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Staatsschuldenausschusses zur Budgetfinanzierung 1983

Sehr geehrter Herr Bundesminister!

Der StaatsschuldenausschuB und der Verwaltungsrat der Osterreichischen Postsparkasse behandelten in
ihren jeweiligen Sitzungen am 13. Juni bzw. am 28. Juni 1983 Fragen der Budgetfinanzierung des laufenden .
Jahres und verabschiedeten eine Empfehlung, die wir uns gemaB § 5 Z. 3 lit. a Postsparkassengesetz 1969
beiliegend zu Ubermitteln gestatten.

Weiters erlauben wir uns, den Finanzschuldenbericht 1983 gemaB §5Z.3, § 11 Abs. 1 Z. 9 und § 12 Abs. 2
bis 4 des Postsparkassengesetzes 1969 vorzulegen, der vom AusschuB fir die Mitwirkung an der Verwal-
tung der Staatsschuld und vom Verwaltungsrat der Osterreichischen Postsparkasse in den erwahnten Sit-
zungen einstimmig beschlossen wurde.

Durch die Fortfihrung der Tabellen wurde auf Kontinuitat gegentber dem Vorjahr besonderer Wert gelegt.

1. Am Beginn des Berichtes steht die ausfihrliche Darstellung der Veranderung der Finanzschuld des
Bundes im_ Jahr 1982 nach Schuldarten, Wahrungen und Fristigkeiten. Der Aspekt der Verzinsung der
Finanzschuld wurde gegentber den friiheren Berichten erweitert. Den AnschluB bildet ein Uberblick
Uber die EntW|ckIung der Finanzschuld und der einzelnen Schuldformen seit 1978. Der dritte Abschnitt
dieses Kapitels enthalt einige zusétzliche Kennzahlen, welche die Finanzschuld des Bundes sowie den
Aufwand fir den Zinsen- und Schuldendienst in Bezug zu GréBen des Bundeshaushalts und der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung setzen. Am Ende des ersten Kapitels findet sich eine Ubersicht uber,
die Finanzschuldengebarung im ersten Quartal 1983. ‘

2. Das Kapitel 3 zeigt die Tilgungs- und Zinsendienstverpflichtungen der zum 31. Dezember 1982 beste-
henden Finanzschuld fur die Jahre 1983 bis 1990 auf. Den angefihrten Werten liegen die Konditionen
und Wechselkurse zum Jahresende 1982 zugrunde.

3. Der Vergleich der &sterreichischen Staatsverschuldung mit jener anderer Industrielander veranschau-
licht die glinstige Situation Osterreichs im internationalen Rahmen.

4. Im fanften Kapitel wurde die Darstellung der Finanzbeziehungen innerhalb der Sektoren der dsterreichi-
schen Wirtschaft und gegeniiber dem Ausland in Form einer Matrix von intersektoralen Finanzierungs-
stromen weitergefuhrt und durch detailliertere Erlauterungen besonders wichtiger Teilmarkte, des Kapi-
talverkehrs mit dem Ausland sowie der Rolle der Kreditunternehmungen und des Bundes ergéanzt.

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

6. Der Anhang gibt zuerst die seit dem Erscheinen des letzten Berichtes ergangenen Empfehlungen des
Staatsschuldenausschusses zur Budgetfinanzierung 1983 vom 25. November 1982 und vom 13. Juni
1983 wieder. Es folgen Tabellen Uber den Stand der Finanzschuld des Bundes und deren Veranderung



seit 1960, Gber die Entwicklung nach Schuldformen und nach Wahrungen, Uber d_ie‘Eritwicklung der
Finanzschuld der Lander und Gemeinden sowie die langfristigen Verbindlichkeiten der Sonderfinanzie- .
rungsgesellschaften des Bundes und des Wasserwirtschaftsfonds seit 1970. Die Finanzierungsstréme
werden ab 1975 dargestellt. Der internationale Vergleich der Staatsverschuldung erstreckt sich Uber
den Zeitraum von 1970 bis 1981. :

Wir verbleiben, sehr geehrter Herr Bundesminister,

mit dem Ausdruck unserer vorzlglichsten Hochachtung

OSTERREICHISCHE POSTSPARKASSE
(No6Blinger) i (Dr. Cordt)
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1 VORWORT

11

Zum Finanzschuldenbéricht 1983

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

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

b

~—

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

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

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

GemaiB § 12 Abs. 4 leg. cit. hat die Osterreichische Postsparkasse jahrlich einen Bericht Uber die gemaB
§ 5 Z. 3 dem Bundesminister fir Finanzen gegebenen Empfehlungen unter Anschlu8 der Berichte und
Antrage des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld gemaB § 12 Abs. 3 zu
erstatten, den der Bundesminister fir Finanzen dem Nationalrat und der Bundesregierung vorzulegen hat.

Der Bericht beginnt mit einer ausfihrlichen Darstellung der Finanzschuldengebarung des Bundes im Jahr
1982, an die ein Uberblick Gber die Entwicklung der letzten funf Jahre anschlieBt. Der dritte Abschnitt ent-
halt Kennzahlen, welche die Finanzschuld in Relation zum Bundeshaushalt und zu GroBen der Volkswirt-
schaftlichen Gesamtrechnung stellen. Den AbschluB dieses Kapitels blldet eine kurze Beschreibung der
Entwncklung der Finanzschuld im ersten Quartal 1983.

Eine Tabelle zeigt den Aufwand ft'Jr Zinsen und Tilgungen der zu Jahresende 1982 aushaftenden Finanz-

“schuld bis zum Jahr 1990. Ein Vergleich der Staatsverschuldung wichtiger westlicher Industrielander bildet

das nichste Kapitel.

" Die Finanzierungsstrome inherhalb der &sterreichischen Wirtschaft und mit dem Ausland werden im funf-
- ten Kapitel analysiert, wobei auf wichtige Teilmarkte und die Rolle der Kreditunternehmungen und des Bun-

des besonders eingegangen wird. Daran anschlieend findet sich eine Vorschau auf das Jahr 1983.

Der Anhang enthilt die seit dem vorjahrigen Finanzschuldenbericht beschiossenen Empfehlungen und
einige Tabellen (iber einen langeren als den im Bericht behandelten Zeitraum.

Der StaatsschuldenausschuB hat auch 1982/83 regelmaBig Sitzungen abgehalten, an welchen neben dem
Staatskommissér auch ein Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank sowie Experten aus dem Kreis
der Kredit- und Versicherungswirtschaft, der Somalpartner aus dem Wirtschaftsforschungsinstitut und
dem Finanzministerium teilnahmen.

