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STAATSSCHULDENAUSSCHUSS

DER PRASIDENT

Herrn
Rudolf Edlinger
Bundesminister fur Finanzen

Himmelpfortgasse 4-8
1010 Wien Wien, am 15. Juli 1997

Betrifft: Jahresbericht 1996 und Empfehlung des Staatsschuldenausschusses zur Budgetfinanzierung 1997

Sehr geehrter Herr Bundesminister!

Der Staatsschuldenausschu® und dessen Arbeitsausschul befafiten sich in ihren Sitzungen am 8. Juli sowie am 14. Juli
1997 mit Fragen der Budgetfinanzierung des laufenden Jahres und verabschiedeten eine Empfehlung, die wir uns gemaR
§ 1 Abs. 1 Z. 2 Bundesgesetz Uber die Errichtung des Staatsschuldenausschusses 1996 beiliegend zu ibermitteln gestatten.

Weiters erlauben wir uns, den Bericht Uber die Finanzschuld des Bundes 1996 gemaR §1 Abs.1Z 3 Staats-
schuldenausschuflgesetz vorzulegen, der vom Arbeitsausschu® ausgearbeitet und vom Ausschuf firr die Mitwirkung an der
Verwaltung der Staatsschutd in den erwahnten Sitzungen einstimmig beschlossen wurde.

Der vorliegende Bericht Uber das Jahr 1996 umfaf3t:

e eine ausflihrliche Darstellung der Finanzschuldengebarung des Bundes im Jahr 1996 und des Schuldendienstes des
Bundes im Zeitraum von 1994 bis 1997,

e die Schuldengebarung des 6ffentlichen Sektors im Sinne von Maastricht von 1993 bis 1996,

* eine nach Sektoren disaggregierte Beschreibung der Finanzierungsstréme in Osterreich und eine Prognose der Finanzie-
rungsstrome far 1997,

* einen Uberblick Uber die Staatsverschuldung der mit Osterreich vergleichbaren westlichen Industrielander sowie

° eine auf dem Budgetprogramm der Bundesregierung basierende kurze Darstellung der mittelfristigen Defizit- und
Schuldenentwickliung des &ffentlichen Sektors in Osterreich.

Der Anhang enthalt zunachst die seit dem Erscheinen des letzten Berichtes ergangenen Empfehlungen des Staatsschul-
denausschusses zur Budgetfinanzierung. Danach werden die Finanzschulden des Bundes im Sinne des § 65 des Bundes-
haushaltsgesetzes 1986 idjF und die Forderungen und Verbindlichkeiten des Bundes aus Wahrungstauschvertragen separat
prasentiert. Weiters sind jeweils zehn Jahre umfassende Tabellen zur Finanzschuld des Bundes, der Lander, der
Gemeinden und der Sonderfinanzierungsgesellschaften, zum internationalen Vergleich der Staatsverschuldung sowie zu
den gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsstrémen ab 1986 im Anhang des Berichtes enthalten.

Wir verbleiben, sehr geehrter Herr Bundesminister,

mit dem Ausdruck unserer vorzuglichen Hochachtung

STAATSCHULDENAUSSCHUSS
DER PRASIDENT

H. Frisch e.h.
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;1 VORWORT
1.1 Zum Bericht tiber die Finanzschuld des Bundes 1996

Der Geschaftsbereich der Osterreichischen Postparkasse umfafite bis zur Umwandlung in eine Aktiengesellschaft im Mai
1997 neben den ublichen Bankgeschaften die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld gemaR § 5 Abs. 1 Z. 5 des
Postsparkassengesetzes 1969. Die diesbeziglichen Aufgaben wurden im wesentlichen von einem Ausschufl des Verwal-
tungsrates der Osterreichischen Postsparkasse, dem Ausschuf fur die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld (§ 12
Abs. 2 leg. cit.), im Zusammenwirken mit dem Verwaltungsrat selbst und dem Vorstand der Osterreichischen Postspar-

kasse besorgt.

Mit der Eintragung der Osterreichischen Postsparkasse Aktiengesellschaft in das Firmenbuch am 14. Mai 1997 trat das
Bundesgesetz tber die Errichtung des Staatsschuldenausschusses 1996 (BGBI. 742/1996) in Kraft, das den Staatschulden-
ausschuf als eigenstandiges, von der Osterreichischen Postsparkasse losgelostes Gremium rechtlich verankerte. Die Auf-
gaben gemaR § 1 Abs 1 Staatsschuldenausschuf3gesetz 1996 entsprechen im wesentlichen jenen laut § 5 Abs 1 Z. 5 lita
Postsparkassengesetz 1969 und umfassen folgende Agenden:

1) Untersuchungen Gber die Lage und Entwicklungstendenzen des Geld- und Kapitalmarktes;

2) Empfehlungen an den Bundesminister fur Finanzen betreffend volkswirtschaftliche Auswirkungen der Finanzopera-
tionen im Zusammenhang mit der Finanzschuld des Bundes auf Basis der Ergebnisse und Untersuchungen gemai
Z. 1 und von Analysen der Geld- und Kapitalmarkte;

3) jahrliche Erstattung eines Berichtes Uber die dem Bundesminister fur Finanzen gegebenen Empfehlungen unter An-
schluR der Ergebnisse und Untersuchungen gemaR Z. 1 und der Analysen gemaR Z. 2, den der Bundesminister far
Finanzen dem Nationalrat und der Bundesregierung vorzuiegen hat.

