Aufwertung des JPY verantwortlich.
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4 FINANZSCHULD DES BUNDES

Das folgende Kapitel analysiert die Verschuldung des Bundes. Informationen (iber die Finanzierungsaktivitaten im Jahr 2001,
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*® insbesondere auch im
Hinblick auf die Zinssensitivitat erméglichen. Die Finanzschuld des Bundes macht iiber 90% der gesamten &ffentlichen Ver-
schuldung im Sinne von Maastricht aus. Strukturdaten Gber die Verschuldung des Bundes liefern daher auch wichtige Hin-
weise (iber die Finanzierungsstruktur der ffentiichen Gesamtverschuldung in Osterreich. Zeitreihen zu Indikatoren der Fi-
nanzschuld des Bundes sind im Anhang des Berichts enthalten (A3 bis A7).

Die hier prasentierten Ergebnisse basieren auf Datenquellen, die nach nationalen (administrativen) Verbuchungsvorschriften
erstellt wurden. Sie weichen von jenen, die den EU-Regeln zur Ermittlung der éffentlichen Verschuldung folgen, leicht ab
(siehe dazu Kapitel 3.3, Tabelle 13: Ableitung der 6ffentlichen Verschuldung 2000 und 2001).

4.1 Entwicklung und Schuldenstand Ende 2001

4.1.1. Finanzierungsinstrumente und Glaubigerstruktur der Finanzschuld insgesamt

Die Finanzierungsaktivitaten des Bundes kénnen im Berichtsjahr 2001 trotz einer geringen Zunahme der Verschuldung als
rege bezeichnet werden. Sie werden immer starker zur Feinsteuerung des Schuldenportefeuilles (Portfoliomanagement) in
Bezug auf Laufzeit, Verzinsungsmodalitat und Wahrungsstruktur eingesetzt und beschrénken sich nicht auf die Deckung des
erforderlichen Kapitalbedarfs (Neufinanzierungsbedarf und Refinanzierungsvolumen auf Grund von Tilgungen). Dies zeigt
sich insbesondere im Anstieg der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Swap-Vertragen (Tabelle 17), aber auch in den
relativ hohen Konversionsvolumina (Tabelle 16) und bei der dynamischen Entwicklung des Asset-Portefeuilles an eigenen
Schuldtiteln.

Die bereinigte Finanzschuld des Bundes# (ohne Eigenbesitz) stieg im Jahr 2001 um 0,7 Mrd EUR oder 0,6% und er-
reichte damit zu Jahresende die Hohe von 121,4 Mrd EUR oder 57,6% des BIP (2000: 120,7 Mrd EUR oder 58,9% des BIP).
Der Anteil der Fremdwahrungsschuld betrug Ende 2001 13,3% (2000: 13,9%).

Der Zuwachs der Finanzschuld des Bundes weicht aus methodischen Griinden (zeitliche Abgrenzungsunterschiede, Bewer-
tungsanderungen bei der Fremdwahrungsschuld, Kassenbestandsveranderungen) vom Nettodefizit des Bundes im Sinne
des BHG* in der Regel etwas ab. Das Nettodefizit belief sich im Berichtsjahr auf 1,4 Mrd EUR. Die Abweichung von der
ausgewiesenen Schuldzunahme in Hohe von 0,7 Mrd EUR betrug somit -0,7 Mrd EUR und war auf buchmaRige Kursgewin-
ne, die den Schuldenstand im Jahr 2001 um 0,4 Mrd EUR reduzierten, und auf die Inanspruchnahme von ultimoUbergreifen-
den Transaktionen*6 zurlickzufiihren.

Das Asset-Portefeuille an eigenen Schuldtiteln (Bundesanleihen, Bundesschatzscheine) expandierte abermals kraftig
(2001: +1,2 Mrd EUR; 2000: +1,4 Mrd EUR). Der Bund behalt sich bei jeder Emission eine Eigenquote zurlck und kauft dar-
tber hinaus illiquide Bundesanleihen zurlick. Der Besitz des Bundes an eigenen Papieren wird fiir Pensionsgeschéafte*” (Re-

43 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.

44 Finanzschuld des Bundes im Sinne des BHG unter Einschluss der Wahrungstauschvertrage und abziglich der im eigenen Besitz befind-
lichen Schuldkategorien.

45 Bundeshaushaltsgesetz 1986 in der geltenden Fassung.

46 HoOhere Kassenveranlagungen Uber den Jahresultimo im Wege von unechten Wertpapierpensions- und Wertpapierleihegeschéaften und
Konversionsaufnahmen zur Tilgung im Folgejahr.

47 Unter Pensionsgeschaften versteht man die befristete Ubertragung von Wertpapieren des Pensionsgebers an den Pensionsnehmer. Der
Pensionsgeber erhélt fur die Dauer des Pensionsgeschéfts 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.
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po-Geschéfte), fiir Wertpapierleinegeschéfte* sowie fiir die Marktpflege herangezogen. Insgesamt erreichte Ende 2001 das
Asset-Portefeuille des Bundes an eigenen Schuldtiteln 7,5 Mrd EUR. Der in der Tabelle 1 ausgewiesene Betrag von 128,9
Mrd EUR fir die Finanzschuld stellt die Verschuldung des Bundes einschlieRlich dieser im eigenen Besitz befindlicher Bun-
despapiere dar.

Tabelle 15: Bereinigte Finanzschuld 2001 nach Schuldformen "

Stand 31.12.2000 | Zunahme ? | Abnahme ? Nettoveranderung Stand 31.12.2001
in Mio EUR | %-Ant. in Mio EUR in Mio EUR in% | in Mio EUR | %-Ant.

Euroschuld
Anleihen 79.796 66,1 11.015 5.278 +5.737 +7,2 85.532 70,4
Bundesobligationen 856 0,7 617 12 +605 +70,7 1.461 1,2
Bundesschatzscheine 5.241 4,3 5.050 8.706 -3.656 -69,8 1.585 1,3
Titrierte Euroschuld 85.892 71,2 16.682 13.996 +2.686 +3,1 88.578 73,0
Versicherungsdarlehen 8.928 7,4 0 627 -627 -7,0 8.302 6,8
Bankendarlehen 9.161 7,6 170 992 -822 -9,0 8.339 6,9
Sonstige Kredite 2 0,0 283 283 -0 -16,4 2 0,0
Nicht titrierte Euroschuld 18.092 15,0 453 1.902 -1.449 -8,0 16.642 13,7
Euroschuld 103.984 86,1 17.135 15.898 +1.236 +1,2 105.220 86,7
Fremdwahrungsschuld®
Anleihen 14.717 12,2 1.896 2.257 -361 -2,5 14.356 11,8
Schuldverschreibungen 892 0,7 7 95 -87 -9,8 805 0,7
Titrierte Fremdwéahrungsschuld 15.609 12,9 1.903 2.352 -448 -2,9 15.161 12,5
Kredite und Darlehen 1.113 0,9 0 81 -81 -7,3 1.032 0,8
Fremdwahrungsschuld 16.722 13,9 1.903 2.433 -529 -3,2 16.193 13,3
Finanzschuld bereinigt 120.705 100,0 19.038 18.331 +707 +0,6 121.413 100,0

in % des BIP 58,9 9,0 8,7 0,3 57,6
Memorandum:
Eigenbesitz in EUR 6.239 . 2.067 856 +1.212 +19,4 7.451
Eigenbesitz in Fremdwahrung 38 . - 3 -3 -7,9 35
Eigenbesitz insgesamt 6.277 . 2.067 858 +1.209 +19,3 7.486
Euroschuld inklusive Eigenbesitz ¥ 110.223 86,8 19.202 16.754 +2.448 +2,2 112.671 87,4
FW-Schuld inklusive Eigenbesitz ¥ 16.760 13,2 1.903 2.436 -532 -3,2 16.228 12,6
Finanzschuld inklusive Eigenbesitzs) 126.983 100,0 21.105 19.189 +1.916 +1,5 128.898 100,0

1) Finanzschulden unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps (CCS), des Eigenbesitzes sowie der Forderungen gegeniber Rechts-
tragern zu Nominalwerten; Fremdwéahrungsschuld 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, nachtréagliche Transaktionen und Kursgewinne.

4) Auf Nicht-WWU-Wahrungen lautende Finanzschulden.

5) Eigenbesitz; im eigenen Besitz befindliche Bundesschuldkategorien.

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

48 Bei der Wertpapierleihe werden Wertpapiere fiir einen befristeten Zeitraum gegen ein Nutzungsentgelt (iberlassen; die Ubertragungsvor-
gange des Wertpapiers erfolgen allerdings ohne Zahlungen.
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http://www.oebfa.co.at)/

Grafik 7
Entwicklung der bereinigten Finanzschuld des Bundes

1997 bis 2001
in Mrd EUR in % des BIP
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*) Ruckrechnung: Euroschuld umfasst auf EUR und nationale Wahrungseinheiten des EUR (WWU-Wahrungen) lautende
Finanzschulden; Fremdwahrungsschuld umfasst Nicht-WWU-Wahrungen.

Grafik 8
Anteile an der bereinigten Gesamtschuld des Bundes 2000 und 2001
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Neuaufnahmen erfolgten 2001 vorrangig in Form von EUR-Bundesanleihen. Dabei wurden durch Anleihe-Aufstockungen die
aushaftenden Volumina von osterreichischen Bundesanleihen weiter erhoht, um den Zinsabstand zu den ,Benchmarkanlei-
hen* im Euroraum méglichst gering zu halten. ,Benchmarkanleihen®, die den Preis fir andere Euroanleihen vorgeben,

« weisen ein Anleihenominale von deutlich mehr als 5 Mrd EUR auf 4°

« sind in den wichtigen internationalen Anleiheindizes®0 vertreten,

< dienen als Underlying (Basisinstrument) fiir Derivativgeschéfte auf den Future- und Repo-Mérkten und

» werden entsprechend eines fixierten Emissionskalenders regelmaRig begeben.

Zudem verfligen die Emittenten von ,Benchmarkanleihen® im Euroraum (Deutschland und Frankreich) tiber einen breiten und
tiefen heimischen Finanzplatz sowie einen breit gestreuten institutionellen Investorenkreis.

Offentliche Emissionen von kleineren Landern, wie Osterreich, werden auch in Zukunft kaum den Preis fiir andere Euroanlei-
hen vorgeben. Das offentliche Debt-Management kann jedoch, wie in Osterreich, durch liquiditatsfdrdernde MaRnahmen
(Konzentration der Mittelaufnahme auf Anleihen, Anleiheaufstockung, Teilnahme an internationalen Handelsplattformen®’,
internationales Bieterkonsortium®2) die Liquiditat53 und Attraktivitat ihrer Wertpapiere erhohen. Das Debt-Management des
Bundes in Osterreich begann bereits 1998 im Vorfeld der WWU ihre Finanzierungsstrategie an die zu erwartenden Marktge-
gebenheiten des Euroraums anzupassen (siehe dazu Berichte iber die Finanzschuld des Bundes 1998, 1999 und 2000). Die
im Berichtsjahr 2001 getatigten MalRnahmen sind als eine Fortsetzung dieses Kurses zu sehen.

Als Mafinahme zur Erhéhung der Liquiditat von Bundesanleihen ist weiters die Ausweitung des Aufgabengebiets des Debt-
Managements des Bundes zu sehen. Zu den Aufgaben des Debt-Managements des Bundes z&hlen nicht nur die Durchfiih-
rung der Finanztransaktionen des Bundes sondern auch Finanzierungen fiir Dritte. Seit 1998 (ibernimmt der Bund Finanzie-
rungen fiir so genannte ,sonstige Rechtstrager” (im wesentlichen OBB, OIAG, ASFINAG und SCHIG)34. Seit Ende 2000
kénnen zudem auch die Bundeslander das Debt-Management des Bundes in Anspruch nehmen, um ihren Finanzierungsbe-
darf zu decken. Das Kapital wird vom Bund vorwiegend in Form von Bundesanleihen aufgebracht und in weiterer Folge an
die Auftraggeber (verbucht als Darlehensvergaben des Bundes an Dritte) weitergeleitet. Der Schuldendienst (Zinsen, Tilgun-
gen) ist zur Ganze von den Auftraggebern (sonstige Rechtstrager, Lander) zu bedienen. Dem Bund kommt hier ausschlieR-
lich eine Intermediarfunktion zu. Die Verbindlichkeiten z&hlen nicht zur Finanzschuld des Bundes. Ende 2001 betrugen diese
Darlehensforderungen des Bundes (einschlieBlich Swaps) bereits 10,0 Mrd EUR (Ende 2000: 8,0 Mrd EUR), wovon 2,1 Mrd
EUR oder 21,0% auf Fremdwahrungsforderungen entfielen. Die Fremdwahrungsforderungen bestanden zu 45% aus CHF-,
zu 20% aus USD-, zu 19% aus JPY-, zu 16% aus GBP-, und zu 0,5% aus ZAR%-Titeln.

Der Zinsabstand Osterreichs zu Deutschland konnte im Berichtsjahr verringert werden.56 Nach einem Anstieg des Zinsab-
stands dsterreichischer Bundesanleihen gegentiber jenen von Deutschland im 10-Jahressegment auf iber 30 Basispunkte im
Jahr 2000, verminderte sich dieser insbesondere im zweiten Halbjahr 2001 wieder und lag im Dezember 2001 bei 20 Ba-
sispunkten. Im Jahresdurchschnitt erreichte die Renditendifferenz zu Deutschland bei 10-jahrigen Anleihen 28 Basispunkte
(2000: 29 Basispunkte). Die Zinsdifferenz der meisten WWU-Staaten gegenliber Deutschland ging im zweiten Halbjahr
ebenfalls zurlick (WWU-Durchschnitt Juli 2001: 27 Basispunkte; Dezember 2001: 22 Basispunkte (ohne Griechenland und
Luxemburg)). So diirfte die positive Entwicklung in Bezug auf die Zinsdifferenz dsterreichischer Bundesanleihen - neben den

49 Nur Anleihen mit einem aushaftenden Volumen von zumindest 5 Mrd EUR gelten sowohl bei internationalen elektronischen Handels-
plattformen (z. B. Euro-MTS (Multy National Trading System)) als auch bei Termin- und Future-Bérsen (MATIF (Marché A Terme Interna-
tional de France) bzw. EUREX (EURopean EXchange) als handelbar bzw. lieferfahig.

50 Darunter fallen insbesondere Indizes von Salomon Smith Barney, J.P. Morgan und Lehman Brothers.

51 Osterreichische Bundesanleihen sind sowohl an der internationalen Handelsplattform Euro-MTS als auch an elektronischen Plattformen
fur institutionelle Investoren wie Trade-Web und Trade-Vision gelistet.

52 Das Bieterkonsortium fur Bundesanleihen (Primary Dealer Group) bestand Ende 2001 aus 24 Institutionen (Finanzintermediaren), das
sich aus 6 Osterreichischen, 5 deutschen, 4 franzdsischen, 3 US-amerikanischen und jeweils 2 schweizerischen, hollandischen und asia-
tischen Hausern zusammensetzt.

53 Eine Anleihe wird als liquid bezeichnet, wenn sie laufend gehandelt wird. Liquide Papiere kennzeichnen sich gewdhnlich durch einen
geringen Bid-Ask-Spread und geringe Kursschwankungen auf Grund von An- und Verkaufen aus.

54 Osterreichische Bundesbahnen; Osterreichische Industrieholding AG; Autobahnen- und SchnellstraRen-Finanzierungs-Aktiengesell-
schaft, Wien; Schieneninfrastrukturfinanzierungs-GmbH.

55 Sudafrikanische Rand (ZAR).

56 Siehe dazu auch Tabelle 2: Renditenabstande 9- bis 10jahriger staatlicher Schuldverschreibungen im Euroraum zu Deutschland 1997 bis
2001.
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liquiditatsfordernden Malinahmen des Debt-Managements und generellen Rahmenbedingungen - auch Folge des strikten
Konsolidierungskurses der Bundesregierung gewesen sein. Insgesamt scheinen die Teilnehmer auf den Finanzmérkten al-
lerdings geringere Bonitats- als Liquiditdtsunterschiede innerhalb der WWU-Staaten zu sehen, so dass die Zinsabstande
zwischen den WWU-Staaten bislang primér von finanzmarktrelevanten Faktoren gepragt waren.

Tabelle 16: Zunahme und Abnahme der Finanzschuld 2000 und 2001 ? (in Mio EUR)

Zunahme Abnahme
2000 2001 2000 2001

Aufnahmen 16.611 12.771 Tilgungen 12.210 10.310
Konversionen 9.718 8.117 Konversionen 9.373 8.109
Rickkauffinanzierungen 1.105 - Rickkauffinanzierungen 1.105 -
Nachtragliche Transaktionen mit Nachtragliche Transaktionen mit 492 90
Rechtstragern Rechtstragern
Devisentermingeschéfte 2 -186 - Devisentermingeschéfte 2 -13 25
Nachtragliche CCS und WB 5 1 Nachtragliche CCS und WB ? - -
Kursverluste ¥ 433 216 Kursgewinne ¥ 373 655
Summe 27.686 21.105 Summe 23.540 19.189

1) Inklusive Eigenbesitz von Bundesschuldkategorien.

2) Transaktionsvolumina zu Nominalwerten.

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

4) BuchmaRige Bewertung.

Die Veranderung der einzelnen Komponenten der Finanzschuld weisen zwar im Berichtsjahr merklich geringere Volumi-
na als in der Vergangenheit auf, bewegen sich aber weiterhin auf hohem Niveau: Die reinen Schuldaufnahmen (ohne Kon-
versionen und nachtrégliche Transaktionen) des Bundes beliefen sich im Jahr 2001 auf 12,8 Mrd EUR und lagen um 3,8 Mrd
EUR oder 23,1% unter dem Vorjahreswert. Tilgungen erfolgten im Ausmal von 10,3 Mrd EUR (2000: 12,2 Mrd EUR). Auch
das Konversionsvolumen verminderte sich infolge der geringen Inanspruchnahme von kurzfristigen Finanzierungen (Bundes-
schatzscheinen) von (iber 9 Mrd EUR (Zunahme 9,7 Mrd EUR; Abnahme 9,4 Mrd EUR) im Jahr 2000 auf 8,1 Mrd EUR im
Jahr 2001. Zur Umstrukturierung bereits aushaftender Verbindlichkeiten des Bundes wurden neben den Konversionsverein-
barungen abermals auch nachtragliche Wahrungstauschvertrage (Cross-Currency-Swaps und Zinsswaps) sowie Devisen-
termingeschafte zur Absicherung von Wechselkursrisiken abgeschlossen. Das Neuvolumen an nachtréglichen Cross-
Currency-Geschaften betrug im Jahr 2001 1,8 Mrd EUR, jenes an Devisentermingeschéfte 0,4 Mrd EUR.57 Wertpapierriick-
kéaufe wurden im Gegensatz zum Vorjahr nicht getatigt.

Eine duBerst dynamische Entwicklung verzeichnete abermals der Bestand an Forderungen und Verbindlichkeiten aus
Wahrungstauschvertragen. Der Einsatz von Swaps erhoht die Flexibilitdt des Debt-Managements (Anpassung der Ver-
schuldungsstruktur im Hinblick auf Zins- und Wechselkursentwicklungen, Niitzung von Arbitragemdglichkeiten, Steuerung der
durchschnittlichen Kapitalbindungsdauer (Duration®®) des Schuldenportefeuilles losgeldst von den Schuldaufnahmen) und
wird seit der WWU insbesondere auch dazu geniitzt, die Zinszahlungsstruktur in EUR zu diversifizieren. Ende 2001 er-
reichten die Verbindlichkeiten aus Cross-Currency-Swaps ein Nominalvolumen von 13,5 Mrd EUR (2000: 10,9 Mrd EUR) und
der Nominalwert der Zinsswaps 16,3 Mrd EUR (2000: 8,4 Mrd EUR). Zwar konzentrieren sich die Kapitalaufnahmen auf klas-
sische mittel- bis langfristige EUR-Bundesanleihen mit fixer Verzinsung, um den Marktgegebenheiten im Euroraum zu ent-

57 Diese Betrage sind von der Tabelle 16: Zunahme und Abnahme der Finanzschuld nicht ablesbar, werden jedoch regelmafig im Bundes-
rechnungsabschluss (Tabellen: C.7.2 und C.7.3) veréffentlicht. Derivative Finanztransaktionen tangieren die Entwicklung der Finanz-
schuld nur in Form des Differenzbetrages zwischen den Verbindlichkeiten und Forderungen aus derivativen Geschaften.

58 Einschliel3lich Devisentermingeschéften.

59 Die Duration-Kennziffer beriicksichtigt auch die laufenden Zinszahlungen, entspricht bei einer Nullkuponanleihe der Restlaufzeit und dient
als KenngréRe flr die Zinssensitivitat eines Portefeuilles.
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sprechen. Die Ausstattungsmerkmale dieser Bundesanleihen werden jedoch im Wege von Swaps zum Teil modifiziert. Dabei
tauscht der Bund vorwiegend Schuldkategorien mit fixer Verzinsung gegen Verbindlichkeiten mit variabler Verzinsung ein. Da
Derivativgeschafte (im wesentlichen Swaps, aber auch Devisentermingeschéfte) prinzipiell mit einem zusatzlichen Risiko,
namlich dem Ausfallrisiko des Vertragspartners, behaftet sind, werden zur Reduktion dieses Risikos - neben strengen Aus-
wahlkriterien in Bezug auf die Bonitat des Swappartners und Limitvorgaben - Swaptransaktionen seit dem Jahr 2000 mit
Collaterals (Besicherungsinstrumenten) unterlegt. Zudem ist, obwohl die Umsétze von Zinsswaps in den letzten Jahren auf
den Finanzmérkten des Euroraums stark zugenommen haben und ein relativ liquider Markt entstanden ist, eine Ricksicht-
nahme auf die Liquiditat der Markte erforderlich.

Tabelle 17: Forderungen und Verbindlichkeiten aus Cross-Currency-Swaps 2001"

Finanzschuld i.e.S. Verbindlichkeiten aus Forderungen aus Finanzschuld (inklusive EB) ?
Stand 31.12.2001 CCS-Vertragen (+) CCS-Vertragen (-) Stand 31.12.2001
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 %

USD 5.164 5.859 43,9 120 136 5.284 5.995
CHF 3.500 2.360 17,7 8.435 5.689 - - 11.935 8.049 49,6
CAD 550 391 2,9 - - 550 391 - -
JPY 461.000 3.997 29,9 | 494.829 4.291 12.525 109 | 943.305 8.179 50,4
GBP 450 740 55 392 644 842 1.383
FW-Schuld . 13.347 [100,0 . 10.759 . 7.878 . 16.228 100,0
EUR . 116.003 89,7 . 2.746 . 6.078 . 112.671 87,4
Finanzschuld . 129.350 |100,0 . 13.505 . 13.956 . 128.898 100,0

1) Unter Berlicksichtigung der Forderungen gegeniber Rechtstragern zu Nominalwerten.
2) Inklusive Eigenbesitz von Bundesschuldkategorien.

Die Verwirklichung der WWU ging mit einem Wegfall der traditionellen Rolle der heimischen Finanzintermediére als Hauptin-
vestoren fiir die Verschuldung des Bundes einher. Die Kaufer der in EUR denominierten Bundesanleihen sind seit der WWU
fast ausschlieRlich ausléndische Primarhéndler (Banken), die diese Papiere auch im Ausland (vorwiegend im WWU-Raum)
platzieren. Von dem im Berichtsjahr emittierten Anleihevolumen des Bundes in Hohe von 13,0 Mrd EUR (ohne 10%-
Eigenanteil und einschlieBlich Rechtstragerfinanzierungen) ibernahmen Uber 95% die im Bieterkonsortium teilnehmenden
auslandischen Primarhandler (2000: 87%). Weiters zeigten inléndische Investoren auch auf dem Sekundarmarkt kein groles
Interesse EUR-Bundesanleihen zu erwerben. Beriicksichtigt man zusatzlich diese Sekundartransaktionen, so erwarben aus-
landische Glaubiger 88% des Emissionsvolumens des Bundes im Berichtsjahr. Diese Entwicklung férdert zwar die Diversifi-
kation des Investorenkreises von Osterreichischen Bundespapieren, bedeutet aber gleichzeitig eine dynamische Entwicklung
der Auslandsverschuldung des Bundes mit Auswirkungen auf die Ertragshilanz der dsterreichischen Zahlungsbilanz (siehe
dazu Kapitel 6.1 Finanzierungsstréme Osterreichs mit dem Ausland). Mit Jahresende 2001 befanden sich bereits 54,0% der
Verbindlichkeiten des Bundes in EUR im Besitz von Auslandern (Ende 2000: 47,6%). Die Auslandsverschuldung des Bundes
insgesamt - unter Einbeziehung der Fremdwahrungsverbindlichkeiten, die traditionell von Auslandern gehalten werden - er-
reichte die Quote von 58,6% (Ende 2000: 52,8%).
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Tabelle 18: Auslandsverschuldung des Bundes 1998 bis 2001 (%-Anteile")

Titrierte Finanzschuld Nicht titr.Finanzschuld Euro- FW - Schuld

Euroschuld | FW-Schuld Summe Euroschuld | FW-Schuld Summe Schuld schuld [Gesamt
19982 34,6 96,3 42,1 11,1 97,1 15,0 29,9 96,3 37,0
1999 46,6 94,7 53,4 12,5 100,0 17,9 40,8 95,1 47,8
2000 54,0 93,0 58,8 12,7 100,0 17,6 47,6 93,5 52,8
2001 ¥ 60,0 94,0 64,1 16,9 100,0 21,6 54,0 94,4 58,6

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

2) 1998 Ruckrechnung: Euroschuld umfasst Verbindlichkeiten in EUR und in nationalen Wé&hrungseinheiten des EUR, Fremdwéh-
rungsschuld umfasst Nicht-WWU-Wahrungen.

3) Vorlaufige Daten.

Quelle: OeNB - Devisenstatistisches Meldesystem.

4.1.2 Finanzierungsaktivitiaten im Bereich der Euroschuld

Die Struktur der Finanzschuld des Bundes in Osterreich verschob sich im Jahr 2001 trotz der deutlichen Abnahme des
Bestandes an Bundesschatzscheinen weiter in Richtung titrierte Euroschuldformen. Von der bereinigten Finanzschuld des
Bundes entfielen zu Jahresende 2001 auf EUR-Bundesanleihen 70,4% (2000: 66,1%) und auf alle titrierten Schuldformen
in EUR 73,0% (2000: 71,2%).

Von den im Berichtsjahr durchgefiihrten elf EUR-Bundesanleiheemissionen wurden zehn dazu genitzt, bereits emittierte
Anleihen unter Beibehaltung der Ausstattungsmerkmale (Nominalzins sowie Zins- und Tilgungstermin) aufzustocken. Diese in
den Vorjahren bereits praktizierte Methode stellt einerseits eine kontinuierliche Marktprasenz sicher und ermdglicht anderer-
seits die Generierung von moglichst hohen Umlaufvolumina. Zu Jahresende 2001 verfiigte Osterreich iiber zehn Bundesan-
leihen mit Restlaufzeiten zwischen 3 und 26 Jahren, die ausstehende Volumina von 5 Mrd EUR oder mehr aufwiesen (Ende
2000: 8 Bundesanleihen; Ende 1999: 3 Bundesanleihen). Die fiir Osterreich sehr hohen Volumina stellen im Euroraum eher
das untere Limit dar. Der Umlauf von Anleihen in EUR (einschlieRlich WTV, ohne Eigenquote und ohne Rechtstrégerfinan-
zierungen) stieg mit 5,7 Mrd EUR oder 7,2% abermals deutlich starker als die Euroschuld insgesamt, die um 1,2 Mrd EUR
oder 1,2% ausgeweitet wurde.