Dér Bericht wurde vom AusschuB am 13. Juni 1983 verabschiedet und vom Verwaltungsrat der Osterreichi-
schen Postsparkasse in seiner Sitzung vom 28. Juni 1983 genehmigt. '



10
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1.2 Zusammensetzung der an der Verwaltung der Staatsschuld mitwirkenden Organe der Osterreichischen

1.2.1 DER AUSSCHUSS FUR DIE MITWIRKUNG AN DER VERWALTUNG bER STAATSSCHULD

Mitglieder:

Univ. Prof. DDr. Helmut Frisch (Vorsitz)

Generalanwalt Gen. Dir. KommRat Dr. Hellmuth Klauhs
Dkfm. Dr. Helmut Dorn

Dkfm. Dr. Anton Rainer

Mag. Herbert Tumpel ;

Vorst. Dir. Dkfm. Dr. Julian Uher

Ersatzmitglieder:

Dr. Gunther Chaloupek

Dr. Irene Geldner : .
Mag. Gerhard Lerchbaumer

Dr. Stefan Seper

Univ. Prof. Dr. Gerold Stoll

KommRat Dr. Klaus Wejwoda

Mitglieder mit beratender Stimme :

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

Gouverneur Dkfm. Kurt Né8linger
Vizegouverneur Dkfm. Dr. Viktor Wolf
Vizegouverneur Dr. Herbert Cordt

Als Experten wirkten bei einzelnen Sitzungen mit:

Dr. Fidelis Bauer

MinBat'Dr; Richard Blaha

ADir. Hofrat Karl Doberauer

Rat Dr. Helmut Eder

Dr. Heinz Handler .
Gen. Dir. Prof. Dr. Helmut Haschek
Dkfm. Dr. Gerhard Lehner
Vorst. Peter Mayerhofer

DDr. Ginter Neumann

Mag. Bruno Rossmann

Gen. Dir. Dr. Franz Vranitzky

Teilnehmer seitens des Sekretariats:

" Oberrat Dr. Béla Loderer

Mag. Georgia Sporl
Dr. Wolfgang Sutzl

entsendet von:

Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung
Arbeiterkammer
Arbeiterkammer

Arbeiterkammer
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer *)

Bundesministerium fur Finanzen
Oesterreichische Nationalbank
Osterreichische Postsparkasse
Osterreichische Postsparkasse
Osterreichische Postsparkasse

122 DER VERWALTUNGSRAT DER OSTERREICHISCHEN POSTSPARKASSE

Prasident: Univ. Prof. DDr. Helmut Frisch

Bundesregierung

- Vizeprasident: Gen. Dir. KommRat Ing. Dkfm. Dr. F. Eduard Demuth Bundeswirtschaftskammer *)
Vizeprasident: Dr. Gunther Chaloupek

Arbeiterkammer

*) Im Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Léndwirtschaﬁskammerri Osterreichs.



Mitglieder:

Syndikus Dkfm. Dr. Kurt Bronold
Dr. Robert Ecker
Dr. Irene Geldner

Generalanwalt Gen; Dir KommRat D Hellmuth Klauhs'_g; Tl

Dr. Ernst Massauer

Oberinspektor Hermann Mayer (ab 25. 2 1983)
Dkfm. Dr. Anton Rainer

ADir. RegRat Robert Tmej (bis 25, 2. 1983)
Mag. Herbert Tumpel . .
Gen. Dir. SektChef Dr. Helnrlch Ublels

Vorst. Dir. Dkfm. Dr. Julian Uher

Vom DienststellenausschuB entsandt:

Fachinspektor Eleonore Bauer
Oberkontrollor Volkmar Harwanegg
Oberkontrollor Helga Hladik

Hilda Hornig

Oberrevident Franz Philip

Herta Somek

Fachinspektor Erika Texler

Ersatzmitglieder:

_Ing. Erich Amerer

Dkfm. Dr. Helmut Dorn

Gen. Dir. KommRat Walter Flottl

DDr. Endre lvanka

ADir. RegRat Johann Holub (ab 25. 2. 1983)
Mag. Gerhard Lerchbaumer

Oberinspektor Hermann Mayer (bis 25. 2. 1983)
Mag. Heinz Peter

Dir. Dr. Leo Potzelberger

Dr. Stefan Seper

Univ. Prof. Dr. Gerold Stoll

Gen. Dir. Dr. Karl Vak

KommRat Dr. Klaus Wejwoda

Vorst. Dir. KommRat Dkfm. Dr. Erich Zelllmger

Vom Dienststellenausschu entsandt (Ersatzmitglieder):

Fachinspektor Willibald Eisner
Fachoberinspektor Ida Englisch
Fachinspektor Gertrude Hofinger
Oberoffizial Walter Hopp
Revident Heinrich Parisch
Fachoberinspektor Herta Sova
Oberkontrollor Maria Wélfer

1.2.3 STAATSKOMMISSAR

Sektionschef Dr. Hans.Heller C
Stellvertreter MinRat Dr. Richard BIaha R
Stellvertreter Sektionschef Dr. Friedrich Pointner

entsendet von:

Bundeswirtschaftskammer *')
Bundesw1rtschaftskammer *)
Arbeiterkammer "

’ Bundeswmschaftskammer )

Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Arbeiterkammer
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Arbeiterkammer

Arbeiterkammer :
Bundeswirtschaftskammer ')
Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Arbeiterkammer
Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer ‘)
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung ‘
Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer )
Bundesregierung

1.2.4 DER VORSTAND DER QSTERREICHISCHEN POSTSPARKASSE

Gouverneur: Dkfm. Kurt NoBlinger
Vizegouverneure: Dkfm. Dr. Viktor Wolf

Dr. Herbert Cordt (das far die Agenden des Staatsschuldenausschusses zustandlge
Vorstandsmltglled) N

1.2.5 SEKRETARIAT DES STAATSSCHULDENAUSSCHUSSES Anfragen konnen an Dr. Wolfgang Sutzl,
Tel. Nr. 52 04, KI. 712 (Durchwahl), gerichtet werden.

1.26 An den Sitzungen des Verwaltungsrates und des Vorstandes nahm regelmaBig ein Vertreter der
QOesterreichischen Nationalbank teil.

*) tm Einvernehmen mit der Prasidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.
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Fmanzschuldengebarung des Bundes im Jahr 1982

‘21 1 GESAMTENTWICKLUNG

Die Flnanzschuld des Bundes. erhdhte sich im Jahr 1982 von 285,28 Mrd S auf341 58 Mrd S.

. Dies entspricht einer Nettozunahme von 46,30 Mrd S oder 15,7% gegenuber einem’ Zuwachs ‘von

34,10 Mrd S oder 13,1% im Jahr 1981.

D|e Nettozunahme entsprach damit 1982 zuemllch genau dem Nettodefizit von 46, 6 Mrd S.