Diese Aufgaben werden nunmehr vom "neuen" Staatsschuldenausschul® gemeinsam mit dessen Arbeitsausschufd wahrge-
nommen. Die Mitglieder des Staatsschuldenausschusses werden - wie bisher - von der Bundesregierung, der Wirtschafts-
kammer Osterreich im Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern und der Bundesarbeits-
kammer entsendet (§ 1 Abs 3 leg. cit.). Zur Wahrung der Kontinuitat wurden per Gesetz (§ 3 leg. cit.) die ernannten Mitglie-
der des Verwaltungsrates der Osterreichischen Postsparkasse als Mitglieder des "neuen" Staatsschuldenausschusses
festgelegt. Die Betreuung der Ausschisse (Sekretariat des Staatsschuldenausschusses) Ubernahm die Oesterreichische

Nationalbank (§ 1 Abs 16 leg. cit.).

Der vorliegende Bericht Uber die Finanzschuld des Bundes 1996 tragt dem gesetzlichen Auftrag gemaR §1 Abs.1 Z. 3 Rech-
nung. Kapitel zwei des Berichtes beginnt mit einer ausfuhrlichen Darstellung der Finanzschuldengebarung des Bundes im
Jahr 1996. Danach wird die Entwicklung der Schuldengebarung des Bundes und der anderen 6ffentlichen Haushalte im
Sinne von Maastricht fur den Zeitraum 1993 bis 1996 aufgezeigt. Der Schuldendienst des Bundes von 1984 bis 1997 eben-
so wie gesamtwirtschaftliche Kennzahlen betreffend die Finanzschuld und den Schuldendienst bilden den Abschiuf des

Kapitels.

Das dritte Kapitel widmet sich den nationalen Finanzmérkten und skizziert die Finanzierungsstréme im Inland sowie die
grenziberschreitenden Kapitalstrome 1996, wobei auf Teilmarkte, bei denen der Bund eine bedeutende Rolle spielt, geson-
dert eingegangen wird. Zudem erfolgt auf Basis der Geldstromrechnung eine Vorschau auf die Finanzierungsstréme im
Jahre 1997.

Einen Vergleich der Staatsverschuldung wichtiger westlicher Industrietander bildet das néchste Kapitel. Dabei werden neben
der Gesamtverschuldung auch die staatliche Auslandsverschuldung bzw. die Fremdwahrungsverschuldung der ent-
sprechenden Lander untersucht. Zeitreihen mit den Kennzahlen der letzten zehn Jahre befinden sich im Anhang A 10.

Im funften Kapitel wird basierend auf dem Budgetprogramm der Bundesregierung die mittelfrisitge Entwicklung der Defizit-
und Schuldenentwicklung der 6ffentlichen Haushalte in Osterreich prasentiert.

Der Anhang enthalt zunéchst die seit dem vorjahrigen Bericht beschlossenen Empfehlungen an den Bundesminister fur Fi-
nanzen. Danach werden die beiden Verschuldungsbegriffe "nichtfallige Finanzschuld des Bundes im engeren Sinn" und
"nichtféllige Finanzschuld des Bundes" gegenibergestellt. Anhang A 3 gibt einen Uberblick uber die Entwickiung der Fi-
nanzschuld und des Nettodefizits seit 1961. Kennzahlen sowie detaillierte Ubersichten Uber die Verschuldung des Bundes,
der Lander, der Gemeinden und der Sonderfinanzierungsgesellschaften seit 1987 sowie die Finanzierungskonten fur die

Jahre seit 19§7 befinden sich im Anhang A4 bis A9. Erlauterungen einiger wichtiger Begriffe der Finanzschuld und des Ren-
tenmarktes bilden sodann den Abschlu des Berichts.

Der Staatsschuldenausschul (gemaR § 12 Abs. 2 Postsparkassengesetz 1969 und gemal § 1 Abs. 2 Staatsschuldenaus-
schugesetz 1996) hat 1996/97 regelmaRig Sitzungen abgehalten, an welchen neben dem Staatskommissar auch Vertreter
der Oesterreichischen Nationalbank und der Osterreichischen Postsparkasse sowie Experten aus dem Kreis der Kreditwirt-
schaft, der Sozialpartner, aus den Wirtschaftsforschungsinstituten und dem Finanzministerium teilnahmen.