Fir das Debt-Management waren im Berichtsjahr Geldmarktpapiere angesichts einer eher flachen Zinsstrukturkurve und der
zunehmenden Mdglichkeit, langerfristige Finanzierungsformen (Anleihen) durch Zinsswaps in Schuldformen mit Geld-
marktkonditionen Uberzuflihren, wenig attraktiv. Darliber hinaus zeigten die Investoren insbesondere im zweiten Halbjahr -
trotz instabiler Rahmenbedingungen (Terroranschlage in den USA) - kein grofles Interesse an Geldmarktpapieren. So wurde
im Jahr 2001 der Bestand an Bundesschatzscheinen mit Finanzierungsformen, die vorrangig Laufzeiten von unter einem
Jahr aufweisen, auRerst stark riickgeftihrt (-3,7 Mrd EUR oder -69,8%). Geldmarktpapiere (Austrian Treasury Bills (ATB’s))
werden im Auktionsverfahren (ATB-Programm nach englischem Recht mit Hauptzahlstelle in London und Teilnahme von 4
osterreichischen und 6 auslandischen Banken) und in Form von Direktiilbernahmen begeben. Sie werden nicht nur in EUR
sondern auch in Fremdwéahrungen (insbesondere in USD) emittiert, allerdings mittels Devisentermingeschaften (Forward-
Rate-Agreements) (iberwiegend in EUR-Verbindlichkeiten transferiert. Das aushaftende Volumen der Bundesschatzscheine
belief sich Ende 2001 auf 1,6 Mrd EUR (Ende 2000: 5,2 Mrd EUR).

Insgesamt betrug zu Jahresende 2001 die bereinigte Verschuldung in EUR (ohne Eigenbesitz) 105,2 Mrd EUR, wovon 84,2%
auf titrierte Bundespapiere und 15,8% auf Kredit- und Darlehensvertrage entfielen.
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Grafik 9

Wahrungsanteile an der bereinigten Finanzschuld des Bundes
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Grafik 10
Entwicklung der Devisenmittelkurse 1997 bis 2001
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4.1.3 Finanzierungsaktivitiaten im Bereich der Fremdwahrungsschuid

Im Bereich der Fremdwahrungsverschuldung des Bundes werden seit der WWU féllige Verbindlichkeiten durch Neuaufnah-
men im Regelfall lediglich refinanziert. Ausschlaggebend dafiir sind sowohl die attraktiven Finanzmarktgegebenheiten des
Euroraums, die dem Bund ermdglichen, das breite Angebot eines internationalen Finanzmarktes in heimischer Wahrung zu
nitzen, als auch das Bestreben des Debt-Managements, das Wechselkursrisiko durch Limitvorgaben Uber die maximale
Hoéhe der Fremdwahrungsverschuldung in Grenzen zu halten. Die Strategie der Fremdwahrungsfinanzierung ist grundsatzlich
langfristig ausgelegt. Da Zinseinsparungen als Folge der niedrigen Nominalzinssatze jahrlich (potentiell) anfallen und Uber
Zinseszinseffekte einen entsprechend hohen kumulierten Betrag ergeben, nimmt die Wahrscheinlichkeit, dass bereits erzielte
Zinsersparnisse infolge von unglnstigen Wechselkursrelationen aufgehoben werden, mit der Laufzeit der Verschuldung ab.

Tabelle 19: Bereinigte Fremdwiahrungsschuld " im Jahr 2001: Eurogegenwerte und Wiih-

rungsanteile
Stand Nettoveranderung Stand
31.12.2000 insgesamt davon durch 31.12.2001
in Mio in Mio | %-An- in Mio in% | Aufnahmen/| Bewertungs- in Mio in Mio | %-An-
FwW EUR teil EUR Tilgung 2 anderung FwW EUR teil
CHF 11.935,1 7.835,6 46,9 +213,2 +2,7 +0,4 +212,8 11.935,5| 8.048,7 49,7
JPY 950.128,5 8.886,3 53,1 -742,5 -8,4 -93,3 -649,2 939.224,6 | 8.143,8 50,3
FW-Schuld ¥ 16.721,9 | 100,0 -529,4 -3,2 -92,9 -436,5 16.192,6 | 100,0

1) Unter Berlcksichtigung der Cross-Currency-Swaps, des Eigenbesitzes des Bundes sowie der Forderungen gegeniber Rechtstra-
gern, bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.
2) EinschlieRlich Konversionen, Rickkauffinanzierungen und nachtréglichen Cross-Currency-Swaps.

Tabelle 20: Wechselkurse im Jahr 2001

Devisenmittelkurs | Devisenmittelkurs Anderung
29.12.2000 31.12.2001 in %
in EUR in EUR

1 Usb 1,07 1,13 +5,58
1 CAD 0,72 0,71 -0,80
1 GBP 1,60 1,64 +2,56
100 CHF 65,65 67,44 +2,72
100 JPY 0,94 0,87 -7,29

Quelle: OeNB, OBFA.

Das Volumen an Fremdwahrungsverbindlichkeiten (unter Beriicksichtigung des Eigenbesitzes) erreichte Ende 2001 16,2 Mrd
EUR (2000: 16,7 Mrd EUR). Die Veranderung des Bestands war im Wesentlichen das Ergebnis von buchmafigen Netto-
kursgewinnen (0,4 Mrd EUR). Im Berichtsjahr waren buchmaRige Kursgewinne bei den JPY-Verbindlichkeiten in Héhe von
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0,6 Mrd EUR zu verzeichnen, denen buchmafige Kursverluste bei der CHF-Schuld von 0,2 Mrd EUR gegeniiberstanden.®0
Der Anteil der Fremdwahrungsschuld an der bereinigten Finanzschuld des Bundes insgesamt belief sich zu Jahresende auf
13,3% (2000: 13,9%).

Schuldaufnahmen erfolgten im Jahr 2001 primar in USD, die durch Einsatz von Wahrungstauschvertrdgen in CHF- und JPY-
Verbindlichkeiten transformiert wurden. Der Anteil der CHF-Schuld an der bereinigten Fremdwahrungsschuld nahm infolge
der Kursverluste etwas zu, wahrend sich jener der JPY-Schuld infolge der Kursgewinne verminderte. Die Quote der berei-
nigten Fremdwahrungsschuld in JPY betrug zu Ende des Berichtsjahres 50,3% (2000: 53,1%).

4.2 Fristigkeit der Finanzschuld

Die Gestion des Laufzeitprofils der Verschuldung zahlt neben der Auswahl des Verschuldungsinstruments, der Wahrungszu-
sammensetzung und der Verzinsungsart zum Kern der Portefeuillesteuerung. Eine nicht diversifizierte Fristigkeitsstruktur der
Verschuldung fiihrt zu einer Kumulierung der Tilgungserfordernisse und erhoht das Refinanzierungsrisiko. Das Refinanzie-
rungsrisiko besteht zwar bei entwickelten Finanzmérkten - wie den Euroraum - kaum darin, dass keine Kapitalaufbringung
maoglich ist, jedoch darin, dass Schuldaufnahmen bei ungiinstigen Marktverhaltnissen (bei hohem Marktzinsniveau oder
Marktengpassen) erfolgen missen.

Tabelle 21: Durchschnittliche Restlaufzeit der Finanzschuld 2000 und 2001 "

2000 2001

Stand 31.12. Restlaufzeit Stand 31.12. Restlaufzeit

in Mio EUR in Jahren in Mio EUR in Jahren
Euroschuld 110.223 5,9 112.671 5,7
Fremdwéhrungsschuld & 16.760 4,7 16.228 4,7
davon
CHF 7.836 4,7 8.049 4,1
JPY 8.925 47 8.179 5.2
Finanzschuld 126.983 5,8 128.898 55
1) Finanzschulden (inklusive Eigenbesitz) unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps sowie der

Forderungen gegeniiber Rechtstragern, bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

2)  Auf Nicht-WWU-Wahrungen lautende Finanzschulden.

Die durchschnittliche Restlaufzeits! des gesamten Schuldenportefeuilles (Finanzschuld des Bundes) lag Ende 2001 mit
5,5 Jahren relativ deutlich unter dem Vorjahreswert von 5,8 Jahren. Ausschlaggebend daflr war priméar die gewahlte Fristig-
keitsstruktur der EUR-Anleiheemissionent2, die im Berichtsjahr den (berwiegenden Teil des gesamten Finanzierungsvolu-
mens abdeckten. Bei der Fremdwéhrungsschuld veranderte sich die Restlaufzeit nicht (2000 und 2001: 4,7 Jahre).

60 Die Umrechnung der Fremdwéhrungsschuld des Bundes in EUR erfolgt zu den Devisenmittelkursen des jeweils letzten Borsentages des
Jahres. Buchmafige Kursgewinne oder -verluste ergeben sich fiir 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 wéahrend des Jahres getilgten Betrége durch die Differenz zwischen dem Jahresend-
kurs des Vorjahres und dem Tilgungskurs.

61 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.

62 Die im Berichtsjahr durchgefuhrten Emissionen und Aufstockungen von EUR-Bundesanleihen (Bruttoaufnahmen) wiesen eine Fristigkeit
von durchschnittlich 8,2 Jahren auf (2000: 8,9 Jahre) mit Laufzeiten von 4 bis zu 26 Jahren.
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Grafik 11
Durchschnittliche Restlaufzeit der Finanzschuld 1992 bis 2001*)

in Jahren
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*) Unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps sowie der Forderungen gegeniber Rechtstragern.

Grafik 12
Tilgungsplan der Finanzschuld 2001 nach Schuldformen*)

in Mrd EUR
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*) Unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.
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Tabelle 22: Fristigkeitsprofil der bereinigten Finanzschuld 1999 bis 2001 "

1999 2000 2001

in Mio EUR %-Anteil in Mio EUR %-Anteil in Mio EUR %-Anteil

Kurzfristig (bis zu 1 Jahr) 10.537 8,9 11.341 9,4 13.112 10,8
Mittelfristig (zwischen 1 und 5 Jahren) 49.036 41,6 53.242 44,1 56.642 46,7
Langfristig (ab 5 Jahren) 58.401 49,5 56.123 46,5 51.658 42,5
Bereinigte Finanzschuld 117.974 100,0 120.705 100,0 121.413 100,0

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

Tabelle 23: Tilgungsplan der Finanzschuld 2001 nach Schuldformen " (in Mio EUR)

2002 2003 2004 2005 2006 2007-2011

BVA
Euroschuld
Anleihen 9.048 11.472 11.542 12.408 9.457 31.988
Bundesobligationen 60 315 234 1 142 622
Bundesschatzscheine 535 - - 555 210 -
Titrierte Euroschuld 9.642 11.788 11.776 12.964 9.809 32.610
Versicherungsdarlehen 698 755 806 1.155 1.813 2.999
Bankendarlehen 1.264 726 444 823 810 3.252
Sonstige Kredite 196 - - - - -
Nicht titrierte Euroschuld 2.158 1.481 1.251 1.978 2.622 6.251
Euroschuld 11.800 13.269 13.027 14.943 12.431 38.861
FW-Schuld?
Anleihen 1.686 1.658 1.742 1.495 1.774 5.450
Schuldverschreibungen - - - - 280 438
Titrierte Fremdwahrungsschuld 1.686 1.658 1.742 1.495 2.054 5.887
Kredite und Darlehen - 12 307 186 99 322
Fremdwéhrungsschuld 1.686 1.671 2.049 1.681 2.153 6.209
Finanzschuld 13.486 14.940 15.076 16.623 14.584 45.070
1) Tilgungsplan der Finanzschuld des Bundes bis 2011 unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps sowie der Forderungen

gegeniiber Rechtstragern; ohne Tilgungen im Zuge von Konversionen.

2) Auf Nicht-WWU-Wahrungen lautende Finanzschulden.

Das Laufzeitenprofil der bereinigten Finanzschuld des Bundes verschob sich parallel dazu abermals in Richtung mittel-
fristige Finanzierungen. Ende 2001 waren 13,1 Mrd EUR oder 10,8% (2000: 11,3 Mrd EUR oder 9,4%) der aushaftenden
Verbindlichkeiten des Bundes mit einer Restlaufzeit von weniger als einem Jahr, 56,6 Mrd EUR oder 46,7% (2000: 53,2 Mrd
EUR oder 44,1%) mit einer Bindungsdauer von einem bis finf Jahre und 51,7 Mrd EUR oder 42,5% (2000: 56,1 Mrd EUR
oder 46,5%) mit einer Fristigkeit von mehr als fiinf Jahren versehen.
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Die Tilgungsverpflichtungen der Finanzschuld steigen in den néchsten Jahren weiter an und werden Volumina von 13,5
Mrd EUR (2002) bis 16,6 Mrd EUR (2005) erreichen. Die fiir 2002 budgetierten Tilgungen von 13,5 Mrd EUR sind zu 87,5%
in heimischer Wahrung zu leisten, wobei der weitaus héchste Tilgungsbetrag (9,0 Mrd EUR) auf EUR-Bundesanleihen ent-
fallt, mit Nominalzinssatzen, die sowohl unter als auch (iber den im ersten Quartal 2002 zu beobachtenden Marktzinsniveau
liegen. Gemessen an der Finanzschuld des Bundes per Ende 2001 sind in den ersten 5 Jahren 58% und binnen 10 Jahren
93% der aushaftenden Verbindlichkeiten des Bundes (inklusive Eigenbesitz) zurlickzuzahlen.

4.3 Verzinsung, Zinssensitivitat und Zinsaufwand der Finanzschuld

Die Zinsentwicklung war 2001 im Euroraum riickl&ufig und dirfte am Ende des Jahres die Talsohle erreicht haben. Die Drei-
Monats-Zinssatze auf dem Geldmarkt (EURIBOR®3) erreichten am Jahresanfang mit 4,8% ihre hochsten Werte und redu-
zierten sich im weiteren Jahresverlauf auf 3,3% (Dezember). Im Jahresdurchschnitt lagen sie mit 4,3% um 0,1%-Punkte unter
jenen im Jahr 2000. Der 10-Jahres-Zinssatz, der im Berichtsjahr zwischen 5,3 und 4,7% schwankte, wies primar im zweiten
Halbjahr einen Abwértstrend auf. Die Sekundérmarktrendite des Bundes im 10-Jahres-Bereich betrug im Jahresdurchschnitt
5,1% und unterschritt damit den Vergleichswert des Vorjahres um 0,5 %-Punkte. Die Zinsstrukturkurve zeigte im ersten
Halbjahr einen eher flachen Verlauf auf, der im weiteren Jahresverlauf steiler wurde. Der Abstand zwischen den 10-Jahres-
Zinsen und den Drei-Monats-Zinsen belief sich im Jahresdurchschnitt auf rund 80 Basispunkte.

Diese monetaren Rahmenbedingungen sprachen dafiir, dass im Berichtsjahr vorrangig Finanzierungen mit fixer Verzinsung
und langen Laufzeiten gewahlt wurden, um die relativ niedrigen Zinskosten Uber einen mdglichst langen Zeitraum zu halten.

Der Bestand an fix verzinsten Verbindlichkeiten des Bundes (unter Beriicksichtigung der Zinsswaps) erhohte sich um 5,6 Mrd
EUR oder 5,0%, wahrend die Verschuldung in variabler Verzinsung (einschlielich sprungfixer Verzinsung) um 3,7 Mrd EUR
oder 22,6% abgebaut wurde. Von den aushaftenden Verbindlichkeiten des Bundes waren Ende des Berichtsjahres 90,3% mit
einem fixen Zinssatz ausgestattet (2000: 87,2%%). Der Anteil an Titeln mit variabler oder sprungfixer Verzinsung, deren
Zinssatze von der Entwicklung der Kapitalmarktrenditen (Sekundarmarkt, Primarmarkt) abhangen, verminderte sich von 4,5
auf 4,1% und Finanzierungsinstrumente mit Geldmarktkonditionen stellten Ende 2001 5,6% der Verbindlichkeiten des Bun-
des (2000: 8,2%) dar.

63 Euro Interbank Offered Rate: Referenzzinssatz fiir kurzfristige Ausleihungen zwischen den Banken der WWU.
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Tabelle 24: Variabel und fix verzinste Finanzschuld 2000 und 2001 "

48

variabel
fix sprungfix sekundarmarkt- geldmarkt-
2000 orientiert orientiert
in Mio Anteil in Mio Anteil in Mio Anteil in Mio Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Euroschuld
Anleihen 82.748 96,3 - - - - 3.137 3,7
Bundesobligationen 856 100,0 - - - - - -
Bundesschatzscheine 647 12,0 - - - - 4.743 88,0
Titrierte Euroschuld 84.251 91,4 - - - - 7.880 8,6
Versicherungsdarlehen 6.344 71,1 674 7,5 1.910 21,4 - -
Bankendarlehen 5.686 62,1 1.901 20,7 1.323 14,4 251 2,7
Sonstige Kredite 2 100,0 - - - - - -
Nicht titrierte Euroschuld 12.033 66,5 2.575 14,2 3.233 17,9 251 14
Euroschuld 96.284 87,4 2.575 2,3 3.233 2,9 8.131 7,4
FW-Schuld
Anleihen 13.077 88,6 - - - - 1.678 11,4
Schuldverschreibungen 619 69,4 - - - - 273 30,6
Titr. Fremdwahrungsschuld 13.697 87,5 - - - - 1.951 12,5
Kredite und Darlehen 795 71,4 - - - - 318 28,6
Fremdwa&hrungsschuld 14.492 86,5 - - - - 2.269 13,5
Finanzschuld 110.775 87,2 2.575 2,0 3.233 25 10.399 8,2
variabel
fix sprungfix sekundarmarkt- geldmarkt-
2001 orientiert orientiert
in Mio Anteil in Mio Anteil in Mio Anteil in Mio Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Euroschuld
Anleihen 89.670 96,5 - - - - 3.295 35
Bundesobligationen 1.456 98,5 - - 22 15 - -
Bundesschatzscheine - - - - - - 1.585 100,0
Titrierte Euroschuld 91.127 94,9 - - 22 0,0 4.880 51
Versicherungsdarlehen 5.885 70,9 557 6,7 1.860 22,4 - -
Bankendarlehen 5.192 62,3 1.762 21,1 1.134 13,6 251 3,0
Sonstige Kredite 2 100,0 - - - - - -
Nicht titrierte Euroschuld 11.078 66,6 2.319 13,9 2.994 18,0 251 15
Euroschuld 102.205 90,7 2.319 2,1 3.016 2,7 5.131 4,6
FW-Schuld
Anleihen 12.892 89,6 - - - - 1.499 10,4
Schuldverschreibungen 524 65,2 - - - - 280 34,8
Titr. Fremdwahrungsschuld 13.416 88,3 - - - - 1.780 11,7
Kredite und Darlehen 737 71,4 - - - - 295 28,6
Fremdwéhrungsschuld 14.153 87,2 - - - - 2.074 12,8
Finanzschuld 116.358 90,3 2.319 1,8 3.016 2,3 7.205 5,6

1) Finanzschulden inklusive Eigenbesitz und unter Berlcksichtigung der Wahrungstauschvertrage (Cross-Currency-
Swaps bzw. Zinsswaps) sowie der Forderungen gegeniiber Rechtstragern; bewertet zum Devisenmittelkurs des

jeweiligen Jahresultimos.




Die durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanzschuld des Bundes verminderte sich im Berichtsjahr von 5,4% (Ende
2000) auf 5,2% (Ende 2001). Diese Entwicklung wurde durch umfangreiche Tilgungen von Schuldkategorien mit deutlich
hoéherer Nominalverzinsung ausgeldst. Der Riickgang des Marktzinsniveaus im Jahr 2001 wirkte sich auf die Nomi-
nalverzinsung der Verschuldung des Bundes auf Grund des hohen Fixzinsanteils der Finanzschuld, geringer Geldmarktfinan-
zierungen und infolge der Anleiheaufstockungen dagegen kaum aus. Hier muss erwéahnt werden, dass die Kenngroe Nomi-
nalverzinsung infolge der in jiingster Zeit verfolgten Praxis, bestehende Anleihen aufzustocken, den tatséchlichen Durch-
schnittszinssatz (Rendite) fiir die Finanzschuld des Bundes nur noch eingeschrankt widerspiegelt. Die tats&chliche Rendite
durfte zwar (iber der Nominalverzinsung liegen, aber ebenfalls einen riicklaufigen Verlauf aufweisen.

Tabelle 25: Durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanzschuld 2000 und 2001 " (in %)

2000 2001
Euroschuld 57 55
Fremdwahrungsschuld ? 3,9 35
davon
CHF 4,2 4,0
JPY 3,5 3,0
Finanzschuld 54 5,2
1) Unter Berlcksichtigung der Wahrungstauschvertrage (Cross-
Currency-Swaps bzw. Zinsswaps) sowie der Forderungen gegen-
Uber Rechtstragern.
2) Auf Nicht-WWU-Wahrungen lautende Finanzschulden.

Bei der Fremdwéhrungsschuld lag die Nominalverzinsung der JPY-Verbindlichkeiten mit 3,0% unter jener der CHF-Schuld-
kategorien mit 4,0%. Daraus leitete sich fir die Fremdwahrungsschuld ein durchschittlicher Nominalzinssatz von 3,5% (2000:
3,9%) ab. Die Nominalverzinsung lasst jedoch Wechselkurseffekte beim Zinsaufwand der Fremdwahrungsschuld auBer Acht.

Analysiert man die Struktur der Finanzschuld des Bundes im Hinblick auf ihre Zinssensitivitat, so zeigt sich, dass das Debt-
Management des Bundes durch eine starke Nutzung von langerfristigen Fixzinsschuldformen bestrebt ist, die Zinszahlungen
im Budget weiterhin kontinuierlich verlaufen zu lassen, wenngleich die Verschiebung des Fristigkeitsprofils in Richtung mittel-
fristige Finanzierungen (siehe Kapitel 4.2) ein etwas héheres Zinsanderungsrisiko infolge von Refinanzierungen in den kom-
menden Jahren impliziert. Diese prinzipiell auch vom Staatsschuldenausschuss forcierte stabilitatsorientierte Ausrichtung des
Debt-Managements kann jedoch auch nachteilig sein. Portefeuilles mit langer Duration (Kennzahl fiir die durchschnittliche
Kapitalbindung unter Einbeziehung der Zins- und Tilgungsstréme) sind zwar robust in Hinblick auf die Variabilitdt der Zinsko-
sten, gleichzeitig aber sensitiv bezlglich ihres Marktwertes. Der Marktwert gewinnt im Zuge einer aktiven Portefeuillesteue-
rung sowie bei Budgetliberschiissen an Bedeutung, da Transaktionen wie vorzeitige Tilgungen, Riickkaufe, Umschuldungen
sowie nachtragliche Swaps zu Marktwerten und nicht zum Nominalwert getatigt werden (siehe dazu Empfehlung des Staats-
schuldenausschusses vom 14. Dezember 2001). Die Kennzahl fir die relative Veranderung des Marktwertes des Schulden-
portefeuilles der Finanzschuld des Bundes (Modified Duration) betrug Ende 2001 3,9. Welchen Stellenwert die Markt- bzw.
Barwertrisiken des Portefeuilles bei der Orientierung des Debt-Managements einnehmen sollten, ist international in Diskussi-
on und diirfte primér davon abhangen, in welchem Umfang eine aktive Steuerung der Portefeuillestruktur angestrebt wird.
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Tabelle 26: Uberleitungstabelle: Aufwand fiir die bereinigte Finanzschuld " 1998 bis 2002
(in Mio EUR)

1998 1999 2000 2001 2002
BVA
Ausgaben Kapitel 582
Zinsaufwand der Finanzschuld i. e. S. ¥ 6.982 7.214 7.591 7.309 7.326
Wahrungstauschvertrage ¥ 408 439 553 673 751
Sonstiger Aufwand 9 269 373 533 213 639
Ausgaben insgesamt gemaf Kapitel 58 7.659 8.027 8.678 8.195 8.715
Einnahmen Kapitel 58%
Zinseinnahmen der Finanzschuld i. e. S. 183 327 548 449 290
Wahrungstauschvertrage 4 658 685 834 973 1.181
Sonstige Einnahmen % 564 369 302 310 0
Einnahmen insgesamt gemaf Kapitel 58 1.404 1.381 1.685 1.732 1.471
Aufwand, netto®’ 6.254 6.646 6.993 6.463 7.244
1) Unter Beriicksichtigung der Swaps (Cross-Currency-Swaps sowie Zinsswaps), des Eigenbesitzes sowie der Forderun-
gen gegeniber Rechtstragern.
2) Ausgaben und Einnahmen gemaf Bundesbudget (Budgetkapitel 58 ,Finanzschuld, Wahrungstauschvertréage*) brutto.
3) Zinsaufwand ohne Beriicksichtigung der Swaps und des Eigenbesitzes einschliefilich Stiickzinsen und Devisentermin-
geschafte (Ausgaben) bzw. Zinseinnahmen aus dem Bundesbesitz, Stlickzinsen und Devisentermingeschafte.
4) Zinsaufwand fur Verbindlichkeiten aus Swaps (Ausgaben) bzw. Zinseinnahmen aus Swap-Forderungen (Einnahmen).
5) Emissionsverluste, Wertpapierkursverluste sowie Spesen (Ausgaben) bzw. Emissionsgewinne, Wertpapierkursgewin-
ne sowie Leihentgelte (Einnahmen).
6) Ausgaben gemaf Kapitel 58 abziiglich Einnahmen gemaR Kapitel 58 Bundesbudget.
Quelle: Bis 2000 Bundesrechnungsabschluss, fur 2001 vorlaufiger Gebarungserfolg, fiir 2002 Bundesvoranschlag.

Tabelle 27: Aufwand fiir die bereinigte Finanzschuld 1998 bis 2002 (in Mio EUR)

Zinsen SonstigerAufwandz) Summe
Euro Fremd- Summe Euro Fremd- Summe Euro Fremd- Summe

wahrung wahrung wahrung
1998 5.423 1.126 6.549 -105 -190 -295 5.318 936 6.254
1999 2 6.034 607 6.641 0 4 4 6.034 612 6.646
2000 6.025 736 6.761 211 20 231 6.237 756 6.993
2001 5.911 649 6.560 -88 -9 -96 5.823 640 6.463
2002 (BVA) 6.015 591 6.606 638 0 639 6.653 591 7.244

1) Zinsen und sonstiger Aufwand unter Berlicksichtigung des Eigenbesitzes, der Ausgaben und Einnahmen aus Swaps
sowie der Forderungen gegeniber Rechtstragern.

2) Insbesondere Spesen (Emissionskosten), Nettoemissionsverluste und Wertpapierkursverluste netto.

3) Zeitreihenbruch: Euroschuld umfasst auf EUR und nationale Wahrungseinheiten des EUR (WWU-Wahrungen) lauten-
de Finanzschulden; Fremdwahrungsschuld Nicht-WWU-Wahrungen.

Quelle: Bis 2000 Bundesrechnungsabschluss, fur 2001 vorlaufiger Gebarungserfolg, fir 2002 Bundesvoranschlag.
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Fiir den Aufwand der Finanzschuld gemaR Kapitel 58 , Finanzschuld, Wahrungstauschvertrage84“ 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, da diese die tatsachliche Zinsenbelastung (einschliellich Spesen) des Bundes auf Grund der Finanz-
schuld relativ gut widerspiegelt. Die Nettodarstellung leitet sich aus den Ausgaben abz(iglich der Einnahmen des Budgetka-
pitels 58 ab (siehe Tabelle 26) und beriicksichtigt dadurch vor allem die Zinskosteneffekte, die sich durch den Einsatz von
derivativen Finanzierungsformen (vor allem Wahrungstauschvertragen) ergeben.8% 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 Bundeshaushaltsrechtes - auf eine reine Zahlungs-
strombetrachtung (Cash-Betrachtung) ab, die im Gegensatz zu den internationalen Vorgaben keine Periodenabgrenzung der
Zinskosten vornimmt (siehe dazu Kapitel 3.2 Budgetentwicklung, ESVG 95-Verbuchungsnormen).