" Tabelle 1 Fmanzschuld 1982 nach Schuldformen

Stand 31. 12. 1981 Zunahme *) Abnahme **) Nettoveranderung Stand 31. 12. 1982

_inMio S  %-Anteil in Mio S ' in Mio S in % inMio S %-Anteil

| nland. ) . ) ‘ . C A
‘Anleihen . .........: Feain 74 0235 251 13 400,0 53148 + 80852 +109 821086 24,0
Bundesobllgatlonen ....... 539484 18,3 122400 - 83044 + 39356 + 73 578840 16,9
Bundesschatzscheine .. ... 32140,0 109 - 28 800,0 19 270,0 + 95300 +29,7 416700 12,2
Titrierte Inlandsschuld . .. .. 160 111,9 54,2 54 440,0 328892 +21550,7 +13,5 1816626 53,2
"Versicherungsdarlehen .... 10208,0 35 1 500,0 - 863,0 + 6370 + 62 108451 3,2

Barikendarlehen .......... 27 3779 .9,3 119550 17352 +102198 +373 375977 110
Sonstige Kredite. .. ....... 971,5 0,3 — 76,8. - 768 — 79 894,6 03
Notenbankschuld ... ... ... 2043,6 0,7 2872 1002 . + 1871 + 92 2 230,6 0,7

" Nicht titr. Inlandsschuld . ... 40601,0 13,8 137422 27752 +10967,0 +27,0 515680 15,1
Summe Inland ........ 2007129 680 -681822 356644 +32517,8 +16,2 233230,6 68,3

~Ausland’***)

“Anleihen ... ... oo 169222 57 3059,7 1594,7 + 14649 + 87 18 387;2 54 ’
Schuldverschrelbungen .... 287352 9.7 8 507,6 3419,2 + 50884 .+17,7 338236° 9,9
-Schatzwechselkredite . . . .. 1316 0,0 .= 48,1 - 48,1 -36,5 83,5 0,0
Titrierte Auslandsschuld ... 457890 15,5 11 567,3 5062,0 + 65053 +142 - 522943 153
Kredite und Darlehen . . . ... 48 776,3 16,5 10 436,2 3156,0 + 72802 +149 560565 ‘ 16,4 .
Summe Ausland ...... 945653 32,0 22 003,5 8218,0 +137855 +146 1083508 31,7

.Summe In- undAusland 2952782 1000 901857 43 882,4 +46303,3 +15,7 3415815 ' ~100,0

*) Aufnahmen und Konversnonen bel Auslandsschuld auch Kursverluste
“*) Tilgungen und Konversionen, bei Auslandsschuld auch Kursgewinne.
***) Bewertet mit Devisenmittelkursen vom 30. 12. 1981 bzw. 30. 12. 1982.
Quelle: BMF und eigene Berechnungen (soweit keine anderen Quellen angegeben sind, gilt dies auch fur die folgenden
Tabellen).

Rundungen kénnen in allen Tabellen Rechnungsdifferenzen ergeben.

Die Bruttozunahme von 90,19 Mrd S setzt sich aus Neuaufnahmen von 73,94 Mrd S, Konversionen
von 15,78 Mrd S und Kursverlusten von 0,46 Mrd S (buchmaBige Bewertungsanderungén) zusammen, die
Bruttoabnahme von 43,88 Mrd S enthilt Tilgungen in der Hohe von 2522 Mrd S, Konversionen von

15,80 Mrd S und Kursgewinne von 2,87 Mrd S (buchméBige Bewertungsanderungen). Die Bruttozunahme
_ liegt um 1,94 Mrd S unter dem Wert von 1981 (92,13 Mrd S). Im Vorjahr waren umfangreiche Konversionen

(33,20 Mrd S) und bedeutendere Kursverluste (5,81 Mrd S) zu verzeichnen. Die Neuaufnahmen haben hin-
gegen wegen des gestiegenen Nettodefizits und héherer Tilgungsverpflichtungen gegeniber dem Wert
von 1981 (53,12 Mrd S) um 20,82 Mrd S zugenommen. Die Tilgungen (1981: 24,32 Mrd S) und die Kursge-
winne (1981: 0,52 Mrd S) nahmen um 0,90 Mrd S bzw. 2,35 Mrd S zu.

Tabelle 2: Aufnahmen, Tilgungen, Konversionen und Bewertungsanderungen |nsgesamt 1981 und 1982

(in Mio S)
Zunahme Abnahme
1981 1982 1981 1982
Aufnahme . ........ . 531191 73943,1 ©oTilgung ... 243154 252150
© Konversion ......... 33 200,7 157811 Konversion . ........ 33200,7 15799,6
AKursverIuste b 5809,1 461,5 : Kursgewinne *) ..... 5151 . 28679

Summe .......... 92 128,9 90 185,7 Summe .......... 58031,2 438825

*) BuchmaBige Bewertungséanderungen.
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Die Aktivierung der Leistungsbilanz erleichterte bei gedampften Einkommenszuwéachsen eine sowohl rela-
tiv zum Vorjahr als auch zur Kreditnachfrage hohe Schilling-Geldkapitalbildung. Das Sinken des internatio-
nalen Zinsniveaus, die erwahnte giinstige Entwicklung der Leistungsbilanz und der Rickgang der inlandi-
schen Inflationsrate erweiterten den Spielraum der dsterreichischen Geldpolitik und trugen so zum Rick-
gang der inlandischen Zinssatze und zum Abbau der inversen Zinsstruktur bei.

»

Diese erfreuliche Entwicklung der heimischen Finanzmarkte ermdglichte dem Bund 1982 eine ver-
stiarkte Inlandsfinanzierung. Der Inlandsschuldanteil wuchs um 0,3%-Punkte auf 68,3%, wih-
rend er 1981 um 4,2%-Punkte abgenommen hatte. Die Nettoverschuldung betrug im Inland 32,52 Mrd S
oder 16,2% gegeniiber 12,17 Mrd S oder 6,5% im Jahr 1981, im Ausland 13,79 Mrd S oder 14,6% gegenlber
21,92 Mrd S oder 30,2%. Im Sinne der Empfehlung des Staatsschuldenausschusses erfolgte der groBte Teil
der Fremdwahrungsfinanzierung im ersten Halbjahr. Die Entspannung auf den wichtigsten auslandischen
Kapitalmarkten ermoglichte eine breitere Streuung der Kreditaufnahmen, die Beanspruchung des Schwei-
zer Franken-Marktes konnte gegeniber den Vorjahren deutlich verringert werden.

2.1.2 INLANDSSCHULD

Die Inlandsschuld erhéhte sich ‘1982 von 200,71t MrdS um 3252MrdS oder 16,2% auf
233,23 Mrd S. Im Vorjahr hattg die Nettozunahme 12,17 Mrd S, d. s. 6,5 %, betragen.

Stark Uberdurchschnittlich nahmen 1982 mit netto 10,22 Mrd S oder 37,3% der Stand der Bankendarlehen
sowie mit 9,53 Mrd S oder 29,7% das Volumen der Bundesschatzscheine zu. Auf diese beiden Kategorien
entfielen damit 60,7% der inlandischen Neuverschuldung.