1.2 Zusammensetzung der an der Verwaltung der Staatsschuld mitwirkenden Organe gemif

Staatsschuldenausschulgesetz 1996 (BGBI. Nr. 742/1996)

1.1.1  Der AusschuB fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld

Mitglieder:

Prasident: Generalrat Univ.Prof.DDr. Helmut Frisch

Vizeprasident:  Generaldirektor Dr. Rudolf Gruber
Vizeprasident:  Dr. Gunther Chaloupek

Kammerrat Olng. Erich Amerer

Dr. Fidelis Bauer

Vorsitzender Hans-Georg Dérfler

Sekretar Dr. Richard Leutner

Dr. Ernst Massauer

Syndikus Dr. Herbert Pichier

Ministerialrat Dkfm.Dr. Anton Rainer

Mag. Bruno Rossmann

Generaldirektor Generalrat Dr. Walter Rothensteiner
Generaldirektor Sektionschef ing.Dr. Josef Sindelka

Ersatzmitglieder:

Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann
Generaldirektor i.R. Kommerziairat Walter Flott|
Mag. Gerald Hasler

Direktor Helmut Jonas

Kabinettchef Dr. Stephan Koren
Direktor Mag. Heinz Peter

Direktor Dr. Leo Pétzelberger

Dr. Franz Rudorfer

inspektorin Johanna Skuk
Generaldirektor Dkfm. Klaus Stadler
Univ.Prof. Dr. Gerold Stoll
Kommerzialrat Dr. Klaus Wejwoda

Generaldirektor-Stellv. Kommerzialrat Dkfm.Dr. Erich Zeillinger

entsendet von:

Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Bundesarbeitskammer

Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Bundesarbeitskammer
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Bundesregierung

Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Bundesarbeitskammer
Bundesarbeitskammer
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich*)
Bundesregierung

1.2.2  Der ArbeitsausschuB fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld

Mitglieder:

Generalrat Univ.Prof. DDr. Helmut Frisch, Vorsitzender

Dr. Giinther Chaloupek, stellvertretender Vorsitzender
Dr. Fidelis Bauer

) Im Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.

entsendet von:

Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich*)




Sekretar Dr. Richard. Leutner Bundesarbgitskammer
Ministerialrat Dkfm.Dr. Anton Rainer Bqndesregnerung ) ‘
Generaldirektor Generalrat Dr. Walter Rothensteiner Wirtschaftskammer Osterreich*)

Ersatzmitglieder:

Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann Bundesregierung ) .
Syndikus Dr. Herbert Pichler Wirtschaftskammer Osterreich*)

Mag. Bruno Rossmann Bundesarbeitskammer
Generaldirektor Dkfm. Klaus Stadler Bundesarbeitskammer

Univ.Prof.Dr. Gerold Stoll Bundesregierung ) -
Kommerzialrat Dr. Klaus Wejwoda Wirtschaftskammer Osterreich*)

Experten:

Direktor Dkfm.Dr. Helmut Dorn
Ministerialrat Dr. Helmut Eder

Dr. Otto Farny

Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann
Ministerialrat Dr. Karl Jaros

Mag. Gunther Kléckl

Hon.Prof. Dkfm.Dr. Gerhard Lehner
Dr. Johann Maurer

Dkfm. Helga Mramor

Dr. Claudia Schmied

SektChef a.0.Univ.Prof.Dr. Anton Stanzel
Univ.Doz. Dr. Andreas Wérgétter

1.2.3 Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank

Direktionsrat Dkfm.Dr. Helmut Pech

1.2.4 Vertreter der Osterreichischen Postsparkasse Aktiengesellschaft

Dkfm.Dr. Viktor Wolf

1.2.5 Vertreter des Sekretariats des Staatsschuldenausschusses

Dr. Peter Mooslechner
Mag. Eva Hauth
Silvia Szamuhely

Anfragen kénnen an die Oesterreichische Nationalbank, Abteilung fiir volkswirtschaftliche Analysen, Frau Mag. Eva Hauth,
Tel. 404 20/7471, Otto Wagner-Platz 3, 1090 Wien, gerichtet werden. Bestellungen des Finanzschuldenberichtes unter Tel.
404 20/7472 oder Fax 404 20/7499.

Die Zusammensetzung des Staatsschuldenausschusses als Ausschuft des Verwaltungsrates der Osterreichischen Post-
sparkasse bis Mai 1997 ist im Vorjahresbericht (Bericht der Osterreichischen Postsparkasse uber die Finanzschuld des
Bundes 1995, Wien 1996) angefihrt.