Der Zinsaufwand fiir die bereinigte Finanzschuld (ohne der Ausgabenkategorie ,sonstiger Aufwand®) konnte im Jahr 2001
gegenuber dem Vorjahr um netto 0,2 Mrd EUR oder 3,0% (2000: +0,1 Mrd EUR oder +1,8%) reduziert werden und erreichte
damit 6,6 Mrd EUR. MafRgeblich fiir die rlicklaufige Entwicklung waren die geringe Neuverschuldung (Defizit), der Umstand,
dass Schuldkategorien mit deutlich hdherer Nominalverzinsung als das gegenwartige Zinsniveau in gréRerem Umfang fallig
wurden und Debt-Management-Aktivitaten zur Umstrukturierung der Finanzschuld (nachtragliche Swaps, Konversionen,
vorzeitige Tilgungen). Dabei anzumerken ist allerdings, dass die Ausgabenkategorie ,Zinsaufwand” (ohne sonstiger Aufwand)
ausschlieRlich die Kosten umfasst, die sich aus der Nominalverzinsung (Kupon) der Schuldkategorien der Finanzschuld unter
Beriicksichtigung der derivativen Geschafte ableiten.

Die Budgetkomponente sonstiger Aufwand, in der die Transaktionskosten, die Ausgaben bzw. Einnahmen bei Unter- bzw.
Uber-pari-Emissionen (Disagio bzw. Agio) und die Kursdifferenzen von Wertpapieren infolge von Riickkdufen oder Kon-
versionen subsumiert sind, weist in den letzten Jahren einen sehr instabilen Verlauf auf. Dies erklart sich daraus, dass infolge
der Aufstockungen von EUR-Bundesanleihen keine Anpassung des Nominalzinssatzes an das jeweilige Markizinsniveau
erfolgen kann, sodass die Zinsdifferenz durch einmalige ,Ausgleichszahlungen® bzw. durch so genannte Agios- oder Disagios
bei der Emission ausgeglichen wird.

Im Berichtsjahr 2001 reduzierte die Position sonstiger Aufwand den Gesamtaufwand fiir die Finanzschuld des Bundes leicht.
Den Ausgaben in Héhe von 0,2 Mrd EUR standen Einnahmen in Hohe von 0,3 Mrd EUR gegentiber. Dieser Einnahmen(iber-
hang von 0,1 Mrd EUR ist primar das Ergebnis von Uber-pari-Emissionen, die sich bei den Aufstockungen von EUR-
Bundesanleihen ergeben haben.8¢ Im Einzelnen setzten sich die Ausgaben des sonstigen Aufwands aus Provisionen in Hohe
von 0,12 Mrd EUR, aus Disagios bei Emissionen und nachtraglichen Transaktionen in Hohe von 0,07 Mrd EUR und aus son-
stigen Kosten (insbesondere Swapkosten) in Hohe von 0,01 Mrd EUR zusammen. Bei den Einnahmen betrugen die Agios
0,29 Mrd EUR und die sonstigen Einnahmen (insbesondere Swapzahlungen) 0,02 Mrd EUR. 67

Fir das Jahr 2002 sieht der Bundesvoranschlag fiir den Zinsaufwand der Finanzschuld einen geringfligig hdheren Betrag
von gerundet 6,6 Mrd EUR und fiir den sonstigen Aufwand einen Betrag von 0,6 Mrd EUR vor, der deutlich die Ergebnisse
der vorangegangenen Jahre uberschreitet. Insgesamt ergibt sich dadurch ein Gesamtaufwand fiir die Finanzschuld von netto
7,2 Mrd EUR, der um 0,8 Mrd EUR oder 12,1% uber den Vergleichswert des Vorjahres (6,5 Mrd EUR) liegt. Berlcksichtigt
man die Tilgungen im heurigen Jahr, die zum Teil héhere Nominalzinssétze als das gegenwartige Marktzinsniveau aufwei-

64 Tilgungen sind, da es sich um Finanztransaktionen handelt, nicht Gegenstand des Allgemeinen Budgethaushaltes des Bundes. Auf die
Ausgabenentwicklung des Bundesbudgets wirken sich diese Finanztransaktionen ausschlielich indirekt in Form von veranderten
Zinszahlungen sowie Transaktionskosten aus. Bei den im Jahr 2001 durchgefiihrten Tilgungen handelte es sich vorwiegend um Schuld-
kategorien mit vergleichsweise hohem Nominalzinssatz (Kupon), was den Anstieg des Zinsaufwands bei steigendem Schuldenstand
bremste.

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

66 Die Nominalzinsséatze der aufgestockten Anleihen im Berichtsjahr lagen durchwegs Uber den jeweiligen aktuellen Marktzinssatzen.

67 Der Uberhang der sonstigen Einnahmen ber die sonstigen Ausgaben im Jahr 1998 von 0,3 Mrd EUR ist auf die Auflésung des Nullku-
ponfonds zuriickzufiihren.
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sen, und die bisherige Marktzinsentwicklung mit einem leicht ansteigenden Verlauf, so sollten die veranschlagten Ausgaben
fur den Gesamtaufwand der Finanzschuld im Budgetvollzug jedoch unterschritten werden kénnen.

Tabelle 28: Gesamtwirtschaftliche Kenngréflen zum Zinsendienst 1998 bis 2002 "

Zinsendienst
in % des Brutto-
inlandsprodukts

Zinsendienst
in % des Netto-
abgabenerfolgs ?

1998 3,3 18,7
1999 34 20,3
2000 ? 34 21,2
2001 31 17,0
2002 (BVA) 34 19,1

1) Zinsaufwand einschlie3lich sonstiger Aufwand netto.
2) Nettosteuereinnahmen laut Kapitel 52 Bundesfinanzgesetz.
3) Zeitreihenbruch: Nettoabgabenerfolg abziiglich Ausgaben fur Gesund-
heits- und Sozialbereichs-Beihilfengesetz.
Quelle: Bis 2000 Bundesrechnungsabschluss und Statistik Austria, fir 2001
vorlaufiger Gebarungserfolg und WIFO, 2002 Bundesvoranschlag
und WIFO-Prognose (April 2002).

Der Zinsendienst fir die Finanzschuld des Bundes stellt weiterhin eine bedeutende Ausgabenposition des Bundes dar,
wenngleich diese Ausgaben im Berichtsjahr 2001 den Vorjahresbetrag sogar unterschritten. Die Zinsen (einschlieBlich son-
stiger Aufwand) binden in etwa ein Fiinftel des Nettoabgabenerfolgs des Bundes (Budgetkapitel 52 ,Offentliche Abgaben®).
2001 reduzierte sich die Zinsen-Steuer-Quote insbesondere auch durch die dynamische, durch Sonderfaktoren (Anspruchs-
verzinsung®®) beeinflusste Entwicklung des Abgabenerfolges (2000: 21,2%; 2001: 17,0%). Gemessen am BIP lag 2001 die
Zinsendienstquote bei 3,1 nach 3,4% im Vorjahr.

Der administrative Primariiberschuss im Jahr 2001 (Uberschuss der Einnahmen iiber die Ausgaben des Bundes ohne
Zinszahlung und sonstiger Finanzschuldaufwand) erreichte 5,0 Mrd EUR oder 2,4% des BIP (2000: 4,1 Mrd EUR oder 2,0%
des BIP). Primariiberschiisse dienen als eine wichtige Kenngréfle fir den Konsolidierungspfad des Bundeshaushalts und
sind unter den seit Anfang der Achtzigerjahre herrschenden ékonomischen Rahmenbedingungen (Zinsniveau tiber dem no-
minellen BIP-Wachstum) eine notwendige Voraussetzung, um den Schuldenstand gemessen am BIP zu stabilisieren. Im
Berichtsjahr wurde zum zweiten Mal in Folge ein Rickgang der Schuldenquote des Bundes erreicht (2000: 58,9% des BIP;
2001: 57,6% des BIP).

Mit den Finanztransaktionen fiir die Finanzschuld des Bundes im Zusammenhang steht weiters auch die Kassengebarung
des Bundes. Es handelt sich dabei um Finanztransaktionen, die zur Liquiditatssteuerung innerhalb des Jahres eingesetzt
werden und vor Jahresende getilgt werden.8® Die diesbezlglichen Aufwendungen infolge von unterjahrigen Schuldaufnah-
men (Zinsen und sonstiger Aufwand) sowie Einnahmen infolge der voriibergehenden Veranlagung von (iberschiissigen
Geldmitteln (Zinsen und sonstige Einnahmen) werden im Bundesbudget im Kapitel 51 ,Kassenverwaltung“ verbucht. In Net-
tobetrachtung (Einnahmen abzlglich Ausgaben) zeigt sich innerhalb des gesamten Beobachtungszeitraums — abgesehen
vom Bundesvoranschlag 2002 — ein Uberschuss, der insbesondere im Berichtjahr 2001 mit 0,1 Mrd EUR vergleichsweise
hoch ausfiel. Das Ergebnis der Kassengebarung héngt allerdings sowohl stark von der zeitlichen Gestion der Schuldaufnah-
men fiir die Finanzschuld als auch von der zeitlichen Verteilung der Einnahmen und Ausgaben im Bundesbudget insgesamt

68 Siehe dazu Kapitel 3.1 Budgetentwicklung.
69 Laut 865 Abs. 2 BHG handelt es sich dabei um Geldverbindlichkeiten zur voriibergehenden Kassenstéarkung, die noch im Jahr ihrer
Aufnahme getilgt werden. Sie zéhlen nicht zu den Finanzschulden des Bundes.
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ab, sodass auf Basis der hier prasentierten Ergebnisse keine Schlussfolgerungen tiber die Performance der Kassengebarung

gezogen werden

sollten.

Tabelle 29: Einnahmen und Ausgaben der Kassengebarung des Bundes 1998 bis 2002 "
(in Mio EUR)

Zinsen SonstigerAufwandz) Summe
Einnahmen | Ausgaben Saldo Einnahmen | Ausgaben Saldo Einnahmen | Ausgaben Saldo
1998 76 7 69 2 4 -2 77 10 67
1999 64 48 16 0 0 0 64 48 17
2000 207 186 21 0 0 -0 207 186 21
2001 199 97 103 0 0 -0 199 97 103
2002 (BVA) 104 211 -108 0 4 -4 104 215 -111

1) Ausgaben und Einnahmen geméaR Bundesbudget (Budgetkapitel 51 ,Kassenverwaltung®, Anséatze 510 und 519) brutto.
2) Emissionsverluste, Wertpapierkursverluste sowie Spesen (Ausgaben) bzw. Emissionsgewinne, Wertpapierkursgewinne sowie

Leihentgelte (Einnahmen).
Quelle: Bis 2000 Bundesrechnungsabschluss, fur 2001 vorlaufiger Gebarungserfolg, fir 2002 Bundesvoranschlag.

53



5 STAATSVERSCHULDUNG IM INTERNATIONALEN VER-
GLEICH

Das vorliegende Kapitel skizziert die Entwicklung der éffentlichen Verschuldung der Mitgliedstaaten der EU, der Schweiz, der
USA und Japans. Die Kennzahlen beziehen sich auf die Hohe der 6ffentlichen Verschuldung (in Relation zum BIP und zur
Bevdlkerung) und auf die Entwicklung der Verschuldung (Veranderung der Verschuldung innerhalb eines Jahres in % des
Vorjahresstands und in % des BIP). Zudem wird in Tabelle 31 der Durchschnittszinssatz der éffentlichen Verschuldung fir die
EU-12-Lander prasentiert, der indirekt, auf Basis der ESVG-95-Daten Uber den gesamtstaatiichen Zinsaufwand und den
offentlichen Schuldenstand im Sinne von Maastricht ermittelt wurde.

Einleitend muss hier jedoch angemerkt werden, dass ein internationaler Vergleich tber die 6ffentliche Verschuldung mehre-
ren Limitationen unterliegt. Wahrend fir die 6ffentliche Verschuldung der Mitgliedslander der EU in Hinblick auf die Konver-
genzkriterien von Maastricht einheitliche Vorgaben existieren, beruhen die Basisdaten der Nicht-EU-Lander (Schweiz, USA
und Japan) auf nationalen Berechnungsmethoden. Abweichungen ergeben sich hier insbesondere bei der Abgrenzung des
Sektors ,Staat”. So sind fiir die USA und Japan mangels verlasslicher Informationen (iber die Verschuldung des Gesamt-
staates (Bund, Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstrager) ausschlieflich die offiziellen Daten (iber die Verschuldung
des Zentralstaates (Treasury) in Tabelle 30 ausgewiesen. Ferner kénnen die Kenngroflen zur offentlichen Verschuldung
durch Wechselkursédnderungen beeinflusst sein. Dieser Aspekt kommt insbesondere bei der Pro-Kopf-Verschuldung von
Nicht-WWU-L&ndern sowie bei den Ergebnissen des EU-15-Aggregats zum Tragen. Darlber hinaus ist bei den Ergebnissen
des Jahres 2001 zu beriicksichtigen, dass diese teilweise noch auf Schatzungen beruhen (fiir Osterreich siehe dazu Kapitel
3.3.).

Die Verschuldungsdynamik in den EU-Staaten verlangsamte sich vor dem Hintergrund der Budgetrestriktionen (Konver-
genzkriterien, Stabilitats- und Wachstumspakt) seit 1997 beachtlich: Im Jahr 1996 expandierte der Schuldenstand der EU-15
gegenliber dem Vorjahresendstand um 8,0%, 1997 nur noch um 3,9% und im Berichtsjahr 2001 um 1,1%. Ein &hnlicher Ver-
lauf zeigt sich auch fir den Euroraum, wenngleich die Zunahme des EU-12-Aggregats in der Regel Uber dem EU-
Durchschnitt lag. Im Berichtsjahr 2001 kam der Konsolidierungsprozess in den meisten EU-Staaten allerdings zum Stillstand.
So erhdhte sich der Schuldenstand des EU-12-Aggregats im Jahr 2001 mit 2,3% stérker als im Vorjahr mit 1,3%. Einen Ab-
bau des Verschuldungsniveaus erzielten 2001 nur GroRbritannien und Danemark sowie in geringem Umfang auch Osterreich
mit einer Veranderung des Schuldenstandes um -0,1%.

In Relation zum BIP betrug 1996 die Zunahme der 6ffentlichen Verschuldung (Nettoneuverschuldung) im Euroraum 5,5%
des BIP, im Jahr 2000 0,9% des BIP und im Jahr 2001 1,5% des BIP. Diese Quoten weichen aus konzeptiven Griinden
(Stock-Flow-Adjustments®) von den Defizitquoten im Sinne des Maastrichtvertrags bzw. des Stabilitats- und Wachstum-
spakts in der Regel ab (siehe dazu Abschnitt 3.2), stellen aber gleichfalls einen Indikator fiir die laufende Budgetgebarung
dar. Die héchsten Zuwachse der Verschuldung in Relation zum BIP wiesen im Jahr 2001 Portugal (5,5%), gefolgt von Italien
(3,5%) und Griechenland (2,9%) auf. Osterreich war 2001 das einzige Land des Euroraums, das eine negative Neuverschul-
dungsquote aufwies (-0,1% des BIP).

Die fiskalische KenngréRe im Sinne des Stabilitats- und Wachstumspaktes ,6ffentliches Defizit in % des BIP* (siehe Grafik
13) verschlechterte sich im Berichtsjahr in den EU-12-Landern ebenfalls. Im Durchschnitt war 2001 - nach derzeit vorliegen-
den Daten - ein negativer Budgetsaldo der EU-12-Lander von 1,3% des BIP zu verzeichnen, nachdem im Jahr 2000 noch ein
leichter Budgettiberschuss von 0,2% des BIP erzielt wurde. Verantwortlich fiir die Verschlechterung der éffentlichen Finanzen
im Euroraum waren nicht nur konjunkturelle Faktoren (Wirken der automatischen Stabilisatoren) sondern auch diskretionare
MaRnahmen sowie Sondereinflussfaktoren. So erfolgten in mehreren Landern erhebliche Steuersenkungen (Deutschland,

70 Stock-Flow-Adjustments ergeben sich inshesondere durch nicht defizitwirksame Transaktionen im Sinne des ESVG 95 wie Vermdégen-
stransaktionen oder Rucklagenbewegungen, die ausschliellich den Finanzierungsbedarf verandern, durch intergovernmentale Veranla-
gungen, die den Schuldenstand verringern, durch zeitliche Abgrenzungsunterschiede (Accrualprinzip in Bezug auf das Defizit; Kassen-
prinzip in Bezug auf den Schuldenstand) sowie durch Wechselkursschwankungen.
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Grafik 13
Offentliche Finanzierungssalden der EU-12-Lénder im Jahr 2001

in % des BIP
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Quelle: EU-Kommission; Osterreich: nationale Daten; EU-12: eigene Berechnung.

Grafik 14
Offentliche Verschuldung der EU-12-Lénder im Jahr 2001

in % des BIP
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Quelle: EU-Kommission; Osterreich: nationale Daten; EU-12: eigene Berechnung.
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Tabelle 30: Kennzahlen zur éffentlichen Verschuldung 2000 und 2001

Zu- / Abnahme der Verschuldung Schuldenstand Verschuldung pro Kopf
in % des Vorjahresstandes in % des BIP in % des BIP der Bevélkerung (in EUR) H
2000 2001 2000 2001 2000 2001 2000 2001

Belgien 0,2 19 0,2 2,0 109,3 107,5 26.500 26.900
Deutschland 0,9 0,9 0,6 0,5 60,3 59,8 14.900 15.000
Finnland 2,3 2,0 1,0 0,9 44,0 43,6 11.100 11.300
Frankreich 2,6 33 15 1,8 57,4 57,2 13.800 14.200
Griechenland 31 3,0 31 2,9 102,8 99,7 12.000 11.900
Irland -8,6 4,4 -3,7 15 39,0 36,3 10.700 11.000
Italien 15 3.3 1,6 35 110,6 109,4 22.300 23.000
Luxemburg 4,5 3.4 0,2 0,2 5,6 55 2.600 2.700
Niederlande -4,8 0,6 -2,8 0,3 56,0 52,9 14.100 14.100
Osterreich 2,1 -0,1 1,3 -0,1 63,6 61,7 16.100 16.000
Portugal 4,8 10,9 2,5 55 53,4 55,4 6.100 6.800
Spanien 3,0 12 1,8 0,7 60,4 57,2 9.200 9.200
EU-12-Aggregat 1,3 2,3 0,9 15 70,3 69,2 15.200 15.500
Déanemark -5,2 -1,1 -2,6 -0,5 46,8 44,7 15.300 15.100
GroRbritannien -1,8 -35 -0,8 -1,4 42,4 39,0 11.000 10.600
Schweden -11,0 4,5 -6,8 2,4 55,3 55,9 14.100 14.700
EU-15-Aggregat 15 1,1 0,9 0,7 64,3 62,9 14.500 14.600
UsA? 0,3 2,3 0,2 1,3 57,8 57,2 23.400 23.700
Japan ? 9,3 11,6 8,6 12,0 101,7 115,7 35.700 39.700
Schweiz 1,3 2,3 0,6 1,1 50,0 49,6 18.900 19.200

1) Die offentlichen Verschuldungsdaten der USA, Japans und der Schweiz sowie der Nicht-WWU-L&nder wurden zu durchschnittlichen
Devisenmittelkursen des Jahres 2001 in EUR umgerechnet und auf 100 EUR gerundet.

2) USA und Japan: Zentralstaat einschlie3lich intergovernmentaler Verbindlichkeiten; USA: Fiskaljahr (September).

Quelle: Osterreich, USA, Japan, Schweiz: nationale Daten; EU-Lander: EU-Kommission; EU-12 und EU-15: eigene Berechnung.

Italien, Irland, Finnland). Zudem wurde der Budgetiiberschuss im Euroraum im Jahr 2000 durch beachtliche Einnahmen aus
dem Verkauf von UMTS-Lizenzen erzielt. Der Beitrag der UMTS-Lizenzversteigerungen zur Verbesserung des Budgetsaldos
des Euroraums belief sich im Jahr 2000 im Schnitt auf 1,0% des BIP, wobei insbesondere Deutschland und Italien hohe Er-
trage (2,5% des BIP bzw. 1,3% des BIP) erzielten. Osterreich lukrierte Einnahmen aus der Versteigerung der UMTS-
Lizenzen in Hohe von 0,4% des BIP.

Im Berichtsjahr 2001 konnte Osterreich mit einem leicht positiven Budgetsaldo von 0,1% des BIP seine Position gegeniiber
den anderen WWU-Staaten deutlich verbessern. Merklich héhere Uberschusse erzielten nur Luxemburg (+5,0% des BIP),
Finnland (+4,9% des BIP) und Irland (+1,7% des BIP). Einen in etwa ausgeglichenen Budgetsaldo verzeichneten 2001 neben
Osterreich noch die Niederlande, Belgien, Griechenland und Spanien mit Finanzierungssalden von +0,2% des BIP bis -0,1%
des BIP. In den restlichen vier WWU-Landern (Portugal, Deutschland, Italien, Frankreich) waren relativ hohe Budgetdefizite
von bis zu 2,7% des BIP zu verzeichnen.

Der im Vertrag Uber die Europaische Union festgelegte Referenzwert fiir die Verschuldung des o6ffentlichen Sektors in
Hohe von 60% des BIP wurde Ende 2001 bereits von elf EU-Landern unterschritten. (Luxemburg: 5,5%; Irland: 36,3%; GroR-
britannien: 39,0%; Finnland: 43,6%; Danemark: 44,7%; Niederlande: 52,9%, Portugal: 55,4%; Schweden: 55,9%; Frankreich:
57,2%, Spanien: 57,2% und Deutschland: 59,8%). Im Schnitt lag Ende 2001 die dffentliche Verschuldung der EU-Lander bei
62,9% des BIP (2000: 64,3% des BIP) und jene des Euroraums bei 69,2% des BIP (2000: 70,3% des BIP). Der Riickgang fiel
2001 mit durchschnittlich 1,4%-Punkten flr die EU-Lander und 1,1%-Punkten fiir den Euroraum allerdings geringer als im
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Vorjahr aus (EU-Lander: -3,1%-Punkte; WWU-Lénder: -2,4%-Punkte). Die Verschuldungsquote von Osterreich lag Ende
2001 mit 61,7% des BIP zwar Uber dem EU-Referenzwert von 60%, der Abbau der Verschuldungsquote wurde jedoch im
Gegensatz zu den meisten anderen EU-Staaten beschleunigt (2000: -1,3%-Punkte; 2001: -1,8%-Punkte).

Das Verschuldungsniveau Europas gleicht sich infolge der riicklaufigen Entwicklung zunehmend an jenes der USA, aber
auch der Schweiz an. Die Verschuldungsquote der Gebietskdrperschaften in der Schweiz betrug Ende 2001 49,6% des BIP
und die Verschuldung des Bundes in den USA 57,2% des BIP. Ein géanzlich anderes Bild ergibt sich fiir Japan. Die Verschul-
dung Japans steigt seit Beginn der Neunzigerjahre standig. Eine Trendwende des sehr dynamischen Verlaufes ist angesichts
der aulerst schwierigen Wirtschaftlage zurzeit nicht in Sicht. Die Verschuldungsquote des Bundes von Japan erhdhte sich
2001 um 14%-Punkte und erreichte Ende des Jahres 115,7% des BIP.

Vergleicht man die beiden Verschuldungskennzahlen ,Verschuldung in % des BIP* und ,Pro-Kopf-Verschuldung", so zeigen
sich insbesondere fiir die Schweiz und fiir Japan stark abweichende Ergebnisse. So weist 2001 die Schweiz mit 19.200 EUR
die funfthochste Pro-Kopf-Verschuldung der hier betrachteten 18 Staaten auf, wahrend die VerschuldungskenngréRe im
Verhaltnis zum BIP eine eher niedrige Verschuldung anzeigt (6. Stelle ausgehend von der geringsten Verschuldung). Die
Pro-Kopf-Verschuldung Japans mit 39.700 EUR Uberstieg jene von Belgien (26.900 EUR) und Italien (23.000 EUR) markant.
Gemessen am BIP differierten die Verschuldungsquoten der drei Lander demgegenuber kaum. Wenngleich die Pro-Kopf-
Verschuldung in Tabelle 30 prasentiert wird, so muss hier dennoch darauf hingewiesen werden, dass sich dieser Indikator fiir
okonomische Analysen nur sehr eingeschrankt eignet.

Tabelle 31: Durchschnittsverzinsung der Verschuldung des éffentlichen Sektors

1998 1999 2000 2001
Belgien 6,3 6,1 6,2 6,1
Deutschland 6,0 59 5,6 54
Finnland 7,2 6,6 6,5 6,3
Frankreich 6,2 57 57 5,6
Griechenland 7.4 7,3 6,9 6,3
Irland 5,9 4,9 51 4,3
Italien 6,9 6,0 5,9 5,9
Luxemburg 6,0 55 53 51
Niederlande 7,3 7,1 6,9 6,4
Osterreich 6,0 5,6 5,6 55
Portugal 6,3 6,1 59 5,8
Spanien 6,7 57 55 55
EU-12-Aggregat 6,5 6,0 5,8 5,7
1) Zinsaufwand im Sinne der budgetéren Notifikation im Verhaltnis zum

durchschnittlichen Schuldenstand der Beobachtungsperiode.

Quelle: Europaische Kommission und eigene Berechnung.

Die Durchschnittsverzinsung der offentlichen Verschuldung im Euroraum weist innerhalb des Beobachtungszeitraums
einen rlcklaufigen Verlauf auf und betrug im Jahr 2001 im Schnitt 5,7%. Der Landervergleich zeigt innerhalb des gesamten
Beobachtungszeitraums ein relativ positives Bild fiir Osterreich. Lasst man Luxemburg auBer Acht, so finanzierte sich nur
Irland merklich giinstiger als Osterreich. Ahnliche Ergebnisse wie fiir Osterreich sind seit dem Beginn der WWU fiir Spanien
und in jlngster Zeit auch fiir Deutschland zu beobachten. Diese Entwicklungen signalisieren, dass Zinsnachteile auf den
Rentenmérkten durch ein aktives Portefeuillemanagement, den Einsatz von Derivativen und/oder durch Fremdwahrungsfi-
nanzierungen mit niedriger Nominalverzinsung wettgemacht werden kénnen. Die im Vergleich zu allen anderen Landern
merklich niedrigere Durchschnittsverzinsung Irlands erklart sich neben dem Einsatz von modernen Finanzierungsformen (vor
allem Swaps) und Controllinginstrumenten insbesondere durch ein héheres Gewicht kurz- bis mittelfristiger Finanzierungs-
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formen sowie variabel verzinster Schuldkategorien. Fremdwahrungsfinanzierungen werden - im Gegensatz zu Osterreich -
weder in Irland noch in den meisten anderen WWU-Landern in nennenswertem Umfang in Anspruch genommen. Im EU-12-
Durchschnitt betrugen 2001 die éffentlichen Schulden in Nicht-WWU-Wahrungen unter 2% des BIP. Das Fremdwahrungsvo-
lumen von Osterreich belief sich auf iber 8% des BIP. Dabei ist jedoch anzumerken, dass eine Verschuldungsstruktur mit
relativ niedriger Duration (Restlaufzeit des Schuldenportefeuilles unter Einschluss der Zinsstréme) wie in Irland mit einem
erhdhten Zinsénderungsrisiko einhergeht, das bei steigendem Markizinsniveau die Kosten der 6ffentlichen Verschuldung
erheblich anheben kann.

Im Berichtsjahr 2001 lagen die Durchschnittsverzinsungen der dffentlichen Schuld in Irland mit 4,3%, gefolgt von Deutschland

mit 5,4%, Osterreich und Spanien mit jeweils 5,5% sowie Frankreich mit 5,6% unter dem EU-12-Durchschnitt. Vergleichswei-
se hohe Finanzierungskosten hatten vor allem die Niederlande (6,4%), sowie Finnland und Griechenland (jeweils 6,3%).
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6 FINANZMARKTE

6.1 Finanzierungsstréme Osterreichs mit dem Ausland

Die osterreichische Leistungsbilanz ergab im Jahr 2001 ein Defizit von 4,6 Mrd EUR oder 2,2% des Bruttoinlandsprodukts.
Das Leistungsbilanzdefizit war damit um knapp 2 Mrd EUR geringer als im Jahr zuvor. Fr diese erfreuliche Entwicklung
waren eine Reihe von Griinden maRgeblich: Die gute Konkurrenzfahigkeit der osterreichischen Unternehmen, die trotz
schwachem Welthandel Exportzuwachse und damit auch Marktanteile gewinnen konnten. Positiv beeinflusst wurde das Lei-
stungsbilanzergebnis auch durch die Entwicklung der Erddlpreise, die nach dem starken Anstieg des Jahres 2000 im abge-
laufenen Jahr gesunken sind. Weiters trug im Jahr 2001 die schwache Inlandsnachfrage zur Verringerung des Defizits bei.
Diese Faktoren in Summe verbesserten den Saldo in der Giiter- und Dienstleistungsbilanz, der erstmals seit 1994 wieder
annahernd ausgeglichen war. Das Defizit der Bilanz der laufenden Transfers war 2001 mit 1,4 Mrd EUR etwas niedriger als
im Jahr 2000. Eine wesentliche EinflussgroRe dieser Teilbilanz sind die Beitragszahlungen Osterreichs an die EU.