Tabelle 3: Aufnahmen, Tilgungen und Konversionen sowie Anteile der Schuldformen bei der Inlands-
schuld im Jahr 1982

Auf- Kon- Kon-
Stand 31. 12. 1981 nahme  version Zunahme Tilgung version Abnahme Stand 31. 12. 1982
inMioS in% (1) (2) (1+2) (3) (4) (3+4) inMioS in%
Anleihen ....... 740235 36,9 128000 6000 13400,0 53148 — 53148 821086 352
Bundesobligatio-
nen.......... 539484 269 122400 — 122400 83044 — 83044 578840 248
Bundesschatz- ) )
scheine ...... 321400 16,0 144650 143350 28800,0 49350 143350 192700 416700 179
- Titrierte Inlands- .
schuld ....... 1601119 79,8 395050- 149350 544400 185542 143350 32889,2 1816626 779
Versicherungs-
darlehen ..... 10 208,0 51 1500,0 —. 15000 863,0 — 8630 108451 46
Bankendarlehen . 273779 136 119550 — 119550 11352 600,0 17352 375977 16,1
Sonstige Kredite . 971,65 0,5 - — — 76,8 — 76,8 8946 0,4
Notenbank- i
schuld ....... 2043,6 1,0 2872 — 2872 100,2 — 100,2 22306 1,0
Nicht titrierte In-
landsschuld... 40601,0 20,2 137422 — 137422 21752 6000 27752 515680 22,1

Summelniand 2007129 100,0 532472 149350 681822 207295 149350 356645 233230,6 100,0

Mit der forcierten Emission von Bundesschatzscheinen nutzte — entsprechend der Empfeh-
lung des Staatsschuldenausschusses vom 10. Mai 1982 — der Bund den sich durch die Verbesserung der
Liquiditat auf dem heimischen Geldmarkt ergebenden Spielraum. Von dem zum Jahresende 1982 aushaf-
tenden Volumen von 41,67 Mrd S entfielen 11,51 Mrd S oder 27,6% auf eskontfahige Bundesschatzscheine
mit einer Nominalverzinsung von 2%, die Gbrigen, mittelfristigen Bundesschatzscheine weisen Zinssatze
zwischen 8%% und 11% auf.

Bei den Bankendarlehen setzte sich die mit dem Auslaufen der Limes-Regelung im Jahr 1981
beginnende Tendenz einer Uberdurchschnittlichen' Ausweitung 1982 verstarkt fort. Der Bund kompensierte
dadurch zum Teil die geringe private Kreditnachfrage. Die Bankendarlehen weisen mit ihrer Uberwiegend
variablen Verzinsung gegeniber Anleihen und Obligationen — neben einem Ublicherweise glnstigeren
Zinssatz — fur die Kreditunternehmungen den Vorteil auf, daB bei steigendem Zinsniveau keine Abschrei-
bungserfordernisse anfallen. Die Attraktivitat fir den Bund beruhte auf der Erwartung eines weiterhin sin-
kenden Zinsniveaus. '
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Starker als im Vorjahr, gemessen an der gesamten Inlandsschuld jedoch mit einer unterdurchschnittlichen
Zuwachsrate erfolgten 1982 Emissionen von Bun desanleihen mitnetto 8,09 Mrd S oder 10,9% und
von Bundesobligationen mit netto 3,94 Mrd S oder 7.4%. Im vergangenen Jahr wurden zwar auf
dem &sterreichischen Kapitalmarkt mehr Rentenwerte emittiert als 1981, der Anteil des Bundes davon war
jedoch leicht ricklaufig. Die Nominalverzinsung fiel im Laufe des Jahres von 10%% auf 8%% bzw. 8%:%.

Geringflgig zuriickgegangene Aufnahmen und leicht gestiegene Tilgungen ergaben beiden Versiche-
rungsdariehen mit 0,64 Mrd S oder 6,2% eine Reduktion der Nettozunahmen gegenuber 1981. Bei
den Sonstigen Krediten, durch die hauptsachlich andere Gebietskorperschaften Bauvorhaben
des Bundes vorfinanzierten, erfoigten 1982 keine Aufnahmen. Der Zugang bei der Noten bank-
schuld, der in der Héhe des Vorjahres liegt, steht im Zusammenhang mit der Beteiligung Osterreichs an
internationalen Finanzinstitutionen. Die Tilgungen aus dem Gewinnanteil des Bundes wurden gemaB Bun-
desgesetz Nr. 168 vom 1. April 1982 fir die Jahre 1982, 1983 und 1984 ausgesetzt.

Trotz ihrer unterdurchschnittlichen Expansion stellen die Bundesanleihen mit 82,11 Mrd S — einem Anteil
von 35,2% an der Iniandsschuld und von 24,0% an der Gesamtschuld — und die Bundesobligationen mit
57,88 Mrd S — einem Anteil von 24,8% an der Inlandsschuld und von 16,9% an der Gesamtschuld — die
vom Volumen her wichtigsten Schuldformen dar. Die Anteile der Bundesschatzscheine und der Banken-
darlehen an der Inlandsschuld nahmen um 1,9%-Punkte auf 17,9% bzw. um 2,5%-Punkte auf 16,1% zu. Die
entsprechenden Anteile an der Gesamtschuld betragen 12,2% und 11,0%.

Im Gegensatz zu 1981, als Banken- und Versicherungsdarlehen mit einem variablen Zinssatz ausgestattet:
wurden, fanden 1982 Konversionen in einem nennenswerten Umfang nur bei den Bundesschatzscheinen
statt.

2.1.3 AUSLANDSSCHULD

Die Fremdwahrungsschuld stieg 1982 von 94,57 MrdS um 13,79 Mrd S oder 14,6% auf
108,35 Mrd S. Im Vorjahr hatte die Zunahme netto 21,92 Mrd S, d. s. 30,2%, betragen. Nach Schuldformen
nahmen die Schuldverschreibungen dabei mit netto 509 Mrd S, d.s. 17,7%, deutlich Uber-
durchschnittlich, betragsmaBig mit 7,28 Mrd S oder 14,8% die nicht titrierten Kre dite und Darle-
hen "am stiarksten zu. Auslandsanlieihen wurden im AusmaB von netto 1,46 Mrd S oder 8,7%
begeben. Schatzwechselkredite stellen nur mehr eine quantitativ unbedeutende und zurickge-
hende Schuldkategorie dar.

Tabelle 4: Aufnahmen, Tilgungen, Konversionen und Bewertungsianderungen bei der Auslandsschuld
im Jahr 1982 nach Schuldformen (in Mio S)

Stand Auf- Kon- Kurs- Kon-  Kurs- Stand
31.12. nahme version verlust Zunahme Tilgung version gewinn Abnahme 31.12.
1981 (1) (2) (3) (14+2+3) (4) {5) (6) (4+5+6) 1982
Anleihen .......... 169222 28399 — 2198 3059,7 11865 — 4082 15947 183872
Schuldverschreibun-
gen............. 287352 83676 — 140,0 85076 15545 8646 1000,1 3419,2 338236
Schatzwechselkre-
dite............. 1316 — — — — 417 — 6,4 48,1 83,5
Titrierte Auslands-
schuld .......... 457890 112075 — 3598 11567,3 27827 8646 14147 50620 522943
Kredite und Darlehen 48776,3 94884 846,1 101,7 10436,2 17028 — 14532 31560 560565

Summe Ausland. 945653 206959 8461 4615 220035. 44855 8646 28679 8218,0 108 350,8

Fanden 1981 wegen des hohen Zinsniveaus rund zwei Drittel der Bruttoaufnahme von Fremdwaéhrungs-
schuld, namlich 13,24 Mrd S von 19,70 Mrd S, in Form von — variabel verzinsten — Bankkrediten statt, so
machte im vergangenen Jahr die Emission von — fix verzinsten — Anleihen und Schuldverschreibungen
mit 11,21 Mrd S von 20,70 Mrd S mehr als die Halfte aus. Aufgrund héherer angefallener Tilgungen bei der

" titrierten Auslandsschuld und der Konversion einer Dollar-Schuldverschreibung in einen Roll-over-Kredit

betragt die Nettozunahme bei den Auslandskrediten jedoch mehr als 50% von jener der gesamten Fremd-
wahrungsschuld.