) im Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.
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2 SCHULDENGEBARUNG DES BUNDES

2.1 Finanzschuldengebarung des Bundes im Jahr 1996

2.1.1 Gesamtentwicklung

Tabelle 1: Finanzschuld 1996 nach Schuldformen

Stand 31.12.1995% Zunahme*) Abnahme**) Nettoveranderung Stand 31.12.1996%)

in Mio ATS %—Ant. in Mio ATS in Mio ATS in% in Mio ATS  %-Ant.
Schilling
Anleihen 549.939,4 40,7 104.749,0 30.099,5 + 74.649,5 + 13,6 624.588,9 44,1
Bundesobligationen 67.221,0 5,0 1.650,0 11.325,0 - 9.675,0 - 144 57.546,0 4,1
Bundesschatzscheine 108.292,0 8,0 148.870,0 147.992,0 + 878,0 + 0,8 109.170,0 7,7
Titrierte Schillingschuld 725.452,4 53,7 255.269,0 189.416,5 + 65.852,5 + 9,1 791.304,9 55,8
Versicherungsdarlehen 124.732,3 9,2 26.454,0 6.509,5 + 19.944,5 + 16,0 144.676,8 10,2
Bankendarlehen 203.489,9 151 16.200,0 35.064,7 - 18.864,7 - 9,3 184.625,2 13,0
Sonstige Kredite 52,6 0,0 - 4,7 - 4,7 - 9,0 47,9 0,0
Nicht titr. Schillingschuld 328.274,9 24,3 42.654,0 41.579,0 + 1.075,0 + 0,3 329.349,9 23,2
Schillingschuld 1.053.727,3 78,0 297.923,0 230.995,5 + 66.927,5 + 6,4 1.120.654,8 79,1

Fremdwahrung

Anleihen 257.443,7 19,1 32.627,1 28.783,9 + 3.843,1 + 1,5 261.286,9 18,4
Schuldverschreibungen 11.853,5 0,9 3.411,3 2.666,4 + 7448 + 6,3 12.598,3 0,9
Titr. Fremdwahrungsschuld 269.297,2 19,9 36.038,3 31.450,4 + 4.588,0 + 1,7 273.885,2 19,3
Kredite und Darlehen 27.332,8 2,0 354,4 5.098,0 - 4.743,5 - 174 22.589,2 1,6
Fremdwahrungsschuld 296.629,9 22,0 36.392,8 36.548,4 - 155,6 - 0,1 296.474,4 20,9
Finanzschuld 1.350.357,2 100,0 334.315,8 267.543,9 + 66.771,9 + 4,9 1.417.129,2 100,0
Davon im Eigenbesitz 7.961,9 + 12.310,8 + 1546 20.272,7

Bereinigter Schuldenstand 1.342.395,3 + 54.461,2 + 4,1 1.396.856,5

¥ Finanzschulden unter Berlicksichtigung der Wahrungstauschvertrége, bewertet zu Devisenmittelkursen vom 28.12.1995 und 30.12.1996.
™) Aufnahmen, Konversionen, Riickkauffinanzierungen und nachtrégliche WTV, bei der Fremdwahrungsschuld auch Kursverluste.

*¥)  Tilgungen, Kenversionen und nachtragliche WTV, bei der Fremdwéhrungsschuld auch Kursgewinne.

Quelle: BMF und eigene Berechnungen (soweit keine anderen Quellen angegeben sind, gilt dies auch fiir die folgenden Tabellen).

Rundungen kénnen in allen Tabellen Rechnungsdifferenzen ergeben.

Die Finanzschuld des Bundes im Sinne des BHG unter Einschlu der Wahrungstauschvertrage! erreichte zum Jahresende
1996 1.417,1 Mrd ATS. Von diesen aushaftenden Verbindlichkeiten des Bundes befanden sich Bundesanleihen in Héhe von
20,3 Mrd ATS im eigenen Besitz2, sodaf der bereinigte Schuldenstand3 Ende 1996 1.396,9 Mrd ATS betrug. Diese Form
der Darstellung tragt dem Maastricht-Konzept zur Berechnung der &ffentlichen Verschuldung insofern Rechnung, als Ver-
bindlichkeiten innerhalb des offentlichen Rechtstragers Bund konsolidiert werden*. Samtliche methodische Abweichungen
zwischen dem Finanzschuldenbegriff und der Verschuldung des Bundes gemaR Konvergenzkriterien von Maastricht werden
im Kapitel 2.2. Schuldengebarung des Bundes sowie der anderen &ffentlichen Haushalte im Sinne der Konvergenzkriterien
von Maastricht im Detail aufgezeigt. Der Bestand an Schuldtiteln des Bundes im eigenen Besitz erhéhte sich im Berichtsjahr
deutlich (1995: 8,0 Mrd ATS, 1996: 20,3 Mrd ATS). Im Gegensatz zum Vorjahr wurde jedoch der Riickkauf kaum durch zu-
sétzliche Schuldaufnahmen finanziert, sondern durch die Veranlagung der liquiden Kassenmittel des Bundes. Wahrend
1995 Schuldaufnahmen zur Finanzierung der Ruckkaufe von Bundespapieren im Umfang von 5,5 Mrd ATS erfolgten,

-

Nichtfallige Finanzschuld des Bundes laut §65 Bundeshaushaltsgesetz 1986 idjF einschlieBlich Wahrungstauschvertrage (WTV).