Die Einkommensbilanz wird zunehmend ein bestimmender Faktor der Gsterreichischen Leistungsbilanz mit Bruttostrémen
von (ber 13 Mrd EUR. Der negative Saldo in der Einkommensbilanz - primar als Folge der Leistungsbilanzdefizite der ver-
gangenen Jahre - erreichte 2001 mit 3,0 Mrd EUR einen neuen Hochstwert. Entscheidend fiir die Nettoabflisse in der Ein-
kommensbilanz ist die Entwicklung der Nettozinsaufwendungen aus Portfolioinvestitionen, insbesondere aus langfristig fest-
verzinslichen Wertpapieren. Staat und Banken sind gegentiber dem Ausland Nettoschuldner und zahlen deutlich mehr Zinsen
an das Ausland als sie erhalten. Von den gesamten Zinszahlungen der in Wertpapieren verbrieften Verschuldung Osterreichs
gegenliber dem Ausland in Hohe von 8,4 Mrd EUR entfallen 48% auf den Staat. Die Wahrungsbehérde sowie private Haus-
halte und Investmentfonds sind dagegen Nettoglaubiger und damit Nettoempfanger von Zinseinkommen.

Die 6sterreichische Kapitalbilanz schloss 2001 mit einem Nettokapitalimport im Ausmaf von 3,8 Mrd EUR. Die Volumina der
grenzliberschreitenden Kapitaltransaktionen sind im Berichtsjahr stark zurlickgegangen: Sowohl die &sterreichischen Investi-
tionen im Ausland als auch jene des Auslands in Osterreich haben sich halbiert. Die Reduktion war im gesamten Jahresver-
lauf zu beobachten, sie war daher keine Folge der Ereignisse des 11. September. Vielmehr diirften folgende Ursachen fiir die
Entwicklung der Kapitalstrdme Osterreichs wirksam gewesen sein: An erster Stelle ist der geringere Finanzierungsbedarf auf
Grund der deutlichen Konjunkturabkiihlung zu nennen. Auerdem waren die grenziiberschreitenden Investitionen Osterreichs
in den Jahren 1999 und 2000 durch die Euroeinfilhrung dominiert: Anleger aus Osterreich und dem Euroraum waren mit
einem wesentlich groferen ,heimischen* Kapitalmarkt konfrontiert und haben ihre Portefeuilles regional diversifiziert. Dieser
Prozess durfte nun zumindest teilweise abgeschlossen sein.

Die Direktinvestitionen Osterreichs im Ausland lagen im Jahr 2001 bei 3 Mrd EUR, das war zwar nur halb so viel wie der
Maximalwert des Jahres 2000, aber immer noch der dritthdchste bisher verzeichnete Jahreswert. Vier Fiinftel der aktiven
Direktinvestitionen entfielen auf Mittel- und Osteuropa. Der Riickgang der auslandischen Direktinvestitionen in Osterreich fiel
weniger stark aus als erwartet (5,9 nach 9,1 Mrd EUR). Die Fusion der Bank Austria AG mit der Bayerischen Hypo- und Ver-
einsbank AG hatte im Jahr 2000 mit 6,3 Mrd EUR zu einem aufergewohnlichen Ergebnis von (iber 9 Mrd EUR beigetragen.
Eine Wiederholung dieses Ergebnisses war nicht zu erwarten. Die regionale Konzentration ist bei passiven Direktinvestitio-
nen wesentlich hoher als bei aktiven. Mehr als 90% der passiven Direktinvestitionsfliisse kamen aus nur funf Landern. GroR-
ter Investor war im abgelaufenen Jahr das Vereinigte Konigreich, gefolgt von Deutschland, den Niederlanden, den USA und
der Schweiz.

Die Portfolioinvestitionen, also die Veranlagung in Aktien, Anleihen und Geldmarktpapieren, dominieren weiterhin den
grenziiberschreitenden Kapitalverkehr. Allerdings war sowohl der Erwerb ausléndischer Wertpapiere durch Osterreicher als
auch der Kauf inlandischer Wertpapiere durch auslandische Investoren geringer als 2000. Innerhalb der Portfoliotransaktio-
nen war nur die grenzliberschreitende Veranlagung in langfristige Rentenwerte im Jahr 2001 in beiden Richtungen &hnlich
hoch wie im Jahr 2000, wahrend Veranlagungen in Aktien, Investmentfonds und Geldmarktpapiere abnahmen bzw. teilweise
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Grafik 15
Aufbau 6sterreichischer Wertpapierportefeuilles durch auslandische
Anleger 1997 bis 2001

in Mrd EUR Erwerb Osterreichischer Wertpapiere nach Wertpapierarten
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Grafik 16
Komponenten der Kapitalbilanz Osterreichs 1997 bis 2001
in Mrd EUR
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gegenlaufige Entwicklungen zeigten. Insgesamt filhrten 2001 die Portfoliotransaktionen zu einem Nettokapitalimport von
knapp 5 Mrd EUR.

Das Auslandsengagement Osterreichischer Anleger (Aktivseite) stand 2001 im Zeichen folgender Entwicklungen: Bei
einer generell schwachen Performance der Aktienmarkte war der Erwerb von auslandischen Aktien durch ésterreichische
Anleger - auch wenn man den Aktientausch der Bank Austria/Hypo- und Vereinsbank aufier Acht lasst - im Jahr 2001 deut-
lich geringer als 2000. Demgegeniiber blieb das Interesse an auslandischen Schuldverschreibungen lebhaft. Das Engage-
ment ging von allen Sektoren der dsterreichischen Volkswirtschaft aus, besonders aber von institutionellen Anlegern und
Banken. Auch die Veranlagung des Staats in auslandische Wertpapiere konzentrierte sich - anders als 2000 - (iberwiegend
auf langfristige Rentenwerte. Das Engagement aller Sektoren erfolgte hauptsachlich in Emissionen aus dem Euroraum; mit
groflem Abstand folgten US-Papiere. Aber auch Emissionen aus Beitrittskandidatenlandern stieen bei Anlegern auf wach-
sendes Interesse, was sich in einem Anteil von 6% am gesamten Nettoerwerb niederschlug. Erwahnenswert ist, dass die
Papiere dieser Lander auch héufig schon in deren eigener Wéhrung denominiert sind.

Die Investitionen von Auslandern in Osterreich (Passivseite) blieben volumenmaRig ebenso wie die Aktivseite unter den
Vergleichswerten 2000: Das Interesse auslandischer Anleger galt auch im abgelaufenen Jahr vor allem langfristigen festver-
zinslichen Wertpapieren, wahrend im kurzfristigen Bereich die Tilgungen bzw. Verkaufe Uberwogen. Auslénder kauften zwar
weiterhin in erster Linie Staatspapiere, der Absatz von Bankenemissionen erreichte allerdings bereits ein annihernd gleich
grofies Volumen. Insgesamt erreichte im Jahr 2001 der Absatz an &sterreichischen Schuldverschreibungen im Ausland eine
Hohe von 25,7 Mrd EUR. Der Erwerb von durch die Republik Osterreich emittierten oder aufgestockten Anleihen im Jahr
2001 (13 Mrd EUR) durch Auslander betrug 11,3 Mrd EUR bzw. 88% des Emissionsvolumens.

Die Entwicklung der Position Aktien war wesentlich vom Aktientausch Bank Austria/Hypo- und Vereinsbank gepragt: Die
Aktien der Bank Austria wurden im Verhaltnis 1:1 gegen Aktien der HVB getauscht. Mehr als die Halfte der Bank Austria-
Aktien war im Besitz von auslandischen Investoren gewesen und demzufolge zeigte die Zahlungsbilanz beim Umtausch hohe
Rickflisse inlandischer Aktien aus dem Ausland.

Die in den Jahren 1999 und 2000 zu beobachtende starke Erhéhung der Transaktionsvolumina in der Teilbilanz sonstige
Investitionen (hauptsachlich Einlagen und Kredite) setzte sich 2001 nicht fort. Die geringere Ausweitung dirfte primar Teil
einer spiegelbildlichen Folge der ebenfalls geringeren Bruttostrome in den Bereichen Portfolioinvestitionen und Direktinvestiti-
onen sein. Per saldo ergab sich ein Kapitalexport von netto 5,9 Mrd EUR (2000: 2,7 Mrd EUR).

Die osterreichischen Wahrungsreserven verringerten sich im Jahr 2001 transaktionsmaRig um 2,1 Mrd EUR. Das Volumen
an Osterreichischen Wahrungsreserven belief sich per Ende 2001 auf 17,7 Mrd EUR.
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Tabelle 32: Zahlungsbilanz Osterreichs 2000 und 2001 (Nettowerte in Mio EUR)

2000V 2001 ?
Leistungsbilanz -5.041 -4.570
Guter und Dienstleistungen -1.229 -189
Einkommen -2.364 -3.011
Laufende Transfers -1.448 -1.370
Vermoégensibertragungen -476 -561
Kapitalbilanz
Forderungen -52.009 -21.302
Verbindlichkeiten 56.159 25.064
Saldo 4.149 3.762
Gliederung nach Funktionen
Direktinvestitionen
Im Ausland -6.244 -2.951
Im Inland 9.223 5.942
Saldo 2.979 2.991
Portfolioinvestitionen
Auslandische Wertpapiere -29.081 -13.065
Inlandische Wertpapiere 32.371 17.957
Saldo 3.290 4.892
Sonstige Investitionen
Forderungen -16.994 -6.918
Verbindlichkeiten 14.297 1.057
Saldo -2.697 -5.861
Finanzderivate -261 -327
Offizielle Wahrungsreserven 3 839 2.067
Nachrichtlich: Zinstragende Investitionen
Forderungen -29.619 -16.886
Verbindlichkeiten 43.131 24.771
Saldo 13.512 7.886
Sektorale Gliederung
OeNB und Banken 17.938 -A77
Forderungen -16.941 -11.026
Verbindlichkeiten 34.879 10.549
Saldo 17.938 -477
Offentlicher Sektor
Forderungen -4.140 -1.220
Verbindlichkeiten 11.413 10.156
Saldo 7.273 8.936
Sonstige Sektoren
Forderungen -30.928 -9.056
Verbindlichkeiten 9.867 4.359
Saldo -21.061 -4.698
Statistische Differenz 1.368 1.369
1) Revidierte Daten.
2) Vorlaufige Daten.
3) Oesterreichische Nationalbank: Gold, Devisen, IWF-Position, Sonderziehungs-
rechte etc; Zunahme: - / Abnahme: +.
Quelle: OeNB.
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6.2 Finanzierungsstrome des Jahres 2001 und Vorschau fiir das Jahr 2002

Dieses Kapitel widmet sich den finanziellen Transaktionen der Wirtschaftseinheiten in Osterreich und bildet in Form der ,Ge-
samtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung® das Anlageverhalten sowie die Anderungen der Vermégenspositionen von
Sektoren und deren Refinanzierung nach Héhe und Struktur ab. Fir Osterreich liegt nunmehr eine von der OeNB erstellte
Gesamtwirtschaftliche Finanzierungsrechnung fiir die Jahre 1995 bis 20017 vor, die konzeptiv auf der Ratsverordnung Nr.
2223/96 Uber das Européische System Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 95) aufbaut. Die Ergebnisse fiir das
Jahr 2001 beruhen zum Teil noch auf Schatzungen. Vom Osterreichischen Institut fiir Wirtschaftsforschung (WIFO) wurde auf
Basis dieser Informationen die Vorschau der Finanzierungsstrome fir das Jahr 2002 bereitgestellt.

Kernstlick des ESVG 95 aus Sicht der Finanzierungsrechnung ist die EU-einheitliche Systematik und Definition von Finanzie-
rungsinstrumenten und Sektoren. Die Sektorgliederung differenziert zwischen folgenden Wirtschaftsbereichen:

« Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
» Finanzielle Kapitalgesellschaften

+ Staat
* Private Haushalte
¢ Ausland

Der Begriff ,Kapitalgesellschaft" ist dabei nicht ausschlieRlich juristisch zu verstehen; er umfasst vielmehr etwa in Zusam-
menhang mit den ,nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften® in der vorliegenden Abgrenzung der OeNB-Finanzierungsrechnung
neben den Kapitalgesellschaften im engeren Sinn auch selbststandig Erwerbstatige und freie Berufe sowie Personengesell-
schaften. Darin weicht das Konzept der dsterreichischen Finanzierungsrechnung vom ESVG 95 ab, das grundsatzlich selbst-
standig Erwerbstatige, freie Berufe und Personengesellschaften den ,privaten Haushalten® zuordnet. Aus Datengriinden war
eine getrennte Erfassung und damit eine ESVG 95 konforme Zurechnung dieser Teilsektoren zu den ,privaten Haushalten*
nicht moglich. Ebenfalls aus Datengriinden mussten die ,privaten Organisationen ohne Erwerbszweck” - entgegen dem Zu-
ordnungsschliissel des ESVG 95 - dem Sektor ,private Haushalte* zugerechnet werden.

Der Sektor ,finanzielle Kapitalgesellschaften* umfasst entsprechend der Abgrenzung im ESVG 95 die Teilsektoren Zen-
tralbank, Kreditinstitute, sonstige Finanzinstitute (z. B. Investmentfonds), Kredit- und Versicherungshilfstatigkeiten sowie
Versicherungsgesellschaften und Pensionskassen. Die Abgrenzung des Sektors ,Staat* und seiner Teilsektoren (Bund, Lan-
der, Gemeinden und Sozialversicherung) erfolgt ebenfalls im Wesentlichen gemal ESVG 95. Der Bundessektor wird in wei-
terer Folge wegen seiner Bedeutung fiir das heimische Finanzmarkisystem gesondert dargestellt (siehe Tabellen 32 und
33).72

Die beriicksichtigten Finanzierungsinstrumente folgen in der Abgrenzung und im Konzept dem Gliederungs- und Klassifikati-
onssystem gemal ESVG 95. Aus Datengriinden kdnnen die vorliegenden Berechnungen fiir das Jahr 2001 und die Vorschau
2002 lediglich auf Ebene der Hauptgruppen ,Wahrungsgold und Sonderziehungsrechte®, ,Bargeld und Einlagen®, ,Wertpapie-
re und Finanzderivate®, ,Kredite®, ,Anteilsrechte®, ,versicherungstechnische Rickstellungen* sowie ,sonstige Forderungen
bzw. Verbindlichkeiten“ vorgenommen werden. Dariiber hinaus erforderten die bekannten Erfassungs- und Bewertungspro-
bleme in der Geldvermdgens- und Kreditstatistik (z. B. groBe Datenliicken bei Aktien und sonstigen Anteilsrechten, Ver-
mengung von Nominal- und Marktbewertung) zum Teil weit reichende Erganzungen der Primardaten durch Annahmen,
Hochrechnungen und Schatzungen.

71 Siehe dazu Beilagen zu den ,Statistischen Monatsheften“ der OeNB, 9/1999, 1/2000, 9/2000 und 9/2001.
72 Auf einen Ausweis des Teilsektors ,sonstige 6ffentliche Haushalte (Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstrager)* wurde angesichts
statistischer Unscharfen und der Heterogenitat verzichtet.
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6.2.1 Umfang und Struktur der Finanzierungsstrome im Jahr 2001

Im Berichtsjahr 2001 war die Geldvermdgensbildung (Bargeld, Veranlagungen in Einlagen, festverzinsliche Wertpapiere,
Aktien, Investmentzertifikate und Versicherungsprodukte sowie Kreditvergaben) ebenso wie der Finanzierungsbedarf (Kre-
ditaufnahmen, Hereinnahme von Einlagen sowie Wertpapieremissionen einschlielich Anteilspapiere) der gesamten oster-
reichischen Volkswirtschaft vor dem Hintergrund der ausgepragten Konjunkturabkiihlung deutlich schwacher als im Jahr
2000.

Nach ersten vorlaufigen Berechnungen betrug der Vermogensaufbau’® im Jahr 2001 66,6 Mrd EUR gegeniiber 87,7 Mrd
EUR im Jahr 2000. Die Geldvermdgensbildung erreichte damit 31% des BIP (2000: 43%). Die Gliederung nach Finanzie-
rungsinstrumenten zeigt eine Préaferenz der Veranlagung in liquide und relativ risikoarme Einlagen (insbesondere bei inlandi-
schen Banken) wahrend sich die Zuwachsraten bei den Finanzierungsprodukten Wertpapiere, Anteilsrechte und Kredite im
Vergleich zum Jahr 2000 nahezu halbiert haben. Die Vermdgensbildung war auch von der zu Jahresbeginn 2002 durchge-
fuhrten Euroeinfiinrung spirbar beeinflusst. Der Bargeldumlauf reduzierte sich im Berichtsjahr 2001 um knapp 4 Mrd EUR auf
rund 11,7 Mrd EUR.

Das Neufinanzierungsvolumen’ in Osterreich erreichte im Jahr 2001 ein Ausmal von insgesamt 71,8 Mrd EUR im Ver-
gleich zu 93,2 Mrd EUR im Jahr davor. Das Mittelaufkommen stammte vor allem aus der Hereinnahme von Einlagen, wah-
rend die Aufnahme von Fremdkapital in Form von Wertpapieren und Krediten unter den Zuwachsraten des Vergleichsjahres
2000 lag.

Der Finanzierungssaldo (Saldo aus Geldvermdgensbildung und Finanzierungen bzw. Leistungsbilanzsaldo einschlieBlich
Vermdgensibertragungen) der osterreichischen Volkswirtschaft betrug -5,1 Mrd EUR. Der Nettofinanzierungsbedarf ge-
geniber dem Ausland fiel 2001 angesichts vergleichsweise hoher Vermdgensiibertragungen nur etwas geringer als im Jahr
2000 aus (2000: -5,4 Mrd EUR).

Die seit Beginn der WWU beobachtbare internationale Diversifizierung der Finanzierungsstrome wurde im Berichtsjahr weit
weniger stark fortgesetzt. Die Auslandsveranlagungen Osterreichs gingen ebenso deutlich zuriick wie die Finanzierungen
durch das Ausland. Von der gesamten Geldvermégensbildung im Jahr 2001 wurden rund 41% im Ausland veranlagt (2000:
55%), wahrend der Finanzierungsbedarf Osterreichs zu rund 45% (2000: 58%) vom Ausland abgedeckt wurde.

Die finanziellen Verflechtungen zwischen und innerhalb der einzelnen Sektoren ergaben folgendes Bild: Die finanziellen
Kapitalgesellschaften (Finanzintermediare) investierten von ihrer gesamten Geldvermdgensbildung in Hohe von 43,8 Mrd
EUR beinahe die Halfte (18,9 Mrd EUR) im eigenen Sektor. Dies betraf vor allem die Finanzierungsinstrumente Einlagen,
Bankaktien und Investmentfonds. Auch wurde der Vermdgensaufbau gegenlber dem privaten nichtfinanziellen Sektor (pri-
vate Haushalte und Unternehmungen) weiter erhoht, wahrend die Glaubigerposition gegeniiber dem Staatssektor netto redu-
ziert wurde. Dieses Ergebnis resultierte vor allem aus dem Verkauf von Staatskrediten durch Versicherungen sowie durch
Nettotilgungen von festverzinslichen Wertpapieren des Staates. Die nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (Unternehmen)
investierten ihr Geldvermdgen vor allem beim finanziellen Sektor, im Ausland und zu einem erheblichen Anteil auch im eige-
nen Sektor, wahrend die privaten Haushalte de facto ausschlielich bei den Finanzintermediaren und im Ausland ihr Geld-
vermogen veranlagten.

Der Sektor Staat erreichte 2001 einen nahezu ausgeglichenen Finanzierungssaldo (-0,18 Mrd EUR gemafR ESVG-
Abgrenzung®). Der Finanzierungsbedarf belief sich auf 2,5 Mrd EUR. Der Staat ging dabei eine zusatzliche Verschuldung in
Form von Wertpapieremissionen in Héhe von 4,8 Mrd EUR ein, wahrend Kredite in Hohe von 2,7 Mrd EUR zurlickgezahlt

73 Veranderung der Finanzaktiva in der Beobachtungsperiode ohne Bewertungsénderungen.

74 Veranderung der Finanzpassiva in der Beobachtungsperiode ohne Bewertungsénderungen.

75 Im Unterschied zum Finanzierungssaldo laut budgetérer Notifikation werden zinsbasierte Swaps in dieser Darstellungsform als Finanz-
transaktion betrachtet (siehe Kapitel 3.1).
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wurden. Im Bereich der festverzinslichen Wertpapiere wurden kurzfristige Wertpapiere reduziert und das Umlaufvolumen der
langfristigen Wertpapiere (inklusive der Rechtstragerfinanzierung und der Eigenquote des Bundes) um 7,1 Mrd EUR erhdht.
Die Mittelverwendung wurde im Jahr 2001 in Form von Einlagen bei Banken getétigt bzw. wurden Kredite an den Unterneh-
menssektor gewahrt. Die Rechtstragerfinanzierung belief sich im Jahr 2001 auf 2,0 Mrd EUR. Ferner verkauften einzelne
Bundeslander ihre Wohnbaudarlehen. In Bezug auf die in Tabelle 33 ausgewiesenen Ergebnisse der Teilsektoren des Staa-
tes (Bundessektor, sonstiger offentlicher Sektor) muss angemerkt werden, dass die primarstatistischen Informationen ge-
genwartig eine klare Trennung nur teilweise zulassen.

Die Geldvermogensbildung der privaten Haushalte war 2001 schwach. Die privaten Haushalte (inklusive private Organi-
sationen ohne Erwerbszweck) als Nettoglaubiger innerhalb der inlandischen volkswirtschaftlichen Sektoren erhéhten ihr
Geldvermdgen (ohne Beriicksichtigung von Bewertungseffekten) im Jahr 2001 um 10,9 Mrd EUR im Vergleich zu 14,0 Mrd
EUR im Jahr 2000. Zum Jahresende 2001 betrug das gesamte Geldvermdgen 280,9 Mrd EUR, das entspricht 220% des
verfiigbaren Einkommens der privaten Haushalte. Das verfligbare Einkommen der privaten Haushalte stieg geringer als der
private Konsum und verminderte die volkswirtschaftliche Sparquote der privaten Haushalte. Ferner wurde von den privaten
Haushalten die Zusammensetzung der Mittel, die fiir finanzielle Investitionen herangezogen wurden, geandert: Die Einfiih-
rung des Euro als physisches Zahlungsmittel filhrte dazu, dass die Bargeldhaltung deutlich gesenkt wurde (Rlickgang um
rund 3 Mrd EUR). Die Bargeldbestédnde wurden zum Teil fir Konsumzwecke verwendet bzw. in kurzfristige Einlagen bei Ban-
ken investiert. Der Zuwachs bei den Bankeinlagen war im Vergleich zu den Vorjahren iberdurchschnittlich hoch und erreichte
einen Wert von 7,1 Mrd EUR. Die direkte Veranlagung in festverzinslichen Wertpapieren wurde im Gegensatz zum Vorjahr
nicht mehr fortgesetzt; netto wurden sogar Wertpapiere im Jahr 2001 verkauft. MaRgebliche Griinde fiir diese Desinvestitio-
nen sind das Abreifen von Wertpapieren und die Umschichtungen aus anonymen Depots. Zuwéchse verzeichneten lediglich
die steuerlich begiinstigten Wohnbauanleihen. Die privaten Haushalte erwarben 2001, nicht zuletzt durch Umschichtungen in
risikoarmere Produkte, weniger Aktien und Investmentzertifikate als im Vergleichszeitraum 2000. Insgesamt machten die
Investitionen in Aktien und Anteilsrechte 3,8 Mrd EUR aus, wovon 2,9 Mrd EUR auf inlandische Investmentzertifikate entfie-
len. Im Vergleich zum Jahr 2000 war der Zuwachs in Anlagen bei Versicherungen und Pensionskassen relativ konstant. Der
vorlaufige Wert machte flir das Jahr 2001 3,5 Mrd EUR aus (2000: 4,2 Mrd EUR).

Auch die Neuverschuldung der privaten Haushalte war 2001 niedriger als 2000. Das Volumen an Bankkrediten wurde
2001 um insgesamt 3,7 Mrd EUR erhoht (2000: 4,5 Mrd EUR). Zudem kam es durch die Verkaufe von Wohnbaudarlehen
einzelner Bundeslander an Banken zu einer Umschichtung der Glaubigerstruktur bei der Position ,Kredite®. Der positive
Finanzierungssaldo (Geldvermdgensbildung abziiglich Finanzierungen) der privaten Haushalte reduzierte sich im Jahr 2001
auf 7,1 Mrd EUR gegeniber 9,4 Mrd EUR im Jahr 2000.

Die nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften (Unternehmen) verringerten ihren negativen Finanzierungssaldo im Jahr
2001 auf 10,7 nach 11,1 Mrd EUR im Jahr 2000. Vor allem die deutlich verschlechterte Konjunkturlage, aber auch die Strei-
chung des Investitionsfreibetrags mit Anfang 2001, die Vorzieheffekte im Jahr 2000 nach sich zog, dampften die Investitions-
bereitschaft der Unternehmen 2001 merklich. Gleichzeitig durfte der Eigenfinanzierungsgrad infolge der schlechteren Er-
tragslage zurlickgegangen sein. Die wesentlichsten Finanzierungsquellen fiir die Unternehmen stellten 2001 neben den tra-
ditionellen Bankkrediten auch Beteiligungen und Kredite aus Direktinvestitionsbeziehungen dar. Das Volumen der neu aufge-
nommen Bankkredite machte 2001 4,3 Mrd EUR aus. Einen groRen Anteil an den Finanzierungen der Unternehmen hatte im
Jahr 2001 das Ausland mit 7,7 Mrd EUR, wobei die Kapitalzufliisse aus Direktinvestitionen 4,9 Mrd EUR ausmachten. Die
neu gewahrten Kredite aus dem Titel der ,Rechtstragerfinanzierung® machten im Jahr 2001 2,0 Mrd EUR aus. Insgesamt
hatten die Unternehmen in Osterreich im Jahr 2001 einen Finanzierungsbedarf von 20,2 Mrd EUR (2000: 22,2 Mrd EUR).
Andererseits erhhten die Unternehmen ihr Geldvermdgen um 9,3 Mrd EUR im Jahr 2001 gegeniiber 11,1 Mrd EUR im Jahr
davor. Die wesentlichste Veranlagungsform stellte der Erwerb zuséatzlicher Anteilsrechte mit 6,2 Mrd EUR dar, wovon 2,2 Mrd
EUR aus zusétzlichen Kapitalverflechtungen in Zusammenhang mit Direktinvestitionen resultierten.
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6.2.2 Vorschau auf die Finanzierungsstrome 2002

Die deutliche Verbesserung des Wirtschaftsklimas in den USA und Europa seit Beginn 2002 beglinstigt die zligige Erholung
der heimischen Konjunktur. Obgleich sich die Glterproduktion in den USA und Europa im 1. Halbjahr 2002 etwas verhaltener
belebt hat als noch zu Jahresbeginn angenommen wurde, bestatigen nahezu alle vorauseilenden Indikatoren die optimisti-
schen Wachstumserwartungen fiir das laufende Jahr. Die heimische Wirtschaftsleistung wird von Quartal zu Quartal kraftiger
expandieren und zu Jahresende ein reales Wirtschaftswachstum von mehr als 2 1/2% erreichen. Im Jahresdurchschnitt wird
die dsterreichische Wirtschaft 2002 nach der jlingsten WIFO-Prognose (Juni 2002) - wegen dem niedrigen Ausgangsniveau
zu Jahresbeginn - real jedoch nur um 1,2% wachsen.