Insgesamt konnten Kursgewinne (Bewertungsanderungen) von netto 2,41 Mrd S erzielt werden, die
sich im wesentlichen im Verhaltnis der Schweizer Franken-Schuld auf die einzelnen Schuldformen aufteil-
ten.



Tabelle 5: Anteile an der Auslandsschuld 1981 und 1982

Stand 31. 12. 1981 Stand 31. 12. 1982

in Mio S in % in Mio S ) in%
Anleihen. ... . ... . . 16 922,2 17,9 18 387,2 17.0
Schuldverschreibungen . ...................... .. 28 735,2 30,4 33 823,6 31,2
Schatzwechselkredite ..................... .. ... 1316 - 0,1 83,5 0,1
Titrierte Auslandsschuld. . ....................... 45789,0 48,4 52 294,3 48,3
Kredite und Darlehen . . . ... E 48 776,3 51,6 56 056,5 51,7
Summe Austand ................ ... ... ... .. - 94 565,3 100,0 108 350,8 100,0

Innerhalb der Auslandsschuld blieb das Verhaltnis von titrierten und nicht titrierten Schuldformen (1982:
48,3% zu 51,7%) praktisch gleich, eine Verschiebung von etwas weniger als einem Prozentpunkt ergab sich
von den Anleihen (1982: 17,0%) zu den Schuldverschreibungen (1982: 31,2%). Bezogen auf die Gesamt-
schuld nahmen die Anteile der Anleihen auf 5,4% und der Kredite und Darlehen auf 16,4% leicht ab, der
Anteil der Schuldverschreibungen stieg geringfiigig auf 9,9%.

Tabelle 6: Aufnahmen, Tilgungen und Konversionen bei der Auslandsschuld im Jahr 1982 nach Wahrun-
gen *) (in Mio Fremdwahrung)

Stand Auf- Kon- Kon- Ab- Stand

31.12. nahme version Zunahme Tilgung version nahme Nettoveranderung 31.12.
1981 (1) 2) (1+2) (3) (4) (3+4) absolut “in% 1982
US-$ .......... 260,7 178,0 —

178,0 55,0 50,0 1050 + 730 + 280 333,6

DM............ 40216 11765 1194 12959 270,8 2708 +10251 + 255 5046,6
sfro.. ... ...l 60724 10043 - 1004,3 43,0 - 430 + 9613 + 158 7033,7
hl oo 681,4 135,8 - 135,8 156.4 — 1564 - 206 - 30 660,8
bfr ... .. ... 750,0 - — - 750,0 — 7500 - 7500 -100,0 —
Yen ........... 598125 26475 — 26475 — - — +26475 + 44 624600

‘) Ohne Beriicksichtigung der Swap-Operationen.

Was die beanspruchten Wahrungen betrifft, war aufgrund des gegeniiber 1981 deutlich niedrigeren
Zinsniveaus in den Vereinigten Staaten und in der Bundesrepublik Deutschland und des weiterhin hohen
Devisenkurses des US-Dollars im vergangenen Jahr eine breitere Streuung sinnvoll. Bei vier Wahrungen
gab es positive Nettoveranderungen, nur die in Hollandischen Gulden aushaftende Schuid erfuhr eine
geringfugige Reduktion um 3% und die Finanzschuld in Belgischen Francs wurde vollstindig getilgt. Im
Gegensatz dazu hatten 1981 nur die Verbindlichkeiten in Schweizer Franken und in Yen zugenommen. Die
héchsten Zuwachsraten ergaben sich 1982 mit 28,0% beim US-Dollar und mit 25,5% bei der DM, die
Schweizer Franken-Schuld wuchs mit 15,8% ungefahr im AusmaB der gesamten Fremdwahrungsschuild,
die Yen-Schuld nur mit 4,4%. '

‘Im einzelnen begab der Bund auf auslandischen Kapitalmérkten eine 128 Mio Dollar-Anleihe zu 15%% und
eine 50 Mio Dollar-Schuldverschreibung zu 14%%, eine 100 Mio DM-Anleihe zu 8%% und insgesamt DM-
Schuldverschreibungen im Nominale von 380 Mio DM mit einem Zinssatz von 9%% sowie Schweizer Fran-
ken-Schuldverschreibungen mit einem Nominale von 580 Mio sfr zu Zinssatzen von 7% bzw. 6%%. Darlber
hinaus nahm der Bund Dollar- und DM-Roll-over-Kredite ) auf, die zum Jahresende in 815,9 Mio DM,
424,3 Mio sfr, 135,8 Mio hfl und 2 647,5 Mio Yen aushafteten. ’

Der Bund machte 1982 von einer neu entwickelten Mdglichkeit auf den internationalen Finanzmarkten
Gebrauch, dem Wahrungs-Swap von Schuldtiteln. 2) Diese Technik nutzt unterschiedliche Praferen-
zen der Anleger auf einzelnen Markten, indem zwei Emittenten mit konsistenten Winschen hinsichtlich der
in Anspruch genommenen Wahrungen auf dem fir sie jeweils relativ glnstigeren Markt fristenkongruente
Schuldverschreibungen begeben-und dann »tauschen, d. h. die Verzinsung und Tilgung fur den jeweils
anderen_Schuldner Gbernehmen. 3) :

- ') Kreditform mit variabler Verzinsung und dem Recht des Schuldners die Wahrung zu wechseln, wenn ihm dies wegen
- des Zinssatzes und seiner Wechselkurserwartungen gunstig erscheint. Co

) Der Ausdruck Swap bezeichnet im Finanzschuldenbericht ifimer die im Folgenden beschriebénen Wahrungsaus-

_ .. tauschvertrage. " : - - T

__—="T3) Beispielsweise kann die Republik Osterreich aufgrund ihres AAA-Status eine glnstige US-Dollar-Anleihe begeben
und den Zinsendienst fir eine Schweizer Franken-Anleihe eines amerikanischen Unternehmens Ubernehmen, dessen
Bonitit in der Schweiz héher eingeschitzt wird als in den USA. Das Unternehmen verfligt (ber einen billigeren Dol-
lar-Kredit, als es selbst erhalten wiirde, der Bund iiber eine zinsglnstige Schweizer Franken-Schuld, ohne selbst auf
dem Schweizer Markt auftreten zu missen.
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Tabelle 7: Wahrungsswaps bei der Auslandsschuld 1982