2 Seit dem Jahr 1991 steht dem Bund ein Teilnominale von 200 Mio ATS je ATS-Anleihen-Emission fur Market-Making-Aktivitaten zur
Verfugung, um auf die Kursentwicklung des Anleihemarktes Einflud zu nehmen. Der aus den An- und Verkaufen verbleibende
Anleihenbestand und Rickkaufe von Bundespapieren am Sekundarmarkt sowie Pensionsgeschafte bilden den Bundesbesitz an eigenen
Schuldtiteln.

3 Der bereinigte Schuldenstand wird seitens der Osterreichischen Bundesfinanzierungsagentur (OBFA) als Verschuldung des Bundes
ausgewiesen.

4 Verordnung Qber die Anwendung des dem Vertrag zur Grindung der Europdischen Union beigefigten Protokolls tber das Verfahren bei

einem ubermaRigen Defizit, Nr. 3605/93 des Rates vom 22. November 1993 (Amtsblatt der Européischen Gemeinschaften Nr. L332/7).







Der Anteil der Fremdwishrungsschuld'® an der gesamten Finanzschuld des Bundes reduzierte sich im Berichtsjahr
* erstmals seit 1989. Die Fremdwahrungsquote lag Ende 1996 bei 20,9% (1995: 22,0%). Der Bund nahm 1996 nicht nur
Fremdwahrungsfinanzierungen in deutlich geringerem Ausmaf in Anspruch, sondern verzeichnete auch relativ hohe buch-
maRige Kursgewinne, sodall das Verschuldungsniveau in Fremdwahrung Ende 1996 den Vergleichswert des Vorjahres
leicht unterschritt. Die Zunahme der Finanzschuld ging somit 1996 ausschlieBlich auf ATS-Finanzierungen zurtck.

Die Auslandsverschuldung, d.h. im Besitz von Devisenauslandern befindliche Verbindlichkeiten des Bundes in ATS oder
Fremdwahrungen, verminderte sich 1996 ebenfalls. Ende 1996 erreichte der Anteil der Auslandsverschuldung an der Fi-
nanzschuld 27,2% (Ende 1995: 28,8%)!1. Zwar wurden, wie in den vorangegangenen Jahren, Fremdwahrungspapiere des
Bundes vorwiegend von Devisenauslandern gezeichnet, das Interesse auslandischer Investoren an ATS-Papieren nahm
jedoch ab. Der NettortckfluB von ATS-Papieren 6ffentlicher Haushalte betrug 1996 beinahe 20 Mrd ATS. Der Rickflul von
ATS-Papieren aus dem Ausland ist insofern erklarbar, als sich der positive Renditeabstand zu DEM-Papieren bei 10-jahri-
gen Bundesanleihen von in der Regel 20 bis 40 Basispunkten im Berichtsjahr auf 0 bis 10 Basispunkte reduzierte.

Der de-facto Wegfall der Zinsdifferenz zwischen dem &sterreichischen und deutschen Rentenmarkt ist angesichts der kom-
menden Wahrungsunion in der Europaischen Union sehr positiv zu beurteilen. Diese Entwicklung zeigt zum einen das Ver-
trauen der Finanzmarkte in die Bonitat der Republik Osterreich und deren stabilitatsorientierten Kurs und ist zum anderen
Ausdruck der internationalen Wettbewerbsfahigkeit des heimischen Finanzplatzes.

2.1.2 Schillingschuld

Der Riickgang des Zinsniveaus setzte sich im Berichtsjahr dem monetéren und realékonomischen Umfeld entsprechend
(moderate Wirtschaftsentwickiung, geringe Inflation, Leitzinsreduktion, hohe Liquiditat) weiter fort. Die Emissionsrendite des
Bundes lag 1996 mit durchschnittlich 5,8% um beinahe 1 Prozentpunkt unter dem Vorjahreswert und der Geldmarktsatz (3-
Monats-VIBOR) betrug 1996 im Jahresdurchschnitt 3,4% und verminderte sich um 1,2 Prozentpunkte. Der Verlauf der Zins-
kurve anderte sich tendenziell kaum: analog zu 1995 war im Berichtsjahr der Abstand zwischen dem langfristigen und kurz-
fristigen Zinsniveau grof3, was das Marktklima auf dem dsterreichischen Rentenmarkt positiv beeinfluB3te.

Tabelle 3: Aufnahmen, Tilgungen und Konversionen sowie Anteile der Schuldformen an der Schillingschuld im
Jahr 1996 *}