Die WIFO-Prognose basiert unter anderem auf der Annahme, dass die politischen Turbulenzen im Nahen Osten zu keinem
markanten Anstieg der Rohdlpreise und die anhaltend hohe Unsicherheit auf den internationalen Finanzmarkten zu keinem
nachhaltigen Attentismus bei den Investoren flihrt. Fir die Prognose der gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsstréme sind
jedoch vor allem Annahmen bzw. endogene Ergebnisse der realwirtschaftlichen Wachstumsprognose von Bedeutung, die
sich auf das Investitionsverhalten der Unternehmen, auf die Budgetpolitik des Staates, auf die Einkommensentwicklung und
Konsumneigung der privaten Haushalte, die Zinsentwicklung auf den Geld- und Kapitalmérkten sowie auf die Veranlagungs-
bzw. Finanzierungspraferenzen von Investoren bzw. Emittenten beziehen.

Die Vorschau auf die gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsstrome 2002 (Tabelle 35) basiert im Wesentlichen auf den nach-
stehenden Annahmen, die - von einigen wenigen finanzierungstechnischen Anpassungen abgesehen - mit den Grundlagen
und Ergebnissen der WIFO-Prognose zur Jahresmitte dbereinstimmen. Die konjunkturell bedingte unterdurchschnittliche
Kapazitatsauslastung sowie die maRige Gewinnentwicklung im Vorjahr und auch noch im laufenden Jahr lasst fiir 2002 keine
deutliche Verbesserung der Investitionsbereitschaft der Unternehmen erwarten. Die Investitionsbereitschaft der Unternehmen
hat sich laut WIFO-Investitionstest schon seit Mitte 2001 deutlich verschlechtert und verharrt seither auf niedrigem Niveau.
Fir 2002 rechnet das WIFO mit keinem realen Anstieg der Bruttoanlageinvestitionen. Besondere Zuriickhaltung iben die
Unternehmen bei Bauinvestitionen, die in der Regel zu einem erheblichen Teil durch Bankkredite finanziert werden.

Der Staatshaushalt war 2001 zum ersten Mal seit 1974 nahezu ausgeglichen. Dieses Ergebnis ist (iberwiegend auf einen
starken Anstieg der Abgabenquote zuriickzufiihren. Der Haushaltssaldo nach Maastricht-Definition wird 2002 laut WIFO-
Prognose wegen der verzdgerten Effekte der vorjahrigen Konjunkturabschwachung geringfligig negativ sein, jedoch naher
bei der Null- als der 1%-Marke liegen. Vor allem ausgabenseitig wird mit einer héheren Belastung durch die Zunahme der
Arbeitslosigkeit gerechnet; auf der Einnahmenseite erschwert die unterdurchschnittliche Entwicklung der Einkommens- und
Korperschaftssteuern die Fortsetzung des Konsolidierungskurses.

Die Nachfrage der privaten Haushalte stlitzt die Erholung der heimischen Konjunktur im laufenden Jahr. Der private Kon-
sum stieg im Vorjahr real um mehr als 1%, obgleich die realen verfiigbaren Einkommen stagnierten. Die Sparquote der pri-
vaten Haushalte sank daher 2001 deutlich, was unter anderem auch auf die hdhere Steuerbelastung zurtickzufihren war.
Heuer werden die realen verfugbaren Einkommen um etwa 1 %% wachsen. Die Konsumenten werden jedoch in einem ahn-
lich hohen Ausmal} mehr ausgeben, sodass 2002 mit keinem signifikanten Anstieg der Sparquote gerechnet werden kann.

Die Inflation im Euroraum erwies sich auch wahrend der jiingsten Konjunkturabschwéchung als relativ hartnackig. Die Euro-
paische Zentralbank wird deshalb ihre Leitzinssétze - auch in Anbetracht der sich abzeichnenden Konjunkturerholung - heuer
voraussichtlich nicht weiter senken.

Das Zinsniveau auf den Geldmarkten wird laut WIFO-Prognose 2002 mit 3,5% deutlich unter dem Durchschnitt der letzten
zwei Jahre liegen und erst im n&chsten Jahr kraftig steigen. Die langfristigen Zinsen werden schon heuer deutlich anziehen,
obgleich der kraftige Anstieg in den ersten drei Monaten auf Grund des labilen internationalen Marktgefiiges und der pessimi-
stischen Erwartungshaltung vieler Investoren sich nicht weiter fortsetzte. Risikoaversion und Unsicherheit iiber die Nachhal-
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tigkeit des Aufschwungs halt die internationale Nachfrage nach Rentenwerten hoch. Auf den Mérkten fir festverzinsliche
Anleihen waren kurzzeitig wiederum Kursgewinne bzw. riicklaufige Renditen zu beobachten. Mit zunehmender Festigung des
internationalen Konjunkturaufschwungs werden sich jedoch die Aktienmarkte erholen, und die Renditen auf den Renten-
mérkten weiter steigen. Das WIFO rechnet fiir heuer im Jahresdurchschnitt mit einem Anstieg der Rendite flir zehnjahrige
Staatsanleihen auf 5,4% (2001: 5,1%).

Das Geschehen auf den nationalen und internationalen Finanzmérkten wird heuer uber weite Strecken noch von Vorsicht
und Zurlickhaltung bestimmt bleiben. Institutionelle Investoren wie auch Kleinanleger sind immer noch berdurchschnittlich
risikoavers und préaferieren sichere und liquide Veranlagungsformen. Diese pessimistische Grundtendenz wird sich erst ge-
gen Jahresende verbessern. Das Finanzierungsverhalten der Unternehmen wird ebenfalls von der noch labilen Kapitalmarkt-
situation nachhaltig beeinflusst; die Unternehmen praferieren grofteils kurzfristige vor langfristiger Finanzierung und Bank-
vor Kapitalmarktfinanzierung. Die konservative Préferenzstruktur der Investoren kommt allerdings dem héheren Finanzie-
rungserfordernis der offentlichen Hand entgegen.

Tabelle 34: Entwicklung der Finanzierungssalden 2000 bis 2002 (in % des BIP)

2000 2001 " 2002 ?

Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften -5,0 -5,1 -4,9
Finanzielle Kapitalgesellschaften -1,0 -0,7 -0,5
Staat insgesamt -0,6 -0,1 -0,4

davon Bundessektor -0,5 -0,2 -1,0
Private Haushalte 4,2 34 3,6
Ausland 2,5 2.4 2,2
1) Vorlaufige Daten.
2) Prognose.

Tabelle 34 gibt einen zusammenfassenden Uberblick der sektoralen Finanzierungssalden in Prozent des nominellen
Bruttoinlandsprodukts seit 2000, einschlieRlich der Prognose fiir 2002. Der Verlauf der Salden zeigt deutlich den Einfluss der
Konjunktur auf das externe Finanzierungserfordernis der einzelnen Sektoren, aber auch die Auswirkungen der Konsolidie-
rung des Staatshaushalts sind deutlich erkennbar. Dies zeigt sich insbesondere im Riickgang des positiven Finanzierungs-
saldos der privaten Haushalte. Die privaten Haushalte sparen in Phasen der Wachstumsabschwéachung weniger, sie passen
ihr Konsumverhalten nur teilweise an die konjunkturbedingt schwéchere Einkommensentwicklung an.

Tabelle 35 zeigt die sektoralen Finanzierungssalden fiir 2002 auf der Grundlage der Finanzierungskonten der einzelnen
Wirtschaftsbereiche. Sie gibt eine detaillierte Darstellung der zu erwartenden Anderungen der Forderungen und Verbindlich-
keiten entsprechend der Annahmen (iber das Anlageverhalten der privaten Haushalte, des Finanzierungsverhaltens der Pro-
duktionsunternehmen, der Kreditaufnahme der offentlichen Haushalte, der Transaktionen der Unternehmen des Finanzsek-
tors sowie der Anderungen der Auslandsforderungen und -verbindlichkeiten gemaR der Juni-Prognose des WIFO.

Der Sektor der nichtfinanziellen Kapitalgesellschaften wird heuer mit 10,6 Mrd EUR ein &hnlich hohes Finanzierungsdefizit
aufweisen wie im Vorjahr. Die Kreditaufnahme insgesamt bleibt im Vergleich zu den Vorjahren verhalten, die Gesamtverbind-
lichkeiten wachsen mit 7,6% deutlich schwacher als 2001 (8,5%). Die Ausweitung der Verbindlichkeiten in Form von Anteils-
rechten wird mit 8% deutlich unter dem langjahrigen Trend bleiben.
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Der Finanzierungssaldo des Finanzsektors (finanzielle Kapitalgesellschaften) wird auf Grund der méRigen Kreditnachfrage
und der héheren Liquiditatspraferenz der privaten Haushalte wie im Vorjahr im negativen Bereich liegen. Von der Risikoaver-
sion der Anleger ist vor allem die Emissionstétigkeit der Banken und der Investmentfonds negativ betroffen. Das Finanzie-
rungsdefizit bleibt jedoch mit 1 Mrd EUR unter dem Vorjahresergebnis.

Das Finanzierungsdefizit des Staates wird heuer 0,8 Mrd EUR bzw. -0,4% des Bruttoinlandsprodukts betragen. Dieses Er-
gebnis ist primar auf das konjunkturell bedingte hdhere Finanzierungserfordernis des Bundes zuriickzufiihren. Der Prognose
liegt unter anderem die Annahme zu Grunde, dass die Finanzierungsgestion des Bundes weiterhin kapitalmarktorientiert
bleibt und die Bankkreditverpflichtungen weiter reduziert werden. Die zu erwartenden positiven Finanzierungsbeitrage der
Lander und Gemeinden sollten ein allzu weites Abdriften vom Konsolidierungspfad verhindern. Der Prognose des Finanzie-
rungssaldos fir den Gesamtstaat liegen auch weitere Verkaufe von Wohnbaudarlehen der Lander zu Grunde, die jedoch in
Unkenntnis des zu erwartenden Ausmalies implizit in Form einer technischen Annahme ber(cksichtigt wurden. Diese Trans-
aktionen sind allerdings nicht unmittelbar saldenwirksam.

Die privaten Haushalte werden heuer auf Grund der etwas glinstigeren Einkommenssituation einen héheren Finanzierungs-
Uberschuss ausweisen als im Vorjahr. Der Zuwachs wird sich jedoch mit 0,6 Mrd EUR in Grenzen halten. Die Nettokreditauf-
nahme bleibt mit einem Zuwachs von 4,6 Mrd EUR sehr verhalten, das reservierte Anlageverhalten der privaten Haushalte
spiegelt sich vor allem in einem im Vergleich zu den Vorjahren noch immer deutlichen Einlagenzuwachs bzw. in der abge-
schwachten Préaferenz nach Investmentzertifikaten wider.

Der Finanzierungssaldo gegenuber dem Ausland wird nur im AusmaR des Leistungsbilanzsaldos ohne Beriicksichtigung der
finanzierungswirksamen Vermdgensiibertragungen prognostiziert. Das Leistungsbilanzdefizit wird vor allem wegen der giin-
stigeren nominellen Importentwicklung infolge der Euro-Aufwertung mit 4,7 Mrd EUR geringfligig unter jenem der Vorjahre
liegen (5,1 Mrd EUR). Vor allem die Erddl- bzw. Energiepreise sollten heuer die Leistungsbilanz etwas weniger stark belasten
als 2001. Das Interesse der auslandischen Investoren an inlandischen Wertpapieren wird 2002 infolge der weltweiten Baisse-
Stimmung weniger dynamisch ausfallen als in den Vorjahren. Die Auswirkungen der internationalen Kapitalmarktschwache
wirken 2002 jedoch in beide Richtungen. Trotz hoher Préferenz nach starkerer internationaler Diversifikation werden auch die
inlandischen Investoren gréRere Zurlickhaltung bei ihren Auslandsengagements iben als in den Vorjahren, vor allem die
privaten Haushalte werden ihr Interesse an ausléndischen Veranlagungsmaglichkeiten splrbar drosseln.
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7 VORSCHAU: OSTERREICHISCHES STABILITATSPROGRAMM
FUR DIE JAHRE 2001 BIS 2005

Die Bundesregierung legte Ende November 2001 das Stabilitatsprogramm fiir Osterreich fiir die Jahre 2001 bis 2005 vor, das
gemaR EU-Verordnung 1466/97 iiber den Ausbau der haushaltspolitischen Uberwachung und der Uberwachung und Koordi-
nierung der Wirtschaftspolitiken von den Mitgliedstaaten jahrlich vorzulegen ist und folgende Angaben zu enthalten hat:76

« das mittelfristige Budgetziel fiir einen beinahe ausgeglichenen Haushalt oder einen Uberschuss einschlieRlich des ge-
planten Anpassungspfads und der zu erwartenden Entwicklung der Schuldenquote,

e die bei der Prognose unterstellten makrodkonomischen Annahmen und

« eine Sensitivitatsanalyse, die die budgetéren Auswirkungen bei Anderung der makrodkonomischen Annahmen aufzeigt.

Der inhaltliche Aufbau der Stabilititsprogramme wurde zudem im Rahmen eines adaptierten ,Code of Conduct’, der vom
ECOFIN-Rat im Juli 2001 verabschiedet wurde, vereinheitlicht und konkretisiert. 77

Im Folgenden werden nun die budgetaren Ziele des 6sterreichischen Stabilitdtsprogramms fiir die Jahre 2001 bis 2005 sowie
die Einschatzung der EU-Kommission zur Haushaltslage in Osterreich vorgestellt.

Das aktuelle Stabilititsprogramm fiir Osterreich geht von einem merklich verlangsamten Wirtschaftswachstum fiir die
Jahre 2001 und 2002 aus, das sich gegen Ende des Prognosezeitraums beschleunigt und im ,Haupt- bzw. Normalszenario?8“
eine durchschnittliche Wachstumsrate von 2 %% unterstellt. Trotz des schwierigeren konjunkturellen Umfelds soll der bereits
im vorjahrigen Stabilitdtsprogramm festgelegte Konsolidierungskurs’, der ein ausgeglichenes Budget in den Jahren 2002
und 2003 zum Ziel hatte, eingehalten werden. Fir die Jahre 2004 und 2005 wird nunmehr ein leichter Budgetliberschuss von
0,2 bzw. 0,5% des BIP angestrebt.

Die sektorale Verteilung der Budgetsalden zwischen der Gebietskdrperschaften im Stabilitatsprogramm entspricht dem inne-
rosterreichischen Stabilitatspakt, der Budgetlberschlisse der Lander und Gemeinden von insgesamt jeweils 0,75% des BIP
fur die Jahre 2001 bis 2004 vorsieht. Fiir die Bundesebene wird bis 2003 ein negativer Finanzierungssaldo in gleicher Hohe
erwartet, der sich 2004 auf -0,5% des BIP reduzieren soll. Da die nationalen Vereinbarungen mit Ende 2004 auslaufen, wur-
den keine Informationen (iber die sektorale Verteilung der Budgetsalden fiir das Jahr 2005 bekannt gegeben. Ein (iber den
gesamten Prognosezeitraum ausgeglichener Budgetsaldo wurde fiir die Sozialversicherungstrager - angesichts der Ausfalls-
haftung des Bundes fiir die Pensionsversicherung - angesetzt.

Als wirtschaftspolitische Prioritaten der Bundesregierung sind im Stabilitdtsprogramm folgende angefiihrt:

«  Sicherung eines ausgeglichenen éffentlichen Haushaltes (iber den Konjunkturzyklus,
«  Verbesserung der Wachstumsbedingungen des Wirtschaftsstandorts Osterreich,

e konsequente Bekdmpfung der Arbeitslosigkeit,

»  Emeuerung der sozialen Netze, Sicherung der Pensionen und der Altersvorsorge,

«  Reform der staatlichen Aufgaben und der éffentlichen Leistungserbringung,

»  Verauferung von Bundesanteilen an Unternehmen.

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

77 Siehe dazu: Format and Content of Stability and Convergence Programs; In: Public Finances in EMU 2002, European Economy, No
3/2002, P. 201-206.

78 Da die Sensitivitdtsanalyse des aktuellen Stabilitdtsprogramms nur in Form einer Grafik zur Verfligung steht, kann die Budgetentwicklung
unter alternativen 6konomischen Rahmenbedingungen (oberes und unteres Szenario) nur sehr grob abgeschétzt werden. Die Bandbreite
des Budgetsaldos des Staates liegt am Ende des Prognosezeitraums bei in etwa +1% des BIP und -0,3% des BIP.

79 Osterreichisches Stabilitatsprogramm fiir die Jahre 2000 bis 2004 vom Dezember 2000.
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Den Projektionen zufolge werden die Budgetziele der Jahre 2002 bis 2005 durch eine Einddmmung der Ausgabenentwick-
lung erzielt. Die Staatsausgabenquote von 52,6% des BIP im Jahr 200180 reduziert sich bis 2005 auf 49,8% des BIP. Die
Einnahmen - gemessen am BIP - sind mit Quoten von 52,6% im Jahr 2001 und 50,3% im Jahr 2005 rlcklaufig.

Tabelle 36: Eckdaten des dsterreichischen Stabilitatsprogramms fiir die Jahre 2001 bis

2005
2001 2002 2003 2004 2005
Finanzierungssaldo Staat
) 0,0 0,0 0,0 0,2 0,5
in % des BIP
davon:
Bundessektor -0,7 -0,7 -0,7 -0,5 -
Lénder und Gemeinden 0,7 0,7 0,7 0,7 -
Sozialversicherungstrager 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
Staatseinnahmenquote
] 52,6 51,5 50,8 50,4 50,3
(in % des BIP)
Staatsausgabenquote 52,6 515 50.8 50,3 49.8
(in % des BIP)
Bruttoinlandsprodukt, real 2 1,3 1,3 2,4 2,8 2,8
Bruttoinlandsprodukt, nominell ¥ 2,8 35 41 42 43
1) %-Veranderung zum Vorjahr.
Quelle: BMF; Osterreichisches Stabilitatsprogramm vom November 2001.

Tabelle 37: Bestimmungsgriinde der Veranderung der Schuldenquote des é6ffentlichen Sek-
tors 2001 bis 2005

2001 2002 2003 2004 2005
Staatsschulden in Mrd EUR 130,0 129,7 129,6 129,4 128,3
Schuldenquote in % des BIP 61,8 59,6 57,2 54,7 52,1
Veranderung der Schuldenquote -1,6 -2,3 -2,4 -2,4 -2,7
davon Beitrag
des primaren Saldos ? 3,4 3.3 3,1 3,1 3.3
der Zinszahlungen des Staates +3,4 +3,3 +3,1 +3,0 +2,8
des nominellen BIP-Wachstums -1,7 -2,1 -2,3 -2,3 -2,3
des Stock-Flow-Adjustment +0,0 -0,2 -0,1 +0,1 +0,1
1) - = positiver Beitrag (+ = negativer Beitrag) zur Reduzierung der Schuldenquote.
2) - = Priméaruberschuss.
Quelle: BMF; Osterreichisches Stabilitatsprogramm vom November 2001.

Fir die 6ffentliche Verschuldung ist unter den zu Grunde liegenden 6konomischen Annahmen und den gesetzten budgetaren
Zielen ein merklich riicklaufiger Verlauf - gemessen am BIP - zu erwarten. Laut Stabilitatsprogramm durfte die ,Maastricht-
Obergrenze® von 60% des BIP im Jahr 2002 unterschritten werden und im Jahr 2005 nur noch 52,1% des BIP betragen. Die
Hohe der offentlichen Verschuldung in absoluten GroRlen veréndert sich innerhalb des Prognosezeitraums demgegeniiber

80 Die hier angefiihrten Ergebnisse fiir das Jahr 2001 entsprechen jenen des Stabilitdtsprogramms (Stand: Ende November 2001) und
weichen von jenen des Kapitels 3 mit Stand von Méarz 2002 etwas ab.
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kaum (Ende 2001: 130 Mrd EUR; Ende 2005: 128 Mrd EUR).81

Die EU-Kommission bewertete das dsterreichische Stabilitatsprogramm vom November 2001 fiir die Jahre 2001 bis 2005
insgesamt positiv und kam zu folgenden Schlussfolgerungen: 82

¢ Die projizierte 6ffentliche Finanzlage entspricht den Anforderungen des Stabilitats- und Wachstumspaktes.

e Die Haushaltsstrategie fiir die Jahre 2000 bis 2005 beruht primar auf Ausgabenkiirzungen. Die Reformen des Pensions-
systems und der offentlichen Verwaltung dirften weiterhin zu erheblichen Einsparungen auf der Ausgabenseite flihren,
insbesondere 2002 und 2003. Diese Auswirkungen werden jedoch durch die Einflihrung eines neuen Kinderzuschusses,
die 2002 erfolgen soll, zum Teil wieder aufgehoben.

* Um die Programmziele einzuhalten, bedarf es unbedingt einer strikten Ausgabenkontrolle - und zwar auf allen Ebenen
des Staates. Auf der Ebene der Bundeslander miissen in den kommenden Jahren MalRnahmen zur Realisierung struktu-
reller Einsparungen getroffen werden, um die hohen Uberschiisse fortzuschreiben, die der nationale Stabilitatspakt ver-
langt.

¢ In Anbetracht des starken Anstiegs der Steuerquote im Jahr 2001 sollte die dsterreichische Bundesregierung eine deutli-
che steuerliche Entlastung zumal der Arbeit anstreben. Als ein erster wichtiger Schritt sollte die geplante Senkung der
Lohnnebenkosten 2003 erfolgen. Die Steuersenkungen sollten jedoch nicht auf Kosten einer gesunden Haushaltspositi-
on gehen.

» Um tragfahige offentliche Finanzen zu erreichen, miissen Reformen des Pensions- und des Gesundheitssystems ent-
schlossen fortgefiihrt werden. Insbesondere ist es unerlasslich, das effektive Ruhestandsalter sowie die Erwerbsbeteili-
gung insbesondere von alteren Arbeitnehmern und Frauen zu erhdhen.

e Zur Erhdhung des Wachstumspotentials der dsterreichischen Wirtschaft ist es erforderlich, mit der Reform der Produkt-
und Kapitalméarkte fortzufahren, um den Wettbewerb zu steigern, die Bereitstellung von Risikokapital zu férdern und die
unternehmerische Dynamik zu verbessern.

81 Eine Verminderung der Verschuldungshéhe in absoluten GréRen erfordert Budgetuberschisse und/oder finanzielle Transaktionen (Ver-
mogenstransaktionen), die in die Position ,Stock-Flow-Adjustment” eingehen.
82 Ausschnitte aus der Presseaussendung der EU-Kommission vom 15. Janner 2002 (IP/02/56).
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8 ZUSAMMENFASSUNG UND SCHLUSSFOLGERUNGEN

8.1 Rahmenbedingungen und Fiskalposition des 6ffentlichen Sektors in
Osterreich 2001

® Das Berichtsjahr 2001 war von einem deutlichen, in dieser Stérke nicht erwarteten internationalen Konjunkturabschwung
gekennzeichnet. Das Wachstum der dsterreichischen Wirtschaft schwachte sich ab dem zweiten Quartal 2001 ab
und sollte die Talsohle im vierten Quartal 2001 mit einer Stagnation gegenuber dem Vorjahresquartal erreicht haben. Im
Jahresdurchschnitt ergab sich ein Zuwachs der gesamtwirtschaftlichen Produktion von real 1,1%. Das war der niedrigste
Wert seit 1993 (siehe Kapitel 2.3).

* Die Zinsentwicklung war 2001 im Euroraum riicklaufig und dirfte am Ende des Jahres den Tiefstand erreicht haben.
Die Drei-Monats-Séatze auf dem Geldmarkt erreichten am Jahresanfang mit 4,8% ihren hochsten Wert und reduzierten
sich im weiteren Jahresverlauf auf 3,3% (Dezember). Der 10-Jahres-Zinssatz, der im Berichtsjahr zwischen 5,3 und
4,7% schwankte, wies vor allem im zweiten Halbjahr einen Abwartstrend auf. Der Abstand zwischen den 10-Jahres-
Zinsen und den Drei-Monats-Zinsen belief sich im Jahresdurchschnitt auf rund 80 Basispunkte (siehe Kapitel 2.1).

* Die Budgetentwicklung des 6ffentlichen Sektors zeigt, dass Osterreich bereits 2001 - ein Jahr friiher als geplant -
das gesetzte Budgetziel eines Nulldefizits fiir den offentlichen Sektor erreicht hat (Stand: Marz 2002; im Sinne der bud-
getaren Notifikation). Allerdings illustrieren die Revisionen des Budgetsaldos (siehe Tabelle 7), dass dieser keine end-
giltige Grofe darstellt. Die Griinde dafir liegen zum einen darin, dass die Verflgbarkeit der administrativen Budgetdaten
unterschiedlich ist und endgliltige Ergebnisse Uber die Budgetgebarung aller éffentlichen Haushalte im Sinne des ESVG
95 derzeit mit einer zeitlichen Verzdgerung von Uber einem Jahr vorliegen (endgiiltige Ergebnisse fiir das Jahr 2000 wa-
ren mit Ende Méarz 2002 verfiigbar). Zum anderen tragt das multilaterale Uberwachungsverfahren dazu bei, dass l&nder-
spezifische Besonderheiten und Buchungskonventionen hinterfragt werden, die in manchen Fllen eine Anderung der
bisherigen Verbuchungspraxis erforderlich machen. Dennoch lassen die vorliegenden Informationen klar erkennen, dass
im Jahr 2001 abermals ein deutlicher Fortschritt beim Konsolidierungsprozess erzielt wurde (Budgetsaldo 2001: +0,1 Mrd
EUR bzw. +0,1% des BIP).

* Die sektorale Verteilung der Salden der 6ffentlichen Haushalte in Osterreich ergibt (Tabelle 9), dass der Konsolidie-
rungsprozess im Jahr 2001 von allen Sektoren ausging. Das Defizit des Bundessektors wurde von 1,6% des BIP (2000)
auf 0,6% des BIP (2001) riickgefiihrt und die Uberschiisse der Lander und Gemeinden diirften von 0,2% des BIP (2000)
auf 0,7% des BIP (2001) gestiegen sein. Auch bei den Sozialversicherungstragern sollte sich der Budgetsaldo nach vor-
laufigen Ergebnissen leicht verbessert haben (2000: -0,2 Mrd EUR; 2001: -0,1 Mrd EUR).

* Fir die Verbesserung des Budgetsaldos im Berichtsjahr 2001 waren insbesondere folgende Einflussfaktoren und Re-
formschritte von Bedeutung:
= Das Steueraufkommen wies trotz der ungiinstigen Wirtschaftslage eine duRerst dynamische Entwicklung auf.
Hier wirkten sich die umfangreichen steuerrechtlichen Mainahmen der Konsolidierungspakete 2000 und 2001
sowie der Umstand, dass konjunkturelle Einfliisse auf Grund von zeitlichen Verzdgerungen bei der Veranlagung
von Steuern und bei der Beschaftigungsentwicklung iber zwei bis drei Jahre verteilt den Abgabenerfolg tangie-
ren, aus. Bei den steuerrechtlichen Anderungen filhrten vor allem die 2001 eingefiihrte Verzinsung von Steuer-
rickstanden (Anspruchsverzinsung) und die erhdhten Vorauszahlungen bei der Einkommen- und Kérper-
schaftsteuer zu Mehreinnahmen, die deutlich (iber dem Bundesvoranschlag lagen.

=  Der Bund, die Lander und die Gemeinden verabschiedeten riickwirkend mit 1. Janner 2001 einen inner-
osterreichischen Stabilitatspakt, (iber dessen Grundsatze im Zuge des Finanzausgleichs fir die Jahre 2001
bis 2004 bereits Einigkeit erzielt wurde. Dieser Vertrag stellt durch festgelegte Grenzen fiir die Budgetsalden
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der Jahre 2001 bis 2004 und Sanktionsvereinbarungen sicher, dass gemeinsam ein ausgeglichener Bud-
gethaushalt gemaR den EU-Kriterien in den Jahren 2002 bis 2004 erreicht wird. Voriibergehende geringe Un-
terschreitungen der Zielvorgaben sind allerdings ohne Sanktionen zulassig.