Stand 31. 12. 1982 Swaps tatsachliche
L L . ohne Swaps pA Ausnutzung und Bedienung
U o L.t m s R U 0 inMio FW. %-Anteil’ , inMio FW  inMio FW °  %-Anteil
US-$....ooieent e 3336 5,1 -1780: ~ 1586 . 24
DM ...... e e e 5046,6 32,7 . - 5046,6. 32,8
S e 7 033,7 54,2 +340,0 73737 56,9
] { e . R 660,8 39 - - — 6608 . 39
YN . e 62 460,0 41 —_ 62 460,0 41

Der Bund emittierte 1982 eine 15%%-Dollar-Anleihe im Nominale von 128 Mio US-Dollar und eine 14%%
Dollar-Schuldverschreibung im Nominale von 50 Mio US-Dollar, deren Bedienung nunmehr in Schweizer
Franken erfolgt, wobei die Dollar-Anleihe einer Schweizer Franken-Anleihe von 240 Mio Schweizer Franken
zu 7%% Nominalverzinsung und die Dollar-Schuldverschreibung einer Schweizer Franken-Schuldverschrei-
bung von 100 Mio Schweizer Franken zu einer Nominalverzinsung von weniger als 6%% entspricht. Es
gelang durch diese Operation, Emissionen auf dem durch Osterreich seit langerem nicht beanspruchten
Markt in den Vereinigten Staaten mit der glinstigen Verzinsung im Schweizer Franken-Bereich zu kombl-
nieren. ")

Tabelle 8: Auslandsschuld im Jahr 1982: Schillinggegenwerte und Wahrungsanteile *)

Stand Nettoveranderung Stand
31.12. 1981 . 31.12. 1982
insgesamt davon durch '
. %-An- Aufnahme/ Bewertungsande- in Mio %-An-
in Mio FW inMio S teil in Mio S in % Tilgung rungen FW inMio S teil

Us-$ .... 2607 41410 44 — 15438 — 373 -— 18309 + 2872 1556°%) 2597298 24
DM...... 40216 281851 298 + 73027 + 259 + 72155 + 872 50466 354878 328
sfr....... 60724 '53279,0.- 56,3. +.8.320,5 + 156 . +11 011,0 - —26905 - 73737% 615995°) 56,9
hfl ... .... 6814 43330 46 — 1439 —°'33°'- 1315 =~ 124 ° '-6608 ' 41892 3.9
bfr ...... 750,0 310,5 03 - 3105 —1000 -— 2576 — - 530" . — S = —
Yen ..... 598125 43167 46 + 1605 + 37 + 1854 — 249 624600 44771 41
Gesamt .. 945653 1000 +137855 + 146 +161919 —2406,4 108 350,8- 100,0

*) Unter Berucksichtigung der Swap-Operationen.
8) Zu diesem Betrag kommen 178,0 Mio US-$ oder 2 840,4 Mio S hinzu, die aufgrund von Swap-Vertragen in Schwelzer
Franken ausgen(tzt und bedient werden. Die gesamte US-$-Schuld betragt also 5 437,6 Mio S.
®) in diesem Betrag sind 340 Mio sfr oder 2 840,4 Mio S aufgrund von Swap-Vertragen enthalten, fur die dle Schuldtltel
auf US-$ lauten. Die eigentliche Schweizer Franken-Schuld betragt 58 759,2 Mio S. :

Unter Berlcksichtigung der Swap-Operationen und der Wechselkursanderungen zwischen Jahresende
1981 und Jahresende 1982 setzte sich die Zunahme der Auslandsschuld von 13,79 Mrd S aus Steigerun-
gen von 8,32 Mrd S beim Schweizer Franken, 7,30 Mrd S bei der DM sowie 0,16 Mrd S beim Yen und aus
Ruckgangen von 1,54 Mrd S beim US-Dollar, 0,31 Mrd S beim Belgischen Franc sowie 0,14 Mrd S beim
Hollandischen Gulden zusammen. Die in diesen Zahlen enthaltenen Bewertungsgewinne von insgesamt
2,41 Mrd S kamen in erster Linie durch Kursgewinne in der Héhe von 2,69 Mrd S beim Schweizer Franken,
der gegeniiber dem Schilling um 4,8% abwertete, und durch Kursverluste in der Héhe von 0,29 Mrd S beim
US-Dollar, der gegeniiber dem Schilling um 5% aufwertete, zustande. Im Verhéitnis zu der DM, dem Hollan-
dischen Gulden und dem Yen traten nur geringfugige Kursanderungen auf.

’ ’

Tabelle 9: Anderungen von Wechselkursen im Jahr 1982

Devisenmittel-  Devisenmittel- - -
kurs kurs A“»?ne;’”g
30. 12. 1981 30. 12. 1982 annm
US-8 15,885 16,687 + 50
DM 700,85 - 703,20 + 03
SIr 877,40 835,40 ~ 48
hfl e 635,90 634,00 - 03
bfr . e 41,40 3565 - —13,9
YN e e 7,217 7,168 - 07
Quelle: OeNB

[

') Da die Bed.ienung in Schweizer Franken erfolgt, ist budgetmaBig die Wechselkursentwicklung des Franken relevant,
und es wird bei der Schillingumrechnung von einer Schweizer Franken-Verbindlichkeit ausgegangen.
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2.1.4 ANLEIHEVERSCHULDUNG UND TITRIERTE FINANZSCHULD

Aufgrund der unterdurchschnittlichen Zuwachsraten bei den inlandsanleihen und den Bundesobligationen
sank der Anteil der inlandischen Anleiheschuld an der Inlandsschuld um 3,8%-Punkte auf
60,0%. Der entsprechende Anteil an der Fremwahrungsschuld blieb fast konstant, der Anteil der
gesamten Anleiheschuld an der Finanzschuld sank um 2 5%-Punkte auf 56,3%. Innerhalb der

" Anleiheschuld stieg der Fremdwiahrungsanteil um 0,9%-Punkte auf 27,2%.

Tabelle 10: Anleiheverschuldung des Bundes 1981 und 1982

31.12. 1981 ’ 31.12. 1982
in Mio S in % "inMio S in %
Intand
Anleihen ................ O 740235 42,6 82 108,6 427
Bundesobligationen ................ ... ... 53948,4 31,1 57 8840 - ’ 30,1
Summe Inland .......... . . .0, 127 971,9 73‘,7 139 992,6 72,8
Ausland .
Anleihen .. ... e e 16 922,2 97 . 18387,2 9,6
Schuldverschreibungen ...................... . 287352 16,5 133823,6 17,6
Summe Ausland ............ .. . .o 45657 .4 26,3 522108 . 27,2
Summe In-und Ausland .................. 173 629,3 100,0 192 203,4 100.0
" Inlandische Anleiheschuld in :

% der gesamten Inlandsschuld .............. 63,8 : 60,0
Auslandische Anleiheschuld in .