Stand 31.12.1995 Aufnahme Konversion Zunahme  Tilgung Konversion Abnahme Stand 31.12.1996

in Mio ATS in % (1) 2 (1+2) (3) (4) (8+4) in Mio ATS in %
Anleihen 549.939,4 52,2 83.187,4 21.561,6 104.749,0 30.099,5 - 30.099,5 6245889 557
Bundesabligationen 67.221,0 8,4 1.650,0 - 1.650,0 113250 - 11.325,0 57.546,0 51
Bundesschatzscheine 108.292,0 10,3 27.904,8 1209652 148.870,0 30.307,0 117.6850 147.9920 109.170,0 9,7
Titr. Schillingschuld 725.452,4 68,9 1127422 142526,8 255.269,0 71.731,5 117.6850 189.4165 791.304,9 70,6
Versicherungsdariehen 1247323 11,8 25.454,0 1.000,0 26.454,0 6.509,5 - 6.509,5 144.676,8 12,9
Bankendariehen 203.489,9 19,3  16.200,0 - 16.200,0 7.203,0 27.861,8 35.064,7 184.625,2 16,5
Sonstige Kredite 52,6 0,0 - - - 4,7 - 47 47,9 0,0
Nicht titrierte
Schillingschuld 328.274,9 31,1 41.654,0 1.000,0 42.654,0 13.717,2 27.861,8 41.579,0 329.349,9 29,4
Summe Schilling 1.053.727,3 100,0 154.396,2 143.526,8 297.923,0 85.448,7 145546,8 230.9955 1.120.654,8 100,0

*) Unter Berlcksichtigung der Wahrungstauschvertrage.

Der Bund zog 1996 fur die Finanzierung des Defizits vorwiegend ATS-Anleihen mit Fristigkeiten von 5 bis 10 Jahren und
Versicherungsdarlehen mit Laufzeiten von mehr als 10 Jahren heran. Der Umlauf von Anleihen in ATS (einschliellich
WTV) stieg um 74,6 Mrd ATS oder 13,6%, die Versicherungsdarlehen wurden um 19,9 Mrd ATS oder 16,0% aufgestockt.
Weiters wurde der Bestand an Bundesschatzscheinen geringfigig erhéht (+0,9 Mrd ATS oder +0,8%).

Insgesamt machten Ende 1996 titrierte Schuldformen in ATS, die vom Inhaber formlos Ubertragen werden kénnen,
bereits Uber 70% der Schillingschuld aus (1995: 68,9%). Bei der nicht titrierten Schillingschuld ging das aushaftende
Volumen an Bankendarlehen zuriick, wahrend Darlehensvereinbarungen mit Versicherungen aufgestockt wurden. So waren

10 . In Fremdwahrung denominierte Verbindlichkeiten des Bundes.
11 Quelle: OeNB; 1996 vorlaufige Daten.
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zum Jahresende 16,5% der Verbindlichkeiten in Form von Bankendarlehen (1995:19,3%) und 12,9% in Form von Versi-
cherungsdarlehen (1995: 11,8%) gebunden.

Bei den Bundesschatzscheinen gewannen die Austrian Treasury Bills (ATB’s), die 1995 etabliert wurden, an Bedeutung.
sie stellen kurzfristige Veranlagungsmdglichkeiten fur institutionelle Investoren dar, werden laufend am Sekundarmarkt ge-
handelt und tragen unter anderem dazu bei, den titrierten Geldmarkt in Osterreich sukzessive aufzubauen (siehe dazu auch
Anlage 1: Empfehlung des Staatsschuldenausschusses vom 12. Dezember 1996). Es handelt sich dabei um Diskontpa-
piere, die unter pari emittiert und nach 3 bzw. 6 Monaten zu 100% getilgt werden. Die derzeit am Markt befindlichen ATB’s
weisen aus der Sicht des Schuldners - infolge von Konversionsvereinbarungen - eine Gesamtlaufzeit von 10 bis 15 Jahren
auf. Das aushaftende Volumen an ATB’s lag zum Jahresende bei 35,5 Mrd ATS (1995: 15,0 Mrd ATS).

Die Emissionsusancen. bei ATS-Bundesanleihen wurden im Laufe des Berichtsjahres den internationalen Marktbedingungen
angepaft. Seit Mai 1996 erfolgt die Begebung von Bundesanleihen in gréReren Absténden (rund 6 Wochen, zuvor monat-
lich) und mit héheren Volumina (rund 15 Mrd ATS, zuvor rund 10 Mrd ATS), um die Liquiditét der Anleiheserien zu erhghen.
Zudem konnte mit der Entwicklung des Sekundérmarktes die Market-Maker-Verpflichtung fur die am Bundesanieihetender
teilnehmenden Kreditinstitute abgeschafft und der Teilnehmerkreis erhtht werden. Der Kreis der Tenderteilnehmer besteht
nunmehr aus 9 inlandischen und 9 auslandischen Instituten. Der Wegfall der Verpflichtung taglich Geld- und Briefkurse mit
einem Spread von maximal 15 Basispunkten fiir Geschéfte von einem Volumen bis 50 Mio ATS zu stellen (Market-Making-
Verpflichtung) wirkte sich nicht negativ auf die Liquiditat des Sekundérmarktes fur Bundesanleihen aus. Das Emissionsvo-
lumen an ATS-Bundesanleihen betrug im Berichtsjahr 102,6 Mrd ATS (1995: 108,4 Mrd ATS)12.