= Die Konsolidierungspakte 2000 und 2001 der Bundesregierung sahen Mafinahmen vor, die die Ausga-
benentwicklung des Bundes und der Sozialversicherungstrager bremsen. Hier zu erwahnen sind insbesondere
die Pensionsreform 2000 und MaRnahmen im Bereich der offentlichen Verwaltung, die auch ein verstérktes
Personal- und Budgetcontrolling einschlieen. Zudem beschrankte sich 2001 die Erhéhung der Gehalter der
Bundesbediensteten auf 500 Schilling (36,3 Euro).

= Derim Vergleich zum Vorjahr merklich héhere Budgetliberschuss der Lander und Wiens (gemalt ESVG zéhlt
Wien als Gemeinde) ist schwerpunktmaRig durch Veranderungen des Férderungswesens, durch Ausgliederun-
gen und durch einen restriktiven Budgetvollzug erzielt worden. Zur Finanzierung der Wohnbauférderung, zur
Tilgung von eigenen Schulden sowie zur Veranlagung von Mitteln ist insbesondere auf Ricklagenentnahmen
und Darlehensverwertungen (Verkauf der Wohnbaudarlehen an Finanzintermediére) zuriickgegriffen worden,
die den Maastricht-Budgetsaldo nicht negativ beeinflussen. Dariiber hinaus wurden marktbestimmte Einheiten
wie Krankenanstalten ausgegliedert sowie Landesimmobiliengesellschaften (LIG) gegriindet.

= Bei den Gemeinden diirfte die seit 1997 verfolgte Praxis, Betriebe mit marktbestimmter Tatigkeit laut ESVG
(Wasser-, Abwasserversorgung, Millbeseitigung, Wohnungswirtschaft, Kongresshauser etc.) auszugliedern,
fortgefiihrt worden sein.

Wéhrend die EU- Empfehlungen zur Haushaltspolitik der Mitgliedstaaten sich in der Vergangenheit auf die Erreichung
der im Maastrichtvertrag sowie im Stabilitats- und Wachstumspakt festgelegten KenngréRRen zur Budgetdisziplin (Bud-
getsaldo und éffentliche Verschuldung) konzentrierten, sind in jingster Zeit zunehmend auch Koordinierungsbestrebun-
gen im Hinblick auf die Einnahmen- und Ausgabenstruktur der 6ffentlichen Haushalte zu beobachten, die zu einer
Verbesserung der ,Qualitat und langfristigen Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen® fiihren sollen (siehe Kapitel 3.2.2).

Die Zunahme der Ausgaben des Staates lag leicht unter dem nominellen BIP-Wachstum, sodass ein moderat riicklaufi-
ger Verlauf der Staatsausgabenquote erreicht wurde (2000: 52,8% des BIP; 2001: 52,5%). Diese Entwicklung ist inso-
fern erfreulich, als im Vorjahr das Ausgabenvolumen durch den Erlés fiir den Verkauf der UMTS-Lizenzen in Hohe von
0,8 Mrd EUR oder 0,4% des BIP vermindert war. Die deutliche Verbesserung des Budgetsaldos wurde 2001 jedoch vor-
rangig durch die dynamische Entwicklung des Steueraufkommens, das zum Teil erheblich Giber dem Bundesvoranschlag
lag, erreicht. Dies zog sowohl einen deutlichen Anstieg der Abgabenquote (2000: 44,0% des BIP; 2001: 45,9% des BIP)
als auch der Staatseinnahmenquote nach sich (2000: 51,2% des BIP; 2001: 52,4% des BIP). Allerdings war das Steu-
eraufkommen der direkten Steuern infolge von Sondereffekten (Vorauszahlungen, Anspruchsverzinsung) im Jahr 2001
atypisch hoch (siehe Tabelle 10).

Tabelle 11 zeigt, dass rund 60% der Ausgaben des Staates fiir Transferleistungen an Dritte (Sozialleistungen an private
Haushalte und Subventionen an Unternehmungen), in etwa 30% fir die 6ffentliche Verwaltung (Lohne- und Gehélter,
Sachaufwand) und rund 7% fiir Zinszahlungen der &ffentlichen Verschuldung aufgewendet werden. Fir Investitionsaus-
gaben (Bruttoinvestitionen) werden lediglich in etwa 3% verwendet. Die geringe Bedeutung und der stetige Rickgang
der offentlichen Investitionen in Osterreich diirften in erster Linie statistische Ursachen haben, namlich die ,Flucht aus
dem Budget®. Allerdings signalisieren Spezialuntersuchungen auch, dass die Riickfilhrung der Budgetdefizite mit einer
Einschrénkung der Investitionstatigkeit verbunden war. Auf der Einnahmenseite tragen entscheidend die Steuern und
Sozialversicherungsbeitrage zur Finanzierung der 6ffentlichen Ausgaben bei. Sie decken in Summe rund 88 bis 90% al-
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ler Einnahmen des Staates ab. Obwohl es in Osterreich mehr als 100 Steuerarten gibt, betragt der Anteil von zehn Steu-
erkategoriens? in etwa 90% der direkten und indirekten Steuern.

Die foderale Struktur der offentlichen Einnahmen und Ausgaben Iasst erkennen (Tabelle 12), dass das Gewicht der
einzelnen staatlichen Ebenen an den jeweiligen Ausgaben- und Einnahmenkategorien sowie an den Ausgaben und Ein-
nahmen in Summe sehr unterschiedlich ist. Zwischen den vier Teilsektoren des Staates bestehen enge Verflechtungen,
die sich empirisch durch das hohe Volumen an ,,intragovernmentalen Transfers“ zeigen. Obwohl die Steueranteile der
einzelnen Gebietskdrperschaften, die im Finanzausgleichsgesetz geregelt sind, direkt als Steuereinnahmen des jeweili-
gen Rechtstrégers (Empfangers) verbucht sind, decken die intergovernmentalen Transfereinnahmen der L&nder rund die
Halfte und jene der Gemeinden rund ein Finftel der jeweiligen Gesamteinnahmen ab. Bei den Sozialversicherungstra-
gern bedingt insbesondere der Bundesbeitrag zu den Pensionen eine intergovernmentale Einnahmenquote von mehr als
25%. Betrachtet man die Ausgabenseite, so wird ersichtlich, dass im Wesentlichen die Bundesebene Leistungen finan-
ziert, die von anderen éffentlichen Rechtstragern erbracht werden (z.B. Landeslehrer, Wohnbaufdrderung, Bundesbei-
trag zur Krankenanstaltenfinanzierung).

Die offentliche Verschuldung in Osterreich im Sinne von Maastricht (Tabelle 14) diirfte sich im Berichtsjahr — erst-
mals wieder nach 1997 - in absoluten Zahlen vermindert haben. Sie erreichte Ende 2001 nach vorlaufigen Ergebnissen
130,1 Mrd EUR und lag damit um 0,2 Mrd EUR unter dem Vergleichswert des Vorjahres. Davon entfielen 119,7 Mrd
EUR oder 92,0% auf die Bundesebene, 9,4 Mrd EUR oder 7,2% auf Lander und Gemeinden und 1,0 Mrd EUR oder
0,8% auf Sozialversicherungstréger. Die rlcklaufige Entwicklung im Jahr 2001 geht auf MaBnahmen der Lander ein-
schlieBlich Wiens im Vermégensbereich zuriick (siehe Abschnitt 3.2). Zudem war auch der Finanzierungsbedarf des
Bundes 2001 geringer als der Maastricht-Budgetsaldo. Die Verschuldungsquote des Gesamtstaates betrug Ende 2001
61,7% des BIP (2000: 63,6% des BIP).

Zusammenfassend kann festgestellt werden, dass ein merklicher Konsolidierungsfortschritt im Berichtsjahr 2001 erzielt
wurde und dass die Ausgaben- und Einnahmenentwicklung des offentlichen Sektors in Osterreich stark von diskretiona-
ren MaRnahmen sowie institutionellen Veranderungen gepragt ist. In Zusammenhang mit der ,Qualitat* der 6ffentlichen
Finanzen signalisieren die vorliegenden Ergebnisse - neben den zu erwartenden 6konomischen und budgetaren Implika-
tionen, die sich durch die Verschiebung der Bevolkerungsstruktur ergeben — Herausforderungen in Bezug auf die Abga-
benquote, den Verlauf der Bruttoinvestitionen sowie der Budgetentwicklung von ausgegliederten Einheiten. Eine Verstar-
kung der beschaftigungs- und wachstumsfordernden Elemente in den éffentlichen Budgets in Osterreich erscheint ohne
weitere Reformschritte im Bereich der dffentlichen Verwaltung mit einer Entflechtung der Zusténdigkeiten und Kostentra-
gung kaum realisierbar.

8.2 Finanzschuldengebarung des Bundes und Glaubigerstruktur im Jahr

2001

Die bereinigte Finanzschuld des Bundes (ohne Eigenbesitz) stieg im Jahr 2001 um 0,7 Mrd EUR oder 0,6% und er-
reichte damit zu Jahresende die Hohe von 121,4 Mrd EUR oder 57,6% des BIP (2000: 120,7 Mrd EUR oder 58,9% des
BIP). Der Anteil der Fremdwahrungsschuld betrug Ende 2001 13,3% (2000: 13,9%). Die Finanzschuld des Bundes
macht Uber 90% der gesamten 6ffentlichen Verschuldung im Sinne von Maastricht aus. Strukturdaten dber die Verschul-
dung des Bundes liefern daher auch wichtige Hinweise Uber die Finanzierungsstruktur der 6ffentlichen Gesamtverschul-
dung in Osterreich (siehe Tabellen 13 und 15).

83 Umsatzsteuer, Mineralblsteuer, Tabaksteuer, Versicherungssteuern, Dienstgeberbeitrdge zum Ausgleichsfonds fur Familienbeihilfe,
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Die Finanzierungsaktivitditen des Bundes kénnen im Berichtsjahr 2001 trotz einer geringen Zunahme der Verschul-
dung als rege bezeichnet werden. Sie werden immer starker zur Feinsteuerung des Schuldenportefeuilles (Portfolioma-
nagement) eingesetzt und beschranken sich nicht auf die Deckung des erforderlichen Kapitalbedarfs. Dies zeigt sich ins-
besondere im Anstieg der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Swap-Vertragen (Tabelle 17), aber auch in den relativ
hohen Konversionsvolumina (Tabelle 16) und bei der dynamischen Entwicklung des Asset-Portefeuilles an eigenen
Schuldtiteln. Der Einsatz von Swaps erhéht die Flexibilitat des Debt-Managements (Anpassung der Verschuldungstruktur
im Hinblick auf Zins- und Wechselkursentwicklungen, Nitzung von Arbitragemdglichkeiten, Steuerung der durchschnittli-
chen Kapitalbindungsdauer). Ende 2001 erreichten die Verbindlichkeiten aus Cross-Currency-Swaps ein Nominalvolu-
men von 13,5 Mrd EUR (2000: 10,9 Mrd EUR) und der Nominalwert der Zinsswaps 16,3 Mrd EUR (2000: 8,4 Mrd EUR).

Neuaufnahmen erfolgten 2001 vorrangig in Form von EUR-Bundesanleihen. Dabei wurden durch Anleiheaufstockungen
die aushaftenden Volumina von Osterreichischen Bundesanleihen weiter erhoht, um den Zinsabstand zu den ,Ben-
chmarkanleihen* im Euroraum mdglichst gering zu halten. Von der bereinigten Finanzschuld des Bundes entfielen zu
Jahresende 2001 auf EUR-Bundesanleihen 70,4% (2000: 66,1%). Der Zinsabstand Osterreichs zu Deutschland verrin-
gerte sich im Berichtsjahr. Nach einem Anstieg des Zinsabstands Gsterreichischer Bundesanleihen gegenUber jenen von
Deutschland im 10-Jahressegment auf (iber 30 Basispunkte im Vorjahr, ging dieser insbesondere im zweiten Halbjahr
2001 wieder zuriick und lag im Dezember 2001 bei 20 Basispunkten. Ahnliche Entwicklungen waren auch bei den mei-
sten anderen WWU-Landern zu beobachten (siehe Tabelle 15 und Grafik 2).

Die monetéren Rahmenbedingungen sprachen dafiir, dass im Berichtsjahr vorrangig Finanzierungen mit fixer Verzinsung
und langen Laufzeiten gewahlt werden, um die relativ niedrigen Zinskosten Uber einen mdglichst langen Zeitraum zu
halten. Der Bestand an fix verzinsten Verbindlichkeiten des Bundes (unter Berlicksichtigung der Zinsswaps) erhdhte
sich um 5,6 Mrd EUR oder 5,0%, wéhrend die Verschuldung in variabler Verzinsung (einschlieBlich sprungfixer Verzin-
sung) um 3,7 Mrd EUR oder 22,6% abgebaut wurde. Von den aushaftenden Verbindlichkeiten des Bundes waren Ende
des Berichtsjahres 90,3% mit einem fixen Zinssatz ausgestattet. Die durchschnittliche Restlaufzeit des gesamten
Schuldenportefeuilles (Finanzschuld des Bundes) lag Ende 2001 mit 5,5 Jahren unter dem Vorjahreswert von 5,8 Jah-
ren (siehe Tabellen 21 und 24).

Die durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanzschuld des Bundes verminderte sich im Berichtsjahr von 5,4%
(Ende 2000) auf 5,2% (Ende 2001). Diese Entwicklung wurde durch umfangreiche Tilgungen von Schuldkategorien mit
deutlich héherer Nominalverzinsung ausgeldst. Der Riickgang des Marktzinsniveaus im Jahr 2001 wirkte sich auf die
Nominalverzinsung der Verschuldung des Bundes auf Grund des hohen Fixzinsanteils der Finanzschuld, geringer Geld-
marktfinanzierungen und infolge der Anleiheaufstockungen dagegen kaum aus (siehe Tabelle 25).

Der Zinsaufwand fir die bereinigte Finanzschuld (ohne der Ausgabenkategorie ,sonstiger Aufwand®) konnte 2001
gegenuber dem Vorjahr um 0,2 Mrd EUR oder 3,0% (2000: +0,1 Mrd EUR oder +1,8%) reduziert werden und erreichte
damit 6,6 Mrd EUR. Dariber hinaus verminderte im Jahr 2001 die Position ,sonstiger Aufwand* den Gesamtaufwand fiir
die Finanzschuld des Bundes um 0,1 Mrd EUR. Gemessen am BIP lag die Zinsendienstquote (einschliellich sonstiger
Aufwand) bei 3,1 nach 3,4% im Vorjahr. MalRgeblich fir die riicklaufige Entwicklung waren die geringe Neuverschuldung
(Defizit), der Umstand, dass Schuldkategorien mit deutlich héherer Nominalverzinsung als das gegenwartige Zinsniveau
in grofRerem Umfang féllig wurden und Debt-Management-Aktivitdten zur Umstrukturierung der Finanzschuld (siehe Ta-
bellen 27 und 28).

Die Verwirklichung der WWU ging mit einem Wegfall der traditionellen Rolle der heimischen Finanzintermediare als
Hauptinvestoren fiir die Verschuldung des Bundes einher. Die Kaufer der in EUR denominierten Bundesanleihen sind
seit der WWU fast ausschlieRlich auslandische Primarhandler (Banken), die diese Papiere auch im Ausland (vorwiegend
im WWU-Raum) platzieren. Diese Entwicklung fordert die Diversifikation des Investorenkreises von dsterreichischen
Bundespapieren und bedeutet gleichzeitig eine dynamische Entwicklung der Auslandsverschuldung des Bundes (sie-
he Kapitel 6.1). Mit Jahresende 2001 befanden sich bereits 54,0% der Verbindlichkeiten des Bundes in EUR im Besitz
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von Ausléandern (Ende 2000: 47,6%). Die Auslandsverschuldung des Bundes insgesamt - unter Einbeziehung der
Fremdwahrungsverbindlichkeiten, die traditionell von Ausléandern gehalten werden - erreichte die Quote von 58,6% (En-
de 2000: 52,8%) (siehe Tabelle 18).

Analysiert man die Struktur der Finanzschuld des Bundes im Hinblick auf ihre Zinssensitivitat, so zeigt sich insgesamt,
dass das Debt-Management des Bundes durch eine starke Nutzung von langerfristigen Fixzinsschuldformen bestrebt ist,
die Zinszahlungen im Budget weiterhin kontinuierlich verlaufen zu lassen, wenngleich die Verschiebung des Fristigkeits-
profils in Richtung mittelfristige Finanzierungen (siehe Kapitel 4.2) ein etwas héheres Zinsanderungsrisiko infolge von
Refinanzierungen in den kommenden Jahren impliziert. Diese prinzipiell auch vom Staatsschuldenausschuss forcierte
stabilitatsorientierte Ausrichtung des Debt-Managements kann jedoch auch nachteilig sein. Portefeuilles mit langer Dura-
tion (Kennzahl fiir die durchschnittliche Kapitalbindung unter Einbeziehung der Zins- und Tilgungsstrome) sind zwar ro-
bust in Hinblick auf die Variabilitat der Zinskosten, gleichzeitig aber sensitiv bezliglich ihres Marktwerts. Der Marktwert
gewinnt im Zuge einer aktiven Portefeuillesteuerung sowie bei Budgetliberschiissen an Bedeutung (siehe Anhang A1
Empfehlung des Staatsschuldenausschusses vom 14. Dezember 2001). Welchen Stellenwert die Markt- bzw. Barwertri-
siken des Portefeuilles bei der Orientierung des Debt-Managements einnehmen sollten, ist international in Diskussion
und durfte primar davon abhangen, in welchem Umfang eine aktive Steuerung der Portefeuillestruktur angestrebt wird.



ANHANG

A1 EMPFEHLUNGEN DES STAATSSCHULDENAUSSCHUSSES SEIT
ERSCHEINEN DES LETZTEN BERICHTES

Empfehlung des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld zur
Budgetfinanzierung 2002

Beschlossen in der Sitzung des Arbeitsausschusses vom 10. Dezember 2001 und genehmigt in der Sitzung des Staats-
schuldenausschusses vom 14. Dezember 2001.

Die Lage der Weltwirtschaft ist deutlich pessimistischer als noch im Sommer des heurigen Jahres einzuschatzen. Erstmals
seit Mitte der siebziger Jahre befinden sich die drei groRen Wirtschaftsraume Europa, Japan und die USA gleichzeitig im
Abschwung. Die tragischen Terroranschlage vom 11. September 2001 verschlechterten die internationalen Wachstumsper-
spektiven und erhéhten die Unsicherheiten Uber die Dauer und Tiefe der globalen Schwachephase. Von den groRen euro-
paischen Landern sind konjunkturelle Impulse zumindest bis Ende des ersten Halbjahres 2002 kaum zu erwarten. Insbeson-
dere die deutsche Wirtschaft ist durch eine verhaltene Konsumneigung und &uferst geringe Bauinvestitionen gekennzeich-
net. Das Wirtschaftswachstum in Deutschland diirfte in der zweiten Jahreshalfte 2001 zum Stillstand gekommen sein und
eine Trendwende ist gegenwértig noch nicht in Sicht.

In Osterreich macht sich der Konjunktureinbruch primér in der Bauwirtschaft bemerkbar. Dariiber hinaus sind auch die Auf-
tragseingange und die Kapazitatsauslastung in der Sachguterproduktion zuriickgegangen. Vergleichsweise robust erweist
sich der private Konsum, der in Osterreich den Abschwung etwas abfedern diirfte. Insgesamt bleiben angesichts der labilen
internationalen Situation die Wachstumsaussichten auch fiir Osterreich sehr gedampft. Nach einer markanten Wachstums-
verlangsamung im heurigen Jahr auf etwa 1% und einer Zunahme der Arbeitslosigkeit dirfte das Wachstum auch im Jahr
2002 gering bleiben. Eine Wirtschaftsbelebung wird ab dem zweiten Halbjahr 2002 erwartet.

Der seit Mitte des heurigen Jahres zu verzeichnende Konjunkturabschwung diirfte im Jahr 2002 die Einnahmenentwicklung
der ffentlichen Haushalte durch den Wegfall von nominellen Sondereffekten (Olpreissteigerungen, fiskalische Manahmen)
und infolge von zeitlichen Verzdgerungen deutlich starker als im heurigen Jahr tangieren. Zudem miissen die &ffentlichen
Haushalte mit Mehrausgaben im Bereich der Arbeitslosenversicherung und bei den Pensionen rechnen, die jedoch durch
Minderausgaben in anderen Bereichen, wie dem Zinsaufwand fiir die &ffentliche Verschuldung, teilweise zu kompensieren
sein werden.

Der Staatsschuldenausschuss empfiehlt angesichts der schwachen Konjunkturlage Folgendes:

» Die automatischen Stabilisatoren zur Ganze wirken zu lassen, indem konjunkturell bedingte Einnahmenausfélle und
Ausgabensteigerungen im Budget zugelassen werden. Dieses Wirksamwerden wirde zur Konjunkturstabilisierung bei-
tragen und das wirtschaftspolitische Ziel eines tber den Konjunkturzyklus ausgeglichenen Budgets des 6ffentlichen
Sektors in Osterreich nicht gefahrden. Eine solche stabilitatsorientierte Finanzpolitik steht aus der Sicht des Staats-
schuldenausschusses auch mit den EU-Bestimmungen des Stabilitats- und Wachstumspakts im Einklang.

» Unter Beibehaltung des Konsolidierungskurses die gezielten Akzente zur Belebung der Wirtschaftsaktivitaten mdglichst
rasch umzusetzen, die dazu beitragen konnten, die erhebliche Konjunkturschwache zu mildern. Die notwendigen
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Strukturanpassungen sowie die Einnahmen- und Ausgabenbalance im Budget sollten dadurch nicht nachhaltig beein-
trachtigt werden.

e Das Debt-Management des Bundes an die relativ niedrigen Finanzierungserfordernisse, die sich im Wesentlichen auf
die Refinanzierung von Tilgungen beschranken, anzupassen. Vor diesem Hintergrund erscheint eine noch starkere
Konzentration der Schuldaufnahmen auf EUR-Bundesanleihen in ausgewéhlten Laufzeitsegmenten angezeigt, um
marktkonforme Emissionsvolumina zu erzielen und um potentielle Finanzmarktstérungen infolge eines abnehmenden
Angebots an Staatsanleihen zu vermeiden.

¢ Beim Risikomanagement den Marktwert der Verschuldung noch stéarker als bisher hervorzuheben. In Zukunft werden
unter anderem nachtragliche Finanztransaktionen, wie Riickkdufe von weniger liquiden Staatspapieren oder Swaps,
verstarkt durchzufiihren sein, deren Kosten im Gegensatz zu den traditionellen Finanztransaktionen von den jeweiligen
aktuellen Marktwerten und nicht nur von den Ausstattungsmerkmalen (Zinssatz) zum Zeitpunkt der Schuldaufnahme
abhangen und die administrative Budgetentwicklung beeinflussen.

Empfehlung des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld zur
Budgetpolitik und deren Finanzierung 2002

Beschlossen in der Sitzung des Arbeitsausschusses vom 25. Juni 2002 und genehmigt in der Sitzung des Staatsschulden-
ausschusses vom 4. Juli 2002.

Nachdem im zweiten Halbjahr 2001 in den USA und in Europa rezessive Tendenzen zu verzeichnen waren, weisen die der-
zeit vorliegenden Prognosen darauf hin, dass der Konjunkturaufschwung mittlerweile eingesetzt hat. Die Wachstums-
beschleunigung in den EU-Staaten war jedoch im ersten Quartal 2002 - im Gegensatz zu den USA - noch bescheiden. Die
vorauseilenden Konjunkturindikatoren lassen aber eine zunehmende Wirtschaftsbelebung im Jahresverlauf fir den EU-
Raum erwarten. Von den monetaren Rahmenbedingungen gehen ebenso wie vom internationalen Umfeld positive Impulse
aus.

Der wirtschaftlichen Entwicklung in Osterreich fehlte es zu Jahresbeginn noch an Dynamik. Nach vorlaufigen Berechnungen
stagnierte die Sachgttererzeugung im ersten Quartal 2002 nominell auf dem Vorjahresniveau. Der Einzel- und GroBhandel
erholte sich leicht. Erhebliche Umsatzriickgénge waren allerdings beim Kfz-Handel zu verzeichnen. Zudem diirfte die Inves-
titionstatigkeit der Unternehmen weiter sehr schwach gewesen sein. Relativ positiv entwickelten sich die Warenexporte und
hier insbesondere in Lander auflerhalb des EU-Raumes, wahrend die Warenimporte gegentiber dem Vorjahr nominell riick-
laufig waren. Ferner ist auf dem Arbeitsmarkt - erwartungsgemaB - noch keine Trendwende zu erkennen. Die Zahl der als
arbeitslos vorgemerkten Personen geht zwar saisonal bedingt seit Jahresende zuriick, im Jahresabstand waren aber deut-
lich mehr Arbeitslose zu verzeichnen (Juni 2002 im Vorjahresvergleich: +29.000). Die Zahl der Beschéftigten (ohne Kinder-
geldbezieher und Prasenzdiener) verringerte sich im ersten Halbjahr 2002 gegentiber der Vergleichsperiode des Vorjahres
ebenfalls. Insgesamt zeichnet sich dennoch fiir Osterreich eine primar von der Auslandsnachfrage getragene Konjunktur-
erholung im Jahresverlauf 2002 ab. Bedingt durch den ausgepragten Wachstumseinbruch im zweiten Halbjahr 2001 diirfte
das reale BIP im Gesamtjahr 2002 aber nicht wesentlich starker als im Vorjahr (2001: +1,0%) zunehmen. Fir das nominelle
BIP ist 2002 - angesichts eines etwas geringeren Preisauftriebs - mit einem schwécheren Anstieg als im Vorjahr zu rechnen.

Der Konjunktureinbruch im zweiten Halbjahr 2001 wirkt sich im heurigen Jahr durch den Basiseffekt (verminderte Steuer-
basis), durch zeitliche Verzégerungen im Bereich der veranlagten Steuern und der Beschaftigtenentwicklung sowie durch
den Wegfall von Sondereffekten (Einfihrung der Anspruchsverzinsung) auf die Budgeteinnahmenentwicklung der &ffent-
lichen Haushalte spiirbar aus. Zudem sind die 6ffentlichen Haushalte mit Mehrausgaben in den Bereichen Arbeitslosenver-
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sicherung und Pensionen konfrontiert, die durch Einsparungen in anderen Ausgabenbereichen, wie dem Zinsaufwand fiir die
offentliche Verschuldung, nur eingeschrankt kompensiert werden konnen.

Der Staatsschuldenausschuss empfiehlt erganzend zu den Empfehlungen vom Dezember 2001 und unter den oben skiz-
zierten 6konomischen Rahmendingungen fir 2002 Folgendes:

* Ein erwartetes geringes offentliches Defizit fir 2002, das sich durch das Wirken der automatischen Stabilisatoren ergibt,
zuzulassen und nicht durch diskretionare GegenmalRnahmen abzufangen. Wie bereits in der Empfehlung des Staats-
schuldenausschusses vom 10. Dezember 2001 hingewiesen wurde, wirde dieser budgetpolitische Kurs zur Konjunktur-
stabilisierung beitragen, ohne das wirtschaftspolitische Ziel eines Gber den Konjunkturzyklus ausgeglichenen Budgets
des 6ffentlichen Sektors in Osterreich zu gefahrden.

* Effizienzsteigernde Strukturanpassungen in allen Bereichen der 6ffentlichen Verwaltung, die mit einer Entflechtung der
Zustandigkeiten und der damit verbundenen Kostentragung der Gebietskdrperschaften einhergehen, konsequent weiter
zu verfolgen, um den budgetéren Spielraum fiir eine Verbesserung der wachstums- und beschaftigungsfordernden
Rahmenbedingungen zu erhéhen. Eine Verringerung der derzeit hohen Abgabenquote erfordert zusatzliche Spar-
anstrengungen aller 6ffentlichen Haushalte.