% der gesamten Auslandsschuld . ............ 48,3 482
Gesamte Anleiheschuld in )

% der gesamten Finanzschuld ............... : 58,8 56,3

Das starke Wachstum des Volumens der Bundesschatzscheine kompensierte zum Teil den langsameren
Anstieg bei den Anleihen und Bundesobligationen, sodaB der titrierte Anteil an der Inlandsschuld
nur um 1,9%-Punkte auf 77,9% und derjenige an der Gesamtschuld um 1,2%-Punkte auf 68,5% abnahm.

Tabelle 11: Titrierte Finanzschuld 1981 und 1982

31.12. 1981 31.12. 1982
inMio S in % in Mio S in %

Inland
Anleihen ................ e 74 023,5 36,0 82 108,6 35,1
Bundesobligationen ........... ... .. ... ... 53948,4 26,2 57 884,0 24,7
Bundesschatzscheine. . ...................... 32 140,0 15,6 41 670,0 17,8
Summe Inland .......... o T 160 1119 77,8 181 662,6 77,6
Ausland
ANLEINEN .o 16 922,2 8,2 18 387,2 79
Schuldverschreibungen ...................... 28735,2 14,0 33823,6 14,5
Schatzwechselkredite . . .. ........... ... . ..., 131,6 0.1 83,5 0.0
‘Summe Austand ....... . 45789,0 22,2 52 294,3 224
Summe In-und Ausland .......... [T, 205 900,9 100,0 233 956,9 ' 100,0
Titrierte Inlandsschuld in

% der gesamten Inlandsschuld .............. 79,8 ) 779
Titrierte Auslandsschuld in

% der gesamten Auslandsschuld . ............ 48,4 48,3

Titrierte Finanzschuld in ,
% der gesamten Finanzschuld . .............. 69,7 68,5
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Der Anteil der mittelfristigen Finanzschulden (vertragliche Laufzeit bis zu 5 Jahren) ging

1982 um 1,7%-Punkte auf 10% zurdck. Der Rickgang von 3,2%-Punkten auf 13,4% bei der Inlandsschuld
kam trotz der (berdurchschnittlichen Expansion der Bundesschatzscheine zustande, da bei diesen der
Anteil der Schuldtitel mit Laufzeiten von nicht mehr als 5 Jahren von 90,8% auf 65,2% sank. Unter den Ban-
kendarlehen sank der mittelfristige Anteil um 4,6%-Punkte auf 6,4%. Bei der Auslandsschuld ging die Stei-
gerung des Anteils von 1,4% auf 2,6% auf die Emission einer DM-Schuldverschreibung im Nominale von

' 230 Mio DM zuriick. Der mittelfristige Anteil an den Schuldverschreibungen macht nun 8,5% aus.

Tabelle 12: Mittelfristige Finanzschulden 1981 und 1982 (in Mio S)

31.12. 1981 31.12. 1982
davon . T davon
insgesamt mittelfristig insgesamt - mittelfristig

. -absolut in % . absolut in%
Inland .
Anleihen...................... 74 023,5 —_ — 82 108,6 — —
Bundesobligationen ............ 53 948,4 910,0 1,7 57 884,0 1370,0 2,4
Bundesschatzscheine .......... 32 140,0 29 185,0 90,8 41 670,0 27 160,0 65,2
Titrierte Inlandsschuld . ......... 160 111,9 30 095,0 18,8 181 662,6 28 530,0 15,7
Versicherungsdarlehen ......... 10 208,0 — - 10 845,1 — —
Bankendarlehen ............... - 273779 3000,0 11,0 375977 2400,0 6,4
Sonstige Kredite .. ............. 971,5 212,0 21,8 894.6 2120 23,7
Notenbankschuld .............. 2043,6 — — 2230,6 — —
Nicht titrierte Inlandsschuld . . . ... 40 601,0 3212,0 79 51 568,0 26120 5.1
Summe Inland ............. . 200712,9 33 307,0 16,6 233 230,6 31 142,0 13,4
Ausland
Anleihen...................... 16 922,2 — — 18 387,2 — —
Schuldverschreibungen ......... 28 735,2 1316,1 46 - 338236 28705 8,5
Schatzwechselkredite .......... 131,6 —_ - . 83,5 - -
Titrierte Auslandsschuid...... ... " 45789,0 1316,1 29 52 294,3 2870,5 55
Kredite und Darlehen ........... 48 776,3 — — 56 056,5 — —
Summe Ausland ............ 94 565,3 1316,1 _ 1.4 108 350,8 28705 26
Summe in-und Ausland ..... 295 278,2 34 623,1 11,7 341 581,5 34012,5 10,0

Die durchschnittliche Restlaufzeit anderte sich 1982 bei der Inlandsschuld insgesamt
kaum, bei der Fremdwahrungsschuld reduzierte sie sich gegenliber dem Vorjahr um etwa ein halbes Jahr.
Von den volumsmaBig wichtigsten Inlandsschuldformen wiesen, die Bankendatlehen=mit tber 8 Jahren
Uberdurchschnittliche, die Bundesobligationen mit rund 4 Jahren und die Bundesschatzscheine mit etwa
3 Jahren unterdurchschnittliche Restlaufzeiten auf. Die durchschnittliche Restlaufzeit der Anleihen ent-
spricht mit rund 5 Jahren weitgehend dem Mittel der gesamten Inlandsschuld.

Tabelle 13: Durchschnittliche Restlaufzeit der Finanzschuld 1981 und 1982 nach Schuldformen

(in Jahren)
1981 1982

Inland ‘
Anleihen ... .. e 53 51
Bundesobligationen .. ........... ... ... ... ... ..... 3,9 4,2
Bundesschatzscheine ................. ... .. ... ... 2,8 3.1

Titrierte Inlandsschuld . .......................... 43 43
Versicherungsdarlehen ... ......................... 6,5 6,4
Bankendarlehen . ............ ... .. ... .. .. ... . .... ' . 8,7 8,6
SonstigeKredite. . ......... ... ... .. .. .. ... ... ... 6,0 . 6,1
Notenbankschuld . .......... ... ... ... ... ... ...... 1,8 . .30

Nicht titrierte Inlandsschuld . . .................... 77 ) 78
Summe Inland ....... ... .. . ... . . ... ... 50 5.1
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1981 1982

Ausland
Anleihen ........... D T . 59 54
Schuldverschreibungen............ e 4.2 3,8
Schatzwechselkredite .. ... .o i o - .15 .10
;- Titrierte Auslandsschuld ......................... 48 44
_ Krediteund Darlehen .......................... " 58 53
S 8umme Ausland ... 53 48 -
. Summe In-und Ausland ......... ... ... 5.1 50

“’; ‘Die Restlaufzeiten der Auslandsschuld betrugen Ende 1982 etwas weniger als 5 Jahre, wobei die Laufzei-
ten bei den Anleihen und den ausliandischen Bankkrediten etwas (ber, bei den Schuldverschrelbungen
.etwas unter dieser Zeitspanne lagen. Nach Wahrungen glichen sich die Restlaufzeiten gegentiber 1981
7 etwas an und liegen beim US-Dollar, der DM und dem Schweizer Franken bei 5 Jahren, beim Hollandlschen.
¥;" Gulden bei unter 4 Jahren und beim Yen bei 7 Jahren. .