2.1.3 Fremdwidhrungsschuld

Der in ATS umgerechnete Gegenwert der Fremdwihrungsschuld (einschlieflich WTV) des Bundes entsprach Ende 1996
annahernd dem Vorjahreswert (1995: 296,6 Mrd ATS, 1996: 296,5 Mrd ATS). Der leichte Ruckgang um 0,2 Mrd ATS oder
0,1% ergab sich durch die moderate Ausweitung der Fremdwahrungsschuld (+11,9 Mrd ATS), die durch buchmafige Kurs-
gewinne (+ 12,0 Mrd ATS) Gberkompensiert wurde.

Die Umrechnung der Fremdwahrungsschuld des Bundes in ATS erfolgt zu den Devisenmittelkursen des jeweils letzten
Borsetages des Jahres. BuchmaRige Kursgewinne oder Kursverluste ergeben sich fir bestehende Fremdwahrungsverbind-
lichkeiten aus der Differenz zwischen den beiden Jahresendkursen, bei im Laufe des Jahres aufgenommenen Verbindlich-
keiten durch die Differenz zwischen dem Kurs am Tag der Umrechnung und dem Jahresendkurs und fir die wahrend des
Jahres getilgten Betrage durch die Differenz zwischen dem Jahresendkurs des Vorjahres und dem Tilgungskurs. 1996 erga-
ben sich durch dieses Umrechnungsverfahren buchméBige Kursgewinne von betragsmaRiger Relevanz durch die Abwer-
tungen des CHF gegeniiber dem ATS in Héhe von 8,1 Mrd ATS und des JPY in Héhe von 3,9 Mrd ATS.

Die geringere Inanspruchnahme der internationalen Finanzmarkte ist zum einen Ergebnis des freundlichen Marktklimas auf
dem &sterreichischen Rentenmarkt und der zunehmenden Zinskonvergenz vergleichbarer Papiere im EU-Hartwahrungs-
raum. Zum anderen wird die Wirtschafts- und Wahrungsunion neue Wettbewerbsbedingungen schaffen, auf die sich das
Debt-Management des Bundes vorbereitet (siehe dazu auch Anlage 1. Empfehlung des Staatsschuldenausschusses vom
12. Dezember 1996).

Der Wegfall der unterschiedlichen Wahrungen wird die Struktur der européaischen Kapitaimarkte entscheidend verandern
und zwischen den einzelnen Standorten einen verstarkten Wettbewerb nach sich ziehen, in dem sich Osterreich behaupten
muf. Dem Bund wird zum einen ein deutlich gréRerer, liquider Absatzmarkt fir éffentliche Schuldtitel zur Verfugung stehen,
zum anderen.wird die Republik Osterreich im direkten Wettbewerb mit den anderen groRen Emittenten bester Bonitat im
Euro-Wahrungsraum stehen. Eine groBtmaogliche Marktakzeptanz wird dann erzielt werden kénnen, wenn die Investoren ei-
nen attraktiven, liquiden nationalen Rentenmarkt vorfinden und die Emissionsbedingungen ebenso wie die Ausstattungs-
merkmale der Bundesemissionen den internationalen Standards entsprechen. Zwar konnte die Attraktivitat des heimischen
Rentenmarktes in den letzten Jahren deutlich gesteigert werden, allerdings sind infolge der GroRe Osterreichs die Emis-
sionsvolumina einzelner Anleihetranchen ebenso wie die heimische Liquiditat noch vergleichsweise gering.

Auf den internationalen Kapitalmarkten herrschte 1996 ein sehr gunstiges Klima. Das Bruttoemissionsvolumen in Form
von Anleihen expandierte um 52% und erreichte mit 710,6 Mrd USD einen neuen Héchstwert (1995: 467,3 Mrd USD)13.
Sehr hohe Steigerungsraten von Uber 100% waren bei FRF-, ESP- ITL- GBP- und CAD-Anleihen zu verzeichnen, wenn-
gleich Euro-USD-Anleihen und DEM-Papiere den internationalen Wertpapiermarkt mit einem Anteil von 43% bzw. 14% auch
weiterhin dominieren. Insgesamt stimulierte das Streben der Anleger nach héheren Renditen, der Trend zur Verbriefung,

12 Der in der Tabelle 3 als Zunahme ausgewiesene Betrag von 104,7 Mrd ATS enthalt neben den Bundesanleiheemissionen (102,6 Mrd ATS)
eine in ATS geswapte USD-Anleihe.
13 Quelle: Financial Market Trends, March 1997, OECD.
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Der Bund emittierte Fremdwahrungsanleihen und Schuldverschreibungen in DEM, NLG, CHF, JPY und USD und nutzte
‘den Swap-Markt um USD-Verbindlichkeiten in ATS-Verbindlichkeiten sowie Fixzinsanleihen in variabel verzinste Anleihen zu
transferieren. Insgesamt erhéhte sich 1996 die titrierte Fremdwa3hrungsschuld des Bundes um 4,6 Mrd ATS oder 1,7%
(1995: 37,1 Mrd ATS oder 16,0%), wéhrend das aushaftende Volumen an Krediten und Darlehen in fremder Wahrung
rucklaufig war (-4,7 Mrd ATS oder -17,4%).