* Den Konsolidierungskurs nicht wegen einer kurzfristig wirkenden Steuerentlastung aufzugeben, die in Folge ein
Konsolidierungspaket erfordern wiirde. Fiir den Fall, dass sich ein budgetérer Spielraum ergibt, empfiehlt der Staats-
schuldenausschuss eine strukturelle Steuerreform, die anhaltend positive Effekte auf die Konsumnachfrage und den
Wirtschaftsstandort hat. Dies ist vor allem dann zu erwarten, wenn eine Abgabenentlastung des Faktors Arbeit erfolgt,
die nachhaltig gesichert erscheint, und die Eigenkapitalbildung der Unternehmen gestarkt wird.

® Bei der Gestaltung von Finanzierungsinstrumenten des Bundes auch auf spezifische Erfordernisse nationaler und
internationaler Investoren Bedacht zu nehmen, um eine mdglichst breite Streuung des Investorenkreises zu gewéahr-
leisten und damit das Refinanzierungsrisiko méglichst gering zu halten.

® Durch eine mdglichst enge Zusammenarbeit der Gebietskdrperschaften im Bereich des Portefeuillemanagements als
Investoren bzw. Schuldner die finanziellen Aktiva und Passiva zu akkordieren und dadurch den 6ffentlichen Schul-
denstand des Gesamtstaates im Sinne von Maastricht zu reduzieren. GemaRl ESVG 95 sowie der EG VO Nr. 3605/93
idgF sind Transaktionen (Zinsen) ebenso wie die Verschuldung zwischen den éffentlichen Teilsektoren zu konsolidieren.
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A 2 DEFIZIT UND VERSCHULDUNG ALLER OFFENTLICHER HAUSHALTE IN
OSTERREICH LAUT MAASTRICHT 1984 BIS 2002
Offentliches Defizit?
Bundessektor Lander und Gemeinden Sozialversicherungstrager Staat
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
1984 -2.615 -2,7
1985 -2.800 -2,8
1986 -4.185 -4,0
1987 . . . . . . -4.902 -4,5
1988 -5.331 -4,6 1.644 1,4 -343 -0,3 -4.031 -3,5
1989 -4.747 -3,8 1.263 1,0 -358 -0,3 -3.841 -3,1
1990 -4.532 -3,4 1.539 1,2 -249 -0,2 -3.241 -2,4
1991 -5.488 -3,8 1.202 0,8 11 0,0 -4.275 -3,0
1992 -4.444 -2,9 1.704 11 -248 -0,2 -2.989 -2,0
1993 -7.637 -4,9 966 0,6 15 0,0 -6.656 -4,2
1994 -8.249 -5,0 -56 0,0 93 0,1 -8.212 -5,0
1995 -8.108 -4,7 -684 -0,4 -102 -0,1 -8.895 -5,2
1996 -7.191 -4,0 241 0,1 138 0,1 -6.812 -3,8
1997 -5.225 -2,9 1.524 0,8 305 0,2 -3.396 -1,9
1998 -5.794 -3,1 1.105 0,6 176 0,1 -4.514 -2,4
1999 -4.914 -2,5 499 0,3 -43 -0,0 -4.457 -2,3
2000 -3.363 -1,6 543 0,3 -231 -0,1 -3.052 -15
20012 -1.195 -0,6 1.453 0,7 -131 -0,1 128 0,1
2002 ¥ -1.671 -0,8 1.671 0,8 0 0,0 0 0,0

1) Zinsaufwand unter Beriicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen im Sinne der
budgetéaren Notifikation.

2) Vorlaufige Daten.

3) Budgetéare Notifikation (Schatzung BMF vom Februar 2002).

Quelle: Statistik Austria (Stand: Mé&rz 2002) und BMF; BIP: WIFO-Prognose vom April 2002.

Offentliche Verschuldung?

Bundessektor Lander und Gemeinden Sozialversicherungstrager Staat
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
1984 37.036 38,8 7.890 8,3 0 0,0 44.926 47,0
1985 41.702 41,4 7.864 7.8 0 0,0 49.567 49,2
1986 48.977 46,3 8.115 7.7 0 0,0 57.092 53,9
1987 55.615 50,6 8.324 7.6 0 0,0 63.939 58,2
1988 59.649 51,8 8.593 75 0 0,0 68.242 59,3
1989 63.384 51,3 8.298 6,7 0 0,0 71.682 58,1
1990 68.226 51,1 8.254 6,2 0 0,0 76.481 57,2
1991 74.067 51,7 8.226 5,7 0 0,0 82.293 57,5
1992 78.522 51,7 8.250 54 0 0,0 86.772 57,2
1993 87.874 56,0 9.127 5,8 0 0,0 97.001 61,8
1994 96.483 58,3 10.562 6,4 0 0,0 107.045 64,7
1995 105.028 61,0 13.507 7.8 673 0,4 119.207 69,2
1996 108.401 60,9 13.856 7.8 766 0,4 123.022 69,1
1997 106.511 58,4 10.957 6,0 671 0,4 118.139 64,7
1998 110.116 58,0 10.724 5,6 576 0,3 121.416 63,9
1999 116.373 59,2 10.483 53 683 0,3 127.539 64,9
2000 118.650 57,9 10.668 5,2 913 0,4 130.230 63,6
20012 119.650 56,8 9.404 45 1.017 0,5 130.071 61,7
2002 ¥ 130.084 60,3

1) Gemal ESVG 95 bzw. Ratsverordnung 475/2000 vom 28. Februar 2000 (Amtsblatt der EU Nr. L58/1).
2) Vorlaufige Daten.
3) Budgetare Notifikation (Schatzung: BMF vom Februar 2002).
Quelle: Statistik Austria (Stand: Marz 2002) und BMF; BIP 2001 und 2002: WIFO-Prognose vom April 2002.




A 3 BEREINIGTE FINANZSCHULD DES BUNDES (OHNE EIGENBESITZ) b sowlE
NETTODEFIZIT DES BUNDES IN % DES BIP 1965 BIS 2001

Nettoverdnderung Stand Jahresende in % des BIP

Euroschuld ? FW-Schuld Gesamt Euroschuld ? | Fw-Schuld Gesamt Finanz- Netto-
Jahre |[inMioEUR| in% |inMioEUR| in% |inMio EUR| in% | inMio 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 19
1968 43 2,2 339 64,9 382 15,2 2.033 863 2.895 13,0 1.8
1969 209 10,3 65 7,5 273 9,4 2.241 927 3.169 13,0 0,7
1970 182 8,1 53 57 252 8,0 2.441 980 3.421 12,5 0,6
1971 82 34 -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 19
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 1.332 18,5 906 35,7 2.238 23,0 8.514 3.447 11.961 19,9 3,6
1978 1.598 18,8 916 26,6 2.513 21,0 10.112 4.362 14.474 22,8 4,1
1979 2.042 20,2 264 6,0 2.306 15,9 12.154 4.626 16.780 24,1 3,4
1980 182 15 653 14,1 2.201 13,1 13.702 5.279 18.981 254 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 47,1 4,2
1989 4.249 9,5 -361 -3,8 3.888 7,2 49.006 9.145 58.150 47,1 3,7
1990 3.773 7,7 692 7,6 4.465 17,7 52.779 9.837 62.616 46,9 3,4
1991 4.581 8,7 952 9,7 5.533 8,8 57.360 10.789 68.149 47,6 3,2
1992 2.221 3,9 1.721 16,0 3.942 5,8 59.581 12.510 72.091 47,5 3,2
1993 5.471 9,2 2.959 23,7 8.430 11,7 65.052 15.469 80.521 51,3 4,5
1994 5.052 7,8 3.494 22,6 8.547 10,6 70.104 18.963 89.068 53,8 4,6
1995 6.295 9,0 2.193 11,6 8.488 9,5 76.400 21.156 97.556 56,6 5,0
1996 3.602 4,7 356 1,7 3.958 4,1 80.001 21.512 101.514 57,0 3,6
1997 5.099 6,4 647 3,0 5.746 57 85.100 22.160 107.260 58,8 2,7
1998 -1.366 -1,6 5.709 25,8 4.343 4,0 83.734 27.869 111.603 58,8 2,5
1998 9 . . . . . . 97.939 13.664 111.603 58,8 2,5
1999 3.257 3,3 3.115 22,8 6.372 57 101.196 16.778 117.974 60,0 2,5
2000 2.788 2,8 -56 -0,3 2.731 2,3 103.984 16.722 120.705 58,9 14
2001 1.236 1,2 -529 -3,2 707 0,6 105.220 16.193 121.413 57,6 0,7

1) Seit 1989 unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage, seit 1993 ohne im Eigenbesitz befindlicher Bundesschuldtitel sowie
seit 1998 unter Beriicksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.

2) Verbindlichkeiten in nationaler Wahrung; Schillingschuld bis Ende 1998.

3) Ruckrechnung: Euroschuld umfasst auf EUR und nationale Wahrungseinheiten des EUR (WWU-W&hrungen) lautende Finanzschulden;
Fremdwahrungsschuld Nicht-WWU-Wahrungen.




A 4 STRUKTUR DER FINANZSCHULD DES BUNDES NACH SCHULDFORMEN

Bereinigte Finanzschuld nach Schuldformen 1970 bis 2001 b (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 2.441
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 21571 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 9 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

1) Seit 1989 unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage, seit 1993 inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundes-

schuldtitel sowie seit 1998 unter Bericksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.

2) Verbindlichkeiten in nationaler Wéahrung; Schillingschuld bis Ende 1998.
3) Ruckrechnung: Euroschuld umfasst auf EUR und nationale Wahrungseinheiten des EUR (WWU-Wahrungen) lautende

Finanzschulden.




Bereinigte Finanzschuld nach Schuldformen 1970 bis 2001 b (in Mio EUR)

Fremdwéahrungsschuld 2

Gesamtschuld

Titrierte FW-Schuld

Eigenbesitz

Schuld-

verschrei- Kredite und] Summe FW- Summe un-
Jahre Anleihen bungen Summe | Darlehen Schuld bereinigt | in EUR 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

1) Seit 1989 unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage, seit 1993 inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundes-
schuldtitel sowie seit 1998 unter Bericksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.

2) Verbindlichkeiten in ausléandischen Wahrungen bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

3) Ruckrechnung: Schulden in Nicht-WWU-Wa&hrungen.




Anteile der Schuldformen an der bereinigten Gesamtschuld 1970 bis 2001 b

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 2,5 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 1,4 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 24,0 211 12,1 57,2 3,3 7,2 0,4 1,8 12,7 69,9
1979 25,0 21,9 10,8 57,7 37 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 251 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 58 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 24,8 134 13,4 51,6 7,2 255 0,0 0,1 32,7 84,3
1991 28,5 114 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 75 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 1,4 5,3 56,9 8,9 9,3 0,0 - 18,1 75,0
1998 9 61,0 1,3 6,8 69,2 8,9 9,7 0,0 - 18,6 87,8
1999 63,7 11 51 69,8 8,0 78 0,2 - 16,0 85,8
2000 66,1 0,7 4.3 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

1) Seit 1989 unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage, seit 1993 inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundes-

schuldtitel sowie seit 1998 unter Bericksichtigung der Forderungen gegenuiber Rechtstragern.

2) Verbindlichkeiten in nationaler Wahrung; Schillingschuld bis Ende 1998.
3) Ruckrechnung: Euroschuld umfasst auf EUR und nationale Wahrungseinheiten des EUR (WWU-Wahrungen) lautende

Finanzschulden.




Anteile der Schuldformen an der bereinigten Gesamtschuld 1970 bis 2001 b

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 59 11,2 4,8 16,0 100,0
1974 4,6 6,0 10,6 115 22,1 100,0
1975 5,5 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 57 9,8 15,5 16,5 32,0 100,0
1982 54 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 1,1 15,7 100,0
1990 13,7 1,1 14,8 0,9 15,7 100,0
1991 13,5 15 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 9 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

1) Seit 1989 unter Berucksichtigung der Wahrungstauschvertrage, seit 1993 inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundes-
schuldtitel sowie seit 1998 unter Bericksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.

2) Verbindlichkeiten in ausléandischen Wahrungen bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

3) Ruckrechnung: Schulden in Nicht-WWU-Wa&hrungen.



Restlaufzeit und Nominalverzinsung der Finanzschuld nach Schuldformen 1984 bis 2001

Restlaufzeit der 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
1984 53 53 2,5 4,7 7,7 10,2 5,6 1,4 9,5 6,4
1985 5,4 5,5 8,7 6,1 8,8 11,5 5,4 1,0 10,8 8,0
1986 6,5 5,8 7,9 6,5 9,3 11,6 7,3 0,6 111 8,6
1987 6,6 6,2 7,0 6,5 9,1 115 4,0 0,6 11,0 8,5
1988 6,8 6,4 6,7 6,7 9,1 11,7 8,8 0,5 111 8,6
1989 7,2 52 6,4 6,6 9,4 10,9 59 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 50 5,6 8,4 9,8 8,7 0,3 9,5 7,0
1992 6,0 3,8 53 5,4 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 59
1994 53 2,8 4,0 4.8 7,3 7,9 0,4 0,3 7,6 5,7
1995 52 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 51 4,9 4,1 5,0 6,4 6,6 0,4 - 6,5 54
19987 5,7 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 59
2001 5,8 54 2,1 5,8 4,4 5,8 4,1 - 51 5,7
Durchschnittliche Nominalverzinsung der 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
1984 8,6 8,5 6,5 8,1 8,4 8,7 3,3 2,3 8,5 8,2
1985 8,5 8,4 6,2 8,0 8,3 8,3 3,9 2,3 8,2 8,1
1986 8,3 8,2 6,1 7,8 8,0 8,1 2,5 2,3 8,0 7,9
1987 8,0 7,8 51 7,3 7,8 7,6 2,3 2,4 7,6 7,5
1988 7,7 7,5 5,5 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 7,1 7,5 8,5 8,6 0,1 2,0 8,5 7,9
1993 7,4 7,1 54 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 58 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 5,5 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

1) Seit 1989 unter Beruicksichtigung der Wahrungstauschvertrage, seit 1993 inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundes-

schuldtitel sowie seit 1998 unter Berilcksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.

2) Verbindlichkeiten in nationaler Wahrung; Schillingschuld bis Ende 1998.
3) Ruckrechnung: Euroschuld umfasst auf EUR und nationale Wahrungseinheiten des EUR (WWU-Wahrungen) lautende

Finanzschulden.




Restlaufzeit der Finanzschuld nach Schuldformen ¥ (in Jahren)

Fremdwahrungsschuld 2

Titrierte FW-Schuld

Schuld-
verschrei- Kredite und| Summe FW-
Jahre Anleihen bungen Summe | Darlehen Schuld Gesamt
1984 5,8 2,9 4,2 5,0 4,6 59
1985 6,7 3,2 51 4,8 5,0 7,3
1986 9,4 31 7,8 4,1 6,6 8,2
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 5,4 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 7,3 145 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
19987 4,7 8,9 4,9 7,5 51 5,8
1999 4,4 8,4 4,6 6,7 4,8 59
2000 4,4 8,1 4,6 5,9 4,7 5,8
2001 4,5 7,5 4,7 4,9 4,7 55

Durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanzschuld nach Schuldformen * (in %)

Fremdwéahrungsschuld 2

Titrierte FW-Schuld

Schuld-
verschrei- Kredite und| Summe FW-
Jahre Anleihen bungen Summe | Darlehen Schuld Gesamt
1984 6,9 6,2 6,5 5,9 6,3 7,7
1985 6,8 6,3 6,6 55 6,2 7,7
1986 6,4 6,7 6,5 54 6,0 7,6
1987 59 6,1 6,0 51 57 7,2
1988 5,7 6,0 5,8 5,4 5,7 7,0
1989 6,2 57 6,2 59 6,2 7,3
1990 6,5 5,4 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 54 55 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 3,5 43 5,7
1999 4,3 3,1 4,2 3,3 4,2 54
2000 4,0 3,0 3,9 3,3 3,9 54
2001 3,6 2,6 3,5 3,2 3,5 5.2

1) Seit 1989 unter Beruicksichtigung der Wahrungstauschvertrage, seit 1993 inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundes-
schuldtitel sowie seit 1998 unter Berilcksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.

2) Verbindlichkeiten in auslandischen Wahrungen bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.

3) Ruckrechnung: Schulden in Nicht-WWU-Wa&hrungen.



A 5 FREMDWAHRUNGSSCHULD DES BUNDES NACH WAHRUNGEN

Stand und Anteile der Fremdwéhrungsschuld nach Wahrungen 1980 bis 2001 b

USD DEM CHF NLG JPY FRF XEU BEF

in Mio | %- in Mio %- in Mio %- | inMio | %- in Mio %- | inMio | %- [ inMio| %- [|inMio| %-
Jahre EUR |Anteil] EUR [Anteil] EUR |Anteil] EUR |Anteill EUR [Anteill EUR |Anteil| EUR |Anteil| EUR | Anteil
1980 267 5,1 2.136 40,5 2435 46,1 327 6,2 89 1,7 - - - - 24 05
1981 301 44 2.048 29,8 3.872 56,3 315 4,6 314 46 - - - - 23 0,3
1982 189 24 2579 32,8 4.477 56,9 304 39 325 4,1 - - - - - -
1983 208 2.3 2.831 31,0 5.069 55,5 520 57 499 55 - - - - - -
1984 144 1,7 2.800 324 4.465 51,6 707 8,2 529 6,1 - - - - - -
1985 104 1.2 3.218 37,3 3.815 44,2 760 8,8 730 85 - - - - - -
1986 76 08 3.546 39,2 3420 37,8 874 9,7 1.139 12,6 - - - - - -
1987 56 0,6 3.174 35,0 3.749 414 600 6,6 1.486 16,4 - - - - - -
1988 38 04 3.479 36,6 3.282 345 491 572 2215 233 - - - - - -
1989 34 04 3.690 40,3 2851 31,2 478 5,2 2.093 22,9 - - - - - -
1990 8 01 3.440 35,0 3.503 35,6 479 49 2.407 245 - - - - - -
1991 84 08 3.039 28,2 4.237 39,3 479 44 2950 27,3 - - - - - -
1992 6 00 3.653 29,2 5.048 40,3 341 2,7 3.461 27,7 - - - - - -
1993 6 00 3.879 251 5484 355 798 52 5.302 34,3 - - - - - -
1994 4 00 5.066 26,7 6.749 35,6 903 4,8 6.242 32,9 - - - - - -
1995 2 00 5.921 275 7.947 36,9 822 38 6.866 31,8 - - - - - -
1996 2 00 6.378 29,6 7352 34,1 1503 7,0 6.311 29,3 - - - - - -
1997 0 00 6.163 27,8 6.741 304 1952 88 6.538 29,5 765 3,5 - - - -
1998 - - 8.496 29,7 7.210 252 2520 8,8 6.483 22,7 1219 43 2.658 9,3 - -
19982 - - - - 7210 52,7 - - 6.483 47,3 - - - - - -
1999 - - - - 7.479 445 - - 9.339 555 - - - - - -
2000 - - - - 7.836 46,8 - - 8.925 53,2 - - - - - -
2001 - - - - 8.049 49,6 - - 8.179 50,4 - - - - - -

1) Seit 1982 unter Berticksichtigung der Cross-Currency-Swaps.
2) Ruckrechnung: Schulden in Nicht-WWU-Wahrungen.




Stand und Entwicklung der Fremdwahrungsschuld im engeren Sinn (vor Swaps)
nach Wahrungen 1992 bis 2001 b (in Mio Fremdwahrung)

Stand Stand
1992 Jahresbeginn Zugang ? Abgang ? Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% in Mio FW
usD 2.720,8 1.200,0 309,2 890,8 32,7 3.611,6
DEM 5.523,0 1.500,0 330,0 1.170,0 21,2 6.693,0
CHF 2.395,1 660,2 297,6 362,6 15,1 2.757,7
NLG 450,0 0,0 0,0 0,0 0,0 450,0
JPY 403.900,0 0,0 0,0 0,0 0,0 403.900,0
XEU 525,0 0,0 0,0 0,0 0,0 525,0
AUD 175,0 0,0 75,0 -75,0 -42,9 100,0
GBP 235,0 0,0 0,0 0,0 0,0 235,0
CAD 0,0 250,0 0,0 250,0 . 250,0
ITL 150.000,0 0,0 0,0 0,0 0,0 150.000,0
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

Stand Stand
1993 Jahresbeginn Zugang ? Abgang ? Nettoverénderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% in Mio FW
usD 3.611,6 850,0 141,3 708,7 19,6 4.320,3
DEM 6.693,0 900,0 800,0 100,0 15 6.793,0
CHF 2.757,7 1.000,0 807,9 192,1 7,0 2.949,8
NLG 450,0 1.000,0 0,0 1.000,0 222,2 1.450,0
JPY 403.900,0 156.000,0 5.000,0 151.000,0 37,4 554.900,0
XEU 525,0 0,0 325,0 -325,0 -61,9 200,0
AUD 100,0 0,0 0,0 0,0 0,0 100,0
GBP 235,0 0,0 100,0 -100,0 -42,6 135,0
CAD 250,0 300,0 0,0 300,0 120,0 550,0
ITL 150.000,0 0,0 150.000,0 -150.000,0 -100,0 0,0
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

Stand Stand
1994 Jahresbeginn Zugang Abgang Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% in Mio FW
usD 4.320,3 800,0 298,4 501,6 11,6 4.821,9
DEM 6.793,0 2.550,0 750,0 1.800,0 26,5 8.593,0
CHF 2.949,8 1.200,0 150,0 1.050,0 35,6 3.999,8
NLG 1.450,0 1.000,0 0,0 1.000,0 69,0 2.450,0
JPY 554.900,0 124.000,0 30.000,0 94.000,0 16,9 648.900,0
XEU 200,0 0,0 200,0 -200,0 -100,0 0,0
AUD 100,0 0,0 100,0 -100,0 -100,0 0,0
GBP 135,0 200,0 0,0 200,0 148,1 335,0
CAD 550,0 0,0 0,0 0,0 0,0 550,0
ITL 0,0 560.000,0 0,0 560.000,0 . 560.000,0
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

1) Seit 1993 inklusive im Eigenbesitz befindlicher Bundesschuldtitel.

2) Inklusive Konversionen.




Stand Stand
1995 Jahresbeginn Zugang V Abgang ¥ Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% in Mio FW
usbD 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 V Abgang ¥ Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% 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 Nettoveranderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% in Mio FW
usbD 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 Konversionen.




Stand Stand
1998 Jahresbeginn ¥ Zugang ? Abgang ? Nettoveranderung Jahresende ¥
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% in Mio FW
usD 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 3.000,0 451 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 ¥ Nettoverénderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% 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 ¥ Nettoverénderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% in Mio FW
usD 4.385,8 747,9 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 ¥ Nettoverénderung Jahresende
in Mio FW in Mio FW in Mio FW in Mio FW [ in% in Mio FW
usbD 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) Unter Beruicksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern (inklusive Rechtstragerswaps).

2) Inklusive Konversionen.

3) Zeitreihenbruch: Schulden in Nicht-WWU-Wahrungen unter Beriicksichtigung der Forderungen gegeniiber Rechtstragern.
4) Inklusive Forderungszu- bzw. -abnahme gegeniiber Rechtstragern und Konversionen.
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A 7 LANGFRISTIGE VERBINDLICHKEITEN  VON UNTERNEHMEN DES BUNDES
UND VON MARKTBESTIMMTEN BETRIEBEN DER GEMEINDEN 1995 BIS 2001

(in Mrd EUR)

| | 1995 | 1996 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 20012 |
Unternehmen des Bundes ¥

AlpenstraBen AG 0,0 0,0 0,0 - - - -
ASFINAG 7,4 7,3 5,6 5,6 6,1 6,3 6,9
AUSTRO CONTROL - - - - 0,1 0,1 0,1
BIG 0,2 0,7 1,1 1,2 1,2 1,2 2,1
MUQUA - - - - - - 0,1
OBB 2,6 2,7 2,9 3,6 4,0 4,3 4,5

davon OBB-Infrastruktur 1,4 1,7 2,1 2,9 3,4 3,8 3,9
OIAG 3.8 3,4 3.4 3,3 3.4 2,9 2,0
OSAG 0,0 0,0 - - - - -
PTBG - 3,4 3,6 3,1 25 - -
SCHIG - - 1,8 2,1 2,3 3,3 3,9
Summe 14,1 17,5 18,3 18,9 19,5 18,0 19,5
davon Bundesfinanzierungen ¥ - - - 2,2 54 7,8 9,2

Marktbestimmte Betriebe der Gemeinden 2

Gemeindeverbande . . . 15 1,7 2,0
Infrastrukturbetriebe der Gemeinden ohne Wien 1,2 15 2,2 2,9 3,3 57
Infrastrukturbetriebe der Gemeinde Wien . . 14 14 14 0,2

Summe . . 3,6 5,8 6,5 7,9
Insgesamt . . 21,9 247 25,9 26,0
Abkurzungen:

ASFINAG Autobahnen- und SchnellstraBen-Finanzierung-Aktiengesellschaft

AUSTRO CONTROL AUSTRO CONTROL Osterreichische Gesellschatft fiir Zivilluftfahrt mbH

BIG Bundesimmobiliengesellschaft mbH

MUQUA MuseumsQuartier Errichtungs- und BetriebsgmbH

OBB Osterreichische Bundeshahnen

OIAG Osterreichische Industrieholding Aktiengesellschaft

OSAG Autobahnen- und SchnellstraBen AG

PTBG Post- und Telekombeteiligungsverwaltungsgesellschaft

SCHIG Schieneninfrastrukturfinanzierungs-Gesellschaft m.b.H.

1) Anleihen, Kredit-/Darlehensverbindlichkeiten einschlief3lich Forderungszessionen an Finanzinstitutionen sowie an den Bund mit
origindrer Laufzeit von mindestens einem Jahr.

2) Vorlaufige Daten.

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

4) Kapitalmarktfinanzierungen im Namen des Bundes (insbesondere Bundesanleihen) fiir Dritte, die in Form von Darlehen an die
Unternehmen weitergegeben werden und deren Schuldendienst von den Unternehmungen zu bedienen ist. Solche Dritt-
finanzierungen durch den Bund sind geméaR BHG seit 1998 mdglich (§ 65¢c BHG idjF).

5) Unternehmen und Betriebe der Gemeinden mit marktbestimmter Téatigkeit. Dazu zahlen die Infrastrukturbetriebe bzw. Gebihren-
haushalte (Wasser-, Abwasserversorgung und Wohnungswirtschaft) sowie die Gemeindeverbande (v.a. Wasserversorgung,
Umwelt, Gesundheit).

Quelle: Bilanzdaten der Unternehmungen und ST.AT.