Das Wihrungsportefeuille der Fremdwidhrungsschuld verschob sich 1996 in Richtung DEM- und NLG-Verbindlichkeiten:
Zum Ultimo 1996 waren .in CHF-Verbindlichkeiten 34,1% (1995: 36,9%), in DEM-Schuldformen 29,6% (1995: 27,5%), in
JPY-Titeln 29,3% (1995:; 31,8%) und in NLG-Verbindlichkeiten 7,0% (1995: 3,8%) gebunden.

Die Verbindlichkeiten des Bundes aus WTV reduzierten sich im Berichtsjahr infolge der Wechselkursénderungen
(Veréanderung der Devisenmittelkurse (siehe auch Tabelle 7). CHF: -7,4%, JPY: -4,3%) ebenfalls. Der Stand an WTV-Ver-
bindlichkeiten in Fremdwahrung und in ATS unterschritt mit 109,8 Mrd ATS den Vergleichswert des Vorjahres um 18,0 Mrd
ATS. Gemessen an der Finanzschuld lag Ende 1996 der Anteil der Swap-Verbindlichkeiten bei 7,8% (1995: 9,5%). Diesen
Verbindlichkeiten standen Forderungen des Bundes an die Swap-Partner in Héhe von 108,7 Mrd ATS gegenuber.

Tabelle 6. Fremdwihrungsschuld im Jahr 1996: Schillinggegenwerte und Wahrungsanteile®)

Stand Nettoveranderung Stand
31.12.1995 insgesamt davon durch 31.12.1996
%-An- Aufnahme/ Bewertungs- % —An-

in Mio FW  in Mio ATS teil in Mio ATS in % Tilgung*™) &anderungen in Mio FW in Mio ATS teil

usD 2,1 20,8 00 + 14 + 67 - 2,1 + 3,5 2,0 22,2 0.0
DEM 11.579,4 81.472,6 275 + 62873 + 7,7 + 62707 + 16,7 12.4721 87.759,9 29,6
CHF 12.5623,0 109.357,2 39 - 8182 - 75 - 1075 - 8.081,7 125100 101.168,0 34,1
NLG 1.800,0 11.307,6 3,8 + 93735 +829 + 94373 -~ 63,8 3.300,0 20.681,1 7,0
JPY 959.883,5 94.471,7 31,8 - 76286 - 8,1 - 8.732,7 - 3.8958 921.608,5 86.843,2 29,3
Gesamt 2966299 1000 - 1556 - 0,1 + 11.865,6 - 12.021,2 296.474,4 100,0

*  Unter Berlcksichtigung der Wahrungstauschvertrage; bewertet zu Devisenmittelkursen vom 28.12.1995 bzw. vom 30.12.1996.
**)  EinschiieBlich Konversionen, Rickkauffinanzierungen und nachtragliche WTV.

Tabelle 7. Wechselkursidnderungen im Jahr 1996

Devisenmittel- Devisenmittel— Anderung
kurs*) kurs*) in%
28.12.1995 30.12.1996
usb 10,09 10,95 + 85
DEM 703,60 703,65 + 00
CHF 873,25 808,70 - 7.4
NLG 628,20 626,70 - 02
JPY 9,84 9,42 - 43
XEU 1.289,0 1.358,0 + 01
GBP 15,71 18,53 + 18,0
CAD 7,43 7,98 + 74
ITL 0,64 0.72 + 12,5
FRF 205,80 208,90 + 15
ESP 8,32 8,36 + 05
LUF/BEF 34,29 34,19 - 03

* Schillingbetrag pro auslandische Wéhrungseinheit.
Quelle: OeNB.

24.4 Fristigkeit der Finanzschuid

Tabelle 8. Fristigkeit der Bruttoaufnahmen 1995 und 1996 *)

Schilling
Anleihen
Bundesobligationen
Bundesschatzscheine**)
Titrierte Schillingschuid

Versicherungsdarlehen
Bankendarlehen
Nicht titr. Schillingschuld

Schillingschuld
Fremdwahrung
Anleihen

Schuldverschreibungen
Titr. Fremdwéahrungsschuld

Kredite und Darlehen
Fremdwahrungsschuld

Gesamt

Brutto-
aufnahmen
in Mio ATS

108.424,0
6.640,0
29.300,0
144.364,0

32.893,0
11.650,0
44.543,0

188.907,0

48.696,8
3.480,1
52.176,9

7.133,0
59.309,8

248.216,8

1995

durchschnittl.

Laufzeit

in Jahren

7,8
8,5
7,4
7,7

12,4
10,4
11,9

8,7

8,7
14,5
7,2

4,6
6,9

8,3

1996
Brutto- durchschnittl.

aufnahmen Laufzeit

in Mio ATS in Jahren
104.749,0 73
1.650,0 11,9
54.185,0 7.5
160.584,0 7.4
26.454,0 12,0
16.200