A 8 FINANZSCHULD DER LANDER 1991 BIS 2000 " (Betrage in Mio EUR)

1991 1992 1993
Veranderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12.
absolut | in % [in Mio EUR] %-Ant.| absolut | in % [in Mio EUR] %-Ant. | absolut | in % [in Mio EUR[%-Ant.
Burgenland 2 -13,3  -11,1 106,9 1,9 -14,0 -13,1 93,0 1,7 7,5 8,0 100,4 1,6
Kéarnten 50,2 17,8 332,6 59 60,9 18,3 393,5 7,2 87,5 222 481,0 7,8
Niederdsterreich -52,7 -16,1 274,7 49 46,1 16,8 320,8 59 5545 172,8 875,3 143
Oberdsterreich -199,2 -27,4 526,6 9,4 -0,3 -0,1 526,3 9,6 21,0 4,0 547,2 8,9
Salzburg -18,1 -5,2 332,3 59 -18,9 -5,7 313,4 57 -20,5 -6,5 292,9 4,8
Steiermark 25,3 2,6 996,1 17,7 10,2 1,0 1.006,3 18,4 -110,1 -10,9 896,2 14,6
Tirol -22,1 -13,0 147,6 2,6 -25,1 -17,0 122,5 2,2 -23,7 -19.3 98,8 1,6
Vorarlberg -1,8 -2,3 75,1 1,3 1,8 2,4 76,8 14 0,4 0,5 77,2 1,3
Wien -46,7 -1,6 2.827,0 50,3 -205,6 -7,3 2.621,5 47,9 139,4 53 2.760,8 45,0
Summe
Bundeslander -278,4 -4,7 5.618,9 100,0 -144,8 -2,6 5.474,1 100,0 6559 12,0 6.130,0 100,0
1994 1995 1996
Veranderung Stand 31.12. Verénderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12.
absolut | in% [in Mio EUR| %-Ant.| absolut | in % [in Mio EUR| %-Ant. | absolut | in % [in Mio EUR[%-Ant.
Burgenland 3 -7,5 -7,5 92,9 1,3 74,2 79,9 167,1 1,9 -1,9 -1,1 165,3 1,9
Karnten 1049 21,8 585,9 8,4 147,2 25,1 733,1 8,4 1195 16,3 852,7 9,9
Niederdsterreich -14,8 -1,7 860,5 12,4 301,1 35,0 1.161,6 13,4 142,3 12,3 1.303,9 15,1
Oberosterreich 1153 21,1 662,6 9,5 166,1 25,1 828,6 9,5 -109,0 -13,2 719,6 8,3
Salzburg 9,3 3,2 302,2 4.4 41,3 13,7 343,5 4,0 64,9 189 408,4 4,7
Steiermark ¥ 61,7 6,9 957,9 13,8 161,8 16,9 1.119,7 12,9 -83,4 -7,4 1.036,3 12,0
Tirol 16,7 16,9 115,6 1,7 38,9 33,7 154,5 1,8 -36,0 -23,3 118,5 1,4
Vorarlberg 0,1 0,2 77,3 11 4,2 54 81,5 0,9 8,7 10,6 90,2 1,0
Wien 527,7 19,1 3.288,5 47,4 801,9 24,4 4.090,4 47,1 -147,4 -3,6 3.943,0 45,6
Summe
Bundeslander 813,4 13,3 6.943,4 100,0 1.736,7 25,0 8.680,1 100,0 -42,2 -0,5 8.637,8 100,0
1997 1998 1999
Verénderung Stand 31.12. Verénderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12.
absolut | in% [in Mio EUR| %-Ant.| absolut | in % [in Mio EUR| %-Ant. | absolut | in % [in Mio EUR[%-Ant.
Burgenland 3 -2,0 -1,2 163,3 1,9 48,7 29,9 212,0 2,6 -2,0 -1,0 210,0 2,7
Karnten 48,2 5,7 900,9 10,7 55,8 6,2 956,7 11,8 50,8 53 1.007,5 12,8
Niederdsterreich -103,0 -7,9 1.200,9 14,2 -88,0 -7,3 1.112,9 13,7 -126,2 -11,3 986,7 125
Oberosterreich -147,1  -20,4 572,5 6,8 -16,8 -2,9 555,7 6,9 -9,8 -1,8 545,9 6,9
Salzburg 54,4 133 462,7 55 -26,2 5,7 436,6 54 -50,7 -11,6 385,9 4,9
Steiermark ¥ -1842 -17.8 8521 10,1 95,6 -11,2 756,5 93 1189 157 8755 11,1
Tirol 49,3 41,6 167,8 2,0 12,8 7,6 180,6 2,2 13,9 7,7 194,4 2,5
Vorarlberg 2,1 2,3 92,2 11 0,6 0,6 92,8 11 44 47 88,4 11
Wien 72,7 1,8 4.015,7 47,6 -222,1 -5,5 3.793,6 46,8 -212,3 -5,6 3.581,3 455
Summe
Bundeslander -209,7 -2,4 8.428,2 100,0 -330,8 -3,9 8.097,4 100,0 -221,8 -2,7 7.875,6 100,0
2000
Verénderung Stand 31.12.
absolut | in% [in Mio EUR| %-Ant.
Burgenland ® -1,9  -09 208,1 3,3
Karnten 43,4 4,3 1.050,9 16,5
Niederdsterreich -55,2 -5,6 931,5 14,6
Oberdsterreich -98,6 -18,1 447,3 7,0
Salzburg -2,6 -0,7 383,3 6,0
Steiermark ¥ 169,7 19,4  1.0452 16,4
Tirol -8,1 -4,2 186,3 2,9
Vorarlberg -1,8 -2,0 86,7 14
Wien ¥ -1537,1 -42,9 20442 320
Summe

Bundeslander -1.492,1 -18,9 6.383,5 100,0

1) Ohne innere Anleihen. Die Verschuldung der Lander in Form von inneren Anleihen betrug Ende 1998: 3.630,5 Mio EUR, Ende 1999:
3.745,1 Mio EUR und Ende 2000: 2.596,0 Mio EUR (Ruickgang gegenuiber dem Vorjahr infolge der Ausgliederung von "Wiener Wohnen").

2) Bis 1992 ohne Bundesstraen-Vorfinanzierung der SPK Oberwart.

3) Seit 1993 ohne fur Dritte ibernommene Schuldendienste.

4) "Wiener Wohnen" ist infolge Ausgliederung als Unternehmung nicht mehr enthalten.

Quelle: ST.AT - Gebarungsubersichten; laufende Jahrgénge.



A 9 FINANZSCHULD DER GEMEINDEN 1991 BIS 2000 (Betrage in Mio EUR)

1991 1992 1993
Veranderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12.
absolut | in % [in Mio EUR[ %-Ant.[ absolut] in % [in Mio EUR] %-Ant.]| absolut | in % [in Mio EUR] %-Ant.
Burgenland -4,1  -1,5 268,4 4,9 4,5 1,7 272,9 4,7 3,3 1,2 276,2 4,3
Karnten 73 19 388,5 71 -24  -0,6 386,1 6,6 369 95 423,0 6,5
Niederdsterreich 58,1 3,6 1.672,0 30,5 79,7 48 1.751,7 29,9 1114 6,4 1.863,1 28,8
Oberdsterreich 66,0 8,6 830,4 15,2 111,7 134 942,1 16,1 182,6 19,4 1.1246 17,4
Salzburg 389 84 504,0 9,2 68,4 13,6 572,4 9,8 94,2 16,5 666,6 10,3
Steiermark 60,2 6,5 991,8 18,1 652 6,6 1.057,0 18,0 1125 10,6 1.169,4 18,1
Tirol 155 29 548,4 10,0 304 56 578,8 9,9 386 6,7 617,4 9,5
Vorarlberg 15,2 5,8 277,3 51 19,1 6,9 296,3 51 34,0 115 330,3 51
Summe ohne Wien 2570 4,9 5.480,6 100,0 3766 6,9 5.857,2 100,0 613,5 10,5 6.470,6 100,0
Wien -46,7 -1,6 2.827,0 -2056 -7,3 2.621,5 1394 53 2.760,8
Summe mit Wien 2102 2,6 8.307,6 1710 21 8.478,6 7528 89 9.231,5
19914 1995 1996
Veranderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12.
absolut | in % |in Mio EUR] %-Ant.|  absolut] in % [in Mio EUR|%-Ant.| absolut | in % [in Mio EUR] %-Ant.
Burgenland 203 7.4 296,5 4,2 37,4 12,6 333,9 4,3 324 97 366,3 4,5
Karnten 35,1 7.3 454,0 6,5 347 7.6 488,7 6,3 356 7,3 524,2 6,4
Niederdsterreich 161,4 8,7 2.024,5 28,8 194,2 9,6 2.218,7 28,8 191,3 8,6 2.410,1 295
Ober0sterreich 1554 13,8 1.280,0 18,2 167,2 13,1 1.447,2 18,8 88,7 6,1 1.535,9 18,8
Salzburg 339 51 700,5 10,0 93 1.3 709,8 9,2 29 -04 706,9 8,6
Steiermark 83,6 7,2 1.253,1 17,8 151,3 12,1 1.404,3 18,2 75,5 54 1.479,8 18,1
Tirol 24,4 3,9 641,8 9,1 49,2 7,7 691,0 9,0 21,1 31 712,1 8,7
Vorarlberg 48,1 14,5 378,4 54 40,4 10,7 418,8 54 27,1 6,5 446,0 55
Summe ohne Wien 558,1 8,6 7.028,8 100,0 683,7 9,7 7.712,5 100,0 468,7 6,1 8.181,2 100,0
Wien 527,7 19,1 3.288,5 8019 244 4.090,4 -147,4  -3,6 3.943,0
Summe mit Wien 1.085,8 11,8 10.317,2 1.485,6 14,4 11.802,9 321,3 2,7 12.124,2
1997 1998 1999
Veranderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12. Veranderung Stand 31.12.
absolut | in % |in Mio EUR] %-Ant.|  absolut] in % [in Mio EUR|%-Ant.| absolut | in % [in Mio EUR] %-Ant.
Burgenland 32,0 87 398,3 4,7 76 19 405,8 4,6 -62 -15 399,7 4,3
Karnten 21,2 4,0 545,5 6,4 16,0 2,9 561,5 6,4 11,8 2,1 573,2 6,2
Niederdsterreich 114,7 4.8 25247 29,7 170,8 6,8 2.6955 30,6 1412 52 2.836,7 30,8
Oberosterreich 41,9 2,7 1.577,8 18,6 71,2 4,5 1.648,9 18,7 113,7 6,9 1.762,6 19,1
Salzburg -14,3  -2,0 692,6 8,2 131 19 705,7 8,0 31 04 708,8 7,7
Steiermark 78,2 5,3 1.558,0 18,4 59,4 3,8 1.617,4 18,4 75,0 4,6 1.692,4 18,4
Tirol 20,1 2,8 732,2 8,6 54,4  -7,4 677,8 7,7 43,8 6,5 721,6 7,8
Vorarlberg 154 35 461,4 54 259 56 487,3 55 39,1 8,0 526,4 57
Summe ohne Wien 309,21 3.8 8.490,4 100,0 3096 3,6 8.799,9 100,0 4216 4,8 9.221,5 100,0
Wien 72,7 1,8 4.015,7 -222,1 55 3.793,6 -212,3  -5,6 3.581,3
Summe mit Wien 381,9 3,1 12.506,1 87,4 0,7 125935 209,3 1,7 12.802,8
2000
Veranderung Stand 31.12.
absolut | in % [in Mio EUR| %-Ant.
Burgenland 30 07 402,6 4,2
Kérnten 15,6 2,7 588,9 6,1
Niederdsterreich 126,4 45 29631 30,9
Oberdsterreich 89,8 51 1.852,5 19,3
Salzburg 20,0 2,8 728,8 7,6
Steiermark 63,2 3,7 1.755,6 18,3
Tirol 16,8 2,3 738,4 7,7
Vorarlberg 38,1 7,2 564,6 5,9
Summe ohne Wien 3729 4,0 9.594,4 100,0
Wien Y -1537,1 -42,9  2.044,2
Summe mit Wien -1.164,1 -9,1 11.638,7

1) "Wiener Wohnen" ist infolge Ausgliederung als Unternehmung nicht mehr enthalten.
Quelle: ST.AT - Gebarungsubersichten; laufende Jahrgénge.




A 10 KENNZAHLEN ZUR STAATSVERSCHULDUNG IM INTERNATIONALEN
VERGLEICH 1992 BIS 2001 V

Offentlicher Schuldenstand (in % des BIP)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Belgien 131,2 138,0 136,4 1334 130,1 124,7 119,3 115,0 109,3 107,5
Deutschland 431 47,2 494 57,1 59,8 61,0 60,9 61,3 60,3 59,8
Finnland 41,0 57,3 58,8 57,1 57,1 54,1 48,8 46,8 44,0 43,6
Frankreich 40,6 46,1 49,6 54,0 57,1 59,3 59,5 58,5 57,4 57,2
Griechenland 97,5 110,2 107,9 108,7 111,3 108,2 105,0 103,8 102,8 99,7
Irland 94,6 98,8 92,6 84,3 74,2 65,1 55,1 49,6 39,0 36,3
Italien 107,7 118,2 123,9 123,3 122,1 120,2 116,4 114,5 110,6 109,4
Luxemburg 47 58 53 5,6 6,1 6,0 6,3 6,0 5,6 55
Niederlande 78,1 79,3 76,1 77,0 75,2 69,9 66,8 63,1 56,0 52,9
Osterreich 57,2 61,8 64,7 69,2 69,1 64,7 63,9 64,9 63,6 61,7
Portugal 57,8 61,1 62,0 64,1 62,7 58,9 54,8 54,2 53,4 55,4
Spanien 47,1 58,7 61,2 64,0 68,1 66,6 64,6 63,1 60,4 57,2
EU-12-Aggregat 62,4 67,5 69,8 72,9 75,4 75,3 73,7 72,6 70,3 69,2
Danemark 66,3 78,0 73,5 69,3 65,1 61,2 56,2 52,7 46,8 447
GroRbritannien 40,8 47,4 49,4 51,6 52,3 50,8 47,6 45,2 42,4 39,0
Schweden 65,1 75,1 77,7 76,6 76,0 73,1 70,5 65,0 55,3 55,9
EU-15-Aggregat 59,6 65,2 67,3 70,1 72,1 71,0 68,9 67,3 64,3 62,9
USA? 64,9 67,0 67,1 67,8 67,4 65,6 63,4 61,4 57,8 57,2
Japan? 50,1 53,1 58,1 62,8 67,3 70,6 82,8 93,3 101,7 115,7
Schweiz 38,6 431 457 46,9 49,3 51,5 54,5 51,4 50,0 49,6

Offentliche Verschuldung pro Kopf der Bevélkerung (in EURS))

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Belgien 23.000 25.300 26.600 27.900 27.200 26.500 26.200 26.500 26.500 26.900
Deutschland 8.400 9.700 10.700 13.200 13.700 13.900 14.200 14.700 14.900 15.000
Finnland 6.800 8.300 9.700 11.100 11.200 11.400 10.900 10.900 11.100 11.300
Frankreich 7.400 8.700 9.800 11.100 12.000 12.600 13.200 13.500 13.800 14.200
Griechenland 7.300 8.500 8.700 9.300 10.400 11.000 10.900 11.600 12.000 11.900
Irland 11.100 11.800 11.900 11.900 11.800 12.500 11.500 11.800 10.700 11.000
Italien 18.000 17.600 18.700 18.000 20.700 21.500 21.600 22.000 22.300 23.000
Luxemburg 1.200 1.700 1.700 1.900 2.100 2.200 2.500 2.600 2.600 2.700
Niederlande 13.300 14.400 14.500 15.800 15.700 14.900 14.900 14.900 14.100 14.100
Osterreich 11.000 12.100 13.300 14.800 15.300 14.600 15.000 15.800 16.100 16.000
Portugal 4.400 4.600 4.800 5.300 5.600 5.600 5.500 5.900 6.100 6.800
Spanien 5.600 6.400 6.600 7.300 8.300 8.400 8.600 9.000 9.200 9.200

EU-12-Aggregat 10.300 11.200 12.100 13.100 14.200 14.400 14.700 15.100 15.200 15.500

Déanemark 15.300 18.200 18.300 18.000 17.600 17.400 16.500 16.200 15.300 15.100
GroRbritannien 7.100 8.600 9.500 10.400 11.100 11.500 11.400 11.300 11.000 10.600
Schweden 12.000 13.900 15.200 16.000 16.200 16.200 16.300 15.800 14.100 14.700
EU-15-Aggregat 9.800 10.700 11.500 12.400 13.400 13.900 14.000 14.400 14.500 14.600
USA? 18.100 19.400 20.400 21.500 22.300 22.900 23.200 23.500 23.400 23.700
Japan? 16.800 17.900 19.800 21.600 23.700 25.300 29.300 32.700 35.700 39.700
Schweiz 12.900 14.500 15.700 16.200 17.100 18.100 19.600 18.800 18.900 19.200

1) Die offentlichen Verschuldungsdaten der USA, Japan, Schweiz sowie der Nicht-WWU-L&nder wurden zu durchschnittlichen
Devisenmittelkursen des Jahres 2001 in EUR umgerechnet und auf 100 EUR gerundet.

2) USA und Japan: Zentralstaat einschlief3lich intergovernmentaler Verbindlichkeiten; USA: Fiskaljahr (September).

Quelle: Osterreich, USA, Japan, Schweiz: nationale Daten; EU-Lander: EU-Kommission; EU-12 und EU-15: eigene Berechnung.




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

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Belgien 8,0 10,5 5,6 5,0 2,0 2,5 -0,8 1,2 0,2 1,9
Deutschland 16,3 16,9 10,7 23,2 4,5 1,2 2,7 3,7 0,9 0,9
Finnland 50,8 22,5 17,6 13,8 1,8 1,8 -3,9 0,4 2,3 2,0
Frankreich 16,8 18,8 12,5 13,5 9,0 5,3 5,0 2,6 2,6 3,3
Griechenland 12,8 17,1 3,6 7.3 11,6 6,2 -1,3 71 31 3,0
Irland 4,4 7,2 1,6 0,3 -0,3 7.5 7,3 3,7 -8,6 4.4
Italien 8,3 21 6,6 3,3 14,7 4,4 0,5 2,1 15 3,3
Luxemburg 32,4 36,7 3,0 13,0 12,8 6,8 13,8 3,7 4,5 3,4
Niederlande 7,0 9,0 1,6 9,3 0,1 -4,7 0,9 0,5 -4,8 0,6
Osterreich 54 11,8 10,4 11,4 3,2 -4,0 2,8 5,0 2,1 -0,1
Portugal 2,6 3,2 51 12,1 4,9 0,1 -0,6 6,3 4,8 10,9
Spanien 10,1 14,6 4,0 9,9 14,5 0,9 2,8 51 3,0 1,2
EU-12-Aggregat 11,4 9,2 7.9 9,3 7.9 2,2 1,8 2,9 1,3 2,3
Danemark 10,2 19,2 1,0 1,4 -1,3 11 -4,8 -15 -5,2 11
GroRbritannien 21,9 22,2 10,4 10,2 7.5 3,3 -0,5 -0,5 -1,8 -35
Schweden 26,1 16,3 10,2 5,8 1,8 0,2 0,8 -3,0 -11,0 45
EU-15-Aggregat 12,2 9,6 8,2 8,3 8,0 3,9 1,6 2,7 15 1,1
UsSA Y 10,9 8,5 6,4 6,0 5,0 3,6 21 2,4 0,3 2,3
Japan ¥ 7,2 7,2 10,5 9,5 9,9 7,2 15,8 11,9 9,3 11,6
Schweiz 16,2 14,0 8,3 43 5,8 6,1 8,3 -35 1,3 2,3
Zu- | Abnahme der 6ffentlichen Verschuldung (in % des BIP)

1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001
Belgien 9,8 13,1 7,2 6,3 2,7 31 -1,0 1,4 0,2 2,0
Deutschland 6,0 6,8 48 10,8 2,6 0,7 1,6 2,2 0,6 0,5
Finnland 13,8 10,5 8,8 6,9 1,0 1,0 2,0 0,2 1,0 0,9
Frankreich 5,8 7,3 55 6,4 4,7 3,0 2,8 1,5 1,5 1,8
Griechenland 11,0 16,1 3,8 7.4 11,6 6,3 -1,3 6,8 31 2,9
Irland 4,0 6,7 15 0,3 0,2 45 4.4 1,8 -3,7 15
Italien 8,3 2,5 7,7 -4,2 15,6 51 0,5 2,3 1,6 3,5
Luxemburg 1,2 1,6 0,2 0,7 0,7 0,4 0,8 0,2 0,2 0,2
Niederlande 51 6,6 1,2 6,5 0,1 -35 0,6 0,3 2,8 0,3
Osterreich 2,9 6,5 6,1 7.1 2,1 2,7 1,7 3,1 1,3 -0,1
Portugal 15 1,9 3,0 6,9 2,9 0,1 -0,3 3,2 2,5 55
Spanien 4,3 7,5 2,4 5,8 8,6 0,6 1,7 3,1 1,8 0,7
EU-12-Aggregat 6,4 5,7 51 6,2 55 1,6 1,3 21 0,9 15
Danemark 6,1 12,6 0,7 -1,0 0,9 -0,7 2,9 -0,8 2,6 -0,5
GroRbritannien 7.3 8,6 4,6 4,8 3,6 1,6 -0,3 0,2 -0,8 -1,4
Schweden 13,5 10,5 7,2 4.2 1,3 0,1 0,5 2,0 -6,8 2,4
EU-15-Aggregat 6,5 5,7 51 5,4 53 2,6 1,1 1,7 0,9 0,7
UsA Y 6,4 5,3 4,0 3,8 3,2 2,3 1,3 1,4 0,2 1,3
Japan ¥ 34 3,6 55 55 6,1 438 11,3 9,9 8,6 12,0
Schweiz 5,4 5,3 3,5 1,9 2,7 2,9 42 -1,9 0,6 11

1) USA und Japan: Zentralstaat einschlie3lich intergovernmentaler Verbindlichkeiten; USA: Fiskaljahr (September).

Quelle: Osterreich, USA, Japan, Schweiz: nationale Daten; EU-Lander: EU-Kommission; EU-12 und EU-15: eigene Berechnung.




A 11 ERLAUTERUNGEN ZU BEGRIFFEN DER FINANZSCHULD DES BUNDES UND
DES RENTENMARKTES 1

Finanzschuld

Auslandsverschuldung:

Verschuldung in heimischer W&hrung und in Fremdwéahrungen gegeniiber auslandischen Glaubigern.

Bereinigte Finanzschuld:

Finanzschuld des Bundes nach Abzug von im eigenen Besitz befindlicher Bundesschuldkategorien (Bundesanleihen,
Bundesschatzscheine).

Bewertungsanderungen:

Auf Wechselkurséanderungen zuriickzufihrende Unterschiede der Eurogegenwerte der Fremdwahrungsschuld. Kursgewinne
(Verminderung der Eurogegenwerte) entstehen durch Abwertung, Kursverluste (Erhéhung der Eurogegenwerte) durch Auf-
wertung der jeweiligen Fremdwahrung gegentiber dem Euro. Bewertungsdifferenzen ergeben sich fir die wahrend des
Jahres unverandert gebliebenen Fremdwahrungsbetrdge aus der Differenz zwischen den Kursen zum Jahresende des
Berichtsjahres und des Vorjahres. Bei den im Laufe des Jahres aufgenommenen Schuldtiteln kommen Bewertungsdifferen-
zen durch die Differenz zwischen dem Kurs am Tag der Umrechnung in Euro und dem Jahresendkurs zu Stande, fir die
wahrend des Jahres getilgten Teilbetrage durch die Differenz zwischen dem Jahresendkurs des Vorjahres und dem
Tilgungskurs.

Bruttozunahme der Finanzschuld:

Neuaufnahmen von Schuldtiteln einschlie8lich Konversionsaufnahmen und Kursverluste.

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 beriicksichtigt. Die Modified Duration wird von
der Duration abgeleitet und stellt ein Risikomal dar, mit dem die Sensitivitdt von Schuldverschreibungen oder Portefeuilles
auf Zinssatzveranderungen geschatzt werden kann.

Euroschuld:

Auf EUR oder auf nationale Wéahrungseinheiten des EUR (WWU-Wé&hrungen) lautende Finanzschulden des Bundes gegen-
Uber inlandischen und ausléandischen Glaubigern.

Finanzierungssaldo:

Veranderung der finanziellen Forderungen abziglich der Veranderung der finanziellen Verbindlichkeiten.

Finanzschuld:

Nicht fallige Verbindlichkeiten des Bundes laut 8 65a Bundeshaushaltsgesetz 1986 idgF zuzuglich der Verbindlichkeiten und
abziglich der Forderungen aus Wahrungstauschvertragen (Finanzschuld i. e. S. einschlie3lich Cross-Currency-Swaps).
Zieht man davon jene Schuldtitel des Bundes ab, die sich im eigenen Besitz befinden, so ergibt sich der bereinigte
Schuldenstand.

Finanzschuld i. e. S.:

Finanzschuld des Bundes ohne Beriicksichtigung der Wahrungstauschvertrdge im Sinne des 8§ 65 des Bundeshaushalts-
gesetzes 1986 idgF.

Fremdwahrungsschuld:

Finanzschuld in fremder Wé&hrung gegentber inlandischen und auslandischen Glaubigern. Seit Beginn der Wahrungsunion
am 1. Janner 1999 nur noch Nicht-WWU-Wahrungen. Die Umrechnung in Euro erfolgt zu Devisenmittelkursen.

Konversion:

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

1) Die Begriffe sind in alphabetischer Reihenfolge geordnet.
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Nettodefizit:

Uberhang der Ausgaben uiber die Einnahmen des allgemeinen Haushaltes laut Bundesfinanzgesetz bzw. Bundesrechnungs-
abschluss.

Neuverschuldung (Nettoveranderung der Finanzschuld):

Bruttozunahme der Verschuldung abziiglich Tilgungen einschlie3lich 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 Pensionsgeschéfts Liquiditat im Wert der Anleihe, wahrend der Pensionsnehmer im Gegenzug eine mit dem
Wertpapier abgesicherte Veranlagung zu Geldmarktkonditionen tatigt. Im Falle unechter Pensionsgeschéfte ist laut § 50
BWG der Pensionsnehmer berechtigt, aber nicht gezwungen, die Vermdgensgegenstande zuriickzuiibertragen. Unechte
Pensionsgeschéfte sind in der Bilanz des Pensionsnehmers auszuweisen.

Priméarsaldo:

Budgeteinnahmen abziglich Budgetausgaben ohne Zinszahlungen.

Rechtstragerfinanzierungen:

Kreditoperationen im Namen des Bundes fir sonstige Rechtstrager, an denen der Bund mehrheitlich beteiligt ist oder fur
deren Kreditoperationen der Bund die Haftung als Biirge und Zahler ilbernommen hat (§ 65¢c BHG idgF). Kreditoperationen
fur sonstige Rechtstrager gelten nicht als Finanzschulden des Bundes.

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 Fremdwahrungen:

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

* Schuldverschreibungen: Privatplatzierungen der Republik Osterreich in Fremdwahrung, wobei auf 6ffentliche
Ankiindigung und Zeichnungsaufforderung des Publikums verzichtet wird.

Schuldformen des Bundes in heimischer Wahrung:

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

e Bankendarlehen: Direktkredite und Darlehen von Banken.

* Bundesobligationen: Von der Republik Osterreich mit der Bezeichnung "Bundesobligationen" begebene
Einmalemissionen (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 tibernommen werden und fir die teil-
weise 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 Ubertragen werden kann (Bundesanleihen, Bundesobligationen, Bundesschatz-
scheine und Schuldverschreibungen).

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 Ubernehmen. Die auf Grund der Marktstellung erzielten Vorteile fiir die Vertragspart-
ner werden je nach Bonitat und Verhandlungsgeschick aufgeteilt.
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Verzinsung

EONIA:

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

EURIBOR:

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

Geldmarktorientierte Verzinsung:

Als Referenzzinssatz wird ein Geldmarktzinssatz (z.B. 3-Monats-EURIBOR) vereinbart. Die Zinskondition der Verbindlichkeit
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 gewabhit.

Sekundarmarktorientierte Verzinsung:

Als Referenzzinssatz wird eine Sekundarmarktrendite gewahilt.

Sprungfixe Verzinsung:

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

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 auf
Grund 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
individuellen Bietung entspricht.

Wahrungsbezeichnungen

ATS = Osterreichische Schilling GBP = Pfund Sterling

AUD = Australische Dollar GRD = Griechische Drachmen
BEF = Belgische Francs ITL = Italienische Lire

CHF = Schweizer Franken JPY = Japanische Yen

CZK = Tschechische Kronen LUF = Luxemburgische Francs
CAD = Kanadische Dollar NLG = Hollandische Gulden
DEM = Deutsche Mark PLN = Polnische Zloty

ESP = Spanische Peseten UsSD = US-Dollar

EUR = Euro XEU = European Currency Unit
FRF = Franzosische Francs ZAR = Sidafrikanische Rand

Zeichenerklarung

: Zahlenwert ist null bzw. Eintragung ist definitorisch unméglich.
. : Zahlenwert nicht ermittelbar.
"0" oder "0,0" : Zahlenwert ist kleiner als die Hélfte der letzten angegebenen Dezimalstelle.
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