:

Tabelle 14: Durchschnittliche Restlaufzeit 1981 und 1982 nach Wahrungen (in Jahren)

: 1981 1982
5 US-$ (ohne Swaps) . ................. e 3,6 52
T US-S (MIESWAPS) -« - e v eeee et e e e e e e e 36%) . 46
FLUDM .. B0, 47

55y sfr(OhneSwaps) ... ... 56 . . 48
DS MIESWAPS) . . .o 56%).,., 48
Bl [ 33 38
=Y 2 PR M . 80 70

] RS 05 " —
'f"') Vor 1982 keine Swaps.

‘Vergleicht man die zeitliche Verteilung der Tilgungsverpflichtungen zum Jahresende 1982 mit denen zum
Jahresende 1981, ist zu erkennen, daB der Anteil der im ersten Jahr falligen Schulden sowohl bei der
Inlands- als auch bei der Auslandsschuld abgenommen hat, bei letzterer jedoch der in den darauffolgen-
den Jahren zu tilgende Anteil deutlich gestiegen ist.

Tabelle 15: Tilgungsprofil der Finanzschuld 1981 und 1982

Anteil (%) der zu tilgenden Finanzschuld

innerhalb Inland Ausland Gesamt
von 1981 1982 1981 1982 1981 "€-1982
goer
1dahr ... ... ... .. ... 10,9 8,7 57 . 49 . 92 .75
3Jahren .................. 319 29,3 21,4 235 . 28,5 274
SJdahren .................. 57,0 56,6 46,3 52,0 53,6 55,1 ..
7Jdahren .................. 73,6 74,0 72,1 80,5 73.1 . 76,1
10Jahren .................. 90,8 90,6 96,3 98,1 92,5 - 93,0

15Jahren ......... ... R 99,1 99,4 99,9 100,0 99,4 . 996

Eine detaillierte Analyse des Tilgungsprofils der Finanzschuld 1982 zeigt, daB die hohe durchschnittiiche
Restlaufzeit der Bankendarlehen durch einige weitgehend tilgungsfreie Jahre erreicht wurde. Wahrend
mehr-als. 96% -der. Bundesschatzscheine in den nichsten 5 Jahren zu tilgen sind, liegt dieser Anteil bei den
Bankendarlehen unter 12%. )



Inland Ausland | | insgesamt
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Tabelle 16: Tilgungsprofil der Finanzschuld 1982 nach Schuldformen

Anteil (%) der zu tilgenden Finanzschuld innerhalb von

Summe In-und Ausliand ................. 75

1 3 5 7 10 15
Jahr(en)

Infand
ANIBINEN . .. 77 24,8 54,6 77.3 92,7 100,0
Bundesobligationen ............. ... ..o 14,1 38,7 61,6 83,9 97,6 100,0
Bundesschatzscheine . ....................... 11,2 50,1 96,2 97.1 98,5 100,0

Titrierte Inlandsschuld . .. ................... 10,5 35,1 66,3 84,0 95,6 100,0
Versicherungsdarlehen .. ..................... 7.3 22,0 41,0 60,4 83,6 95,4
Bankendarlehen............... .. ..., 0,5 1.1 11,6 - 28,3 68,3 97.8
Sonstige Kredite .......... e 16,3 48,6 65,0 80,0 90,9 91,9
Notenbankschuld ........................... 45 58,3 93,3 100,0

Nicht titrierte Infandsschuld . ............... . 24 8.8 22,2 39,1 73,3 97,3
Summe IN1and ....oooovveeeeiiineneaans 8,7 293 56,6 740 ~ 906 994
Ausland
Anleihen .. ... 9.1 27.8 38,9 - 64,3 93,7 100,0
Schuldverschreibungen . ..................... 40 38,2 759 91,9 99,0 100,0
Schatzwechselkredite .. ...................... 50,0 100,0

Titrierte Auslandsschuld ... ................. 59 346 62,9 82,2 97,1 100,0
Kredite und Darlehen ................ PP 3,9 13,2 41,8 78,8 ‘99,0 100,0
Summe Ausland ............. ... 49 235 52,0 80,5 98,1 100,0

27.4 55,1 76,1 93,0 99,6

Tabelle 17: Tilgungsprofil der Auslandsschuld 1982 nach Wihrungen

Anteil (%) der zu tilgenden Finanzschuld innerhalb von

1
US-$ (ohneSwaps) ................. e 24
US-S (MitSwaps) . ... 51
DM . U 7.8
sfr(chneSwaps) ........cooiiiiiinianne. 3,6
sfr(mitSwaps)........... i 3.4
3 £ U 6,8
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3

236
46,7
259
22,1
21,3
443

29

5 7
Jahr(en)
31,3 775
556 . 646
517 80,8
557 81,4
53,6 81,8
64,7 90,4
19,0 60,0

10

977
95.2
100,0
98,0
'98,1
100,0
83,3

15

99,9
99,7

100,0
100,0

100,0

Die Bedeutung variabler Zinsvereinbarungen nahm im Jahr 1982 wiederum zu, wenn auch nicht im selben
AusmaB wie im Jahr zuvor, als der Anteil von 4,4% auf 19,2% anstieg. 1981 wurde ein bedeutender Teil der
Versicherungsdarlehen und der GroBteil der Bankendarlehen konvertiert und mit variablem Zinssatz ausge-
stattet. Dazu kam das Uberdurchschnittliche Wachstum der auslandischen Bankendarlehen, hauptsachlich

- in Form von Roll-over-Krediten.
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Tabelle 18: Variabel und fix verzinste Finaﬁzschulden 1981 und 1982 (in Mio S)

31.12. 1981 31.12. 1982
- davon davon
insgesamt variabel verzinst insgesamt variabel verzinst
absolut in % absolut in %

Inland

Anleihen...................... 74 023,5 — — 82 108,6 — —
Bundesobligationen ............ 539484 — — 57 884,0 — —
Bundesschatzscheine .......... 32 140,0 — — 41 670,0 — —
Titrierte Inlandsschuld .. ........ 160 111,9 — — 181 662,6 — —
Versicherungsdariehen ....... .. 10 208,0 52232 51,2 10 8451 6 587,8 60,7
Bankendarlehen ............... 273779 253760 92,7 375977 35081,0 93,3
Sonstige Kredite .. ............. 971,5 150,0 154 8946 128,6 . 14,4
Notenbankschuld .............. 20436 — — 2230,6 —_ —
Nicht titrierte Inlandsschuld . . . . .. _ 40601,0 ‘ 30749,2 75,7 51 568,0 41797.4 81,1
Summe I nland .............. 2007129 30749,2 15,3 233 230,6 41797 4 17,9
Ausland

Anleihen...................... 16 922,2 — — 18 387,2 — —
Schuldverschreibungen ... ...... 287352 - — 33823,6 — —
Schatzwechselkredite .......... 131,6 — — 83,5 — —
Titrierte Auslandsschuld. .. ...... 45789,0 — — 52 294,3 — —
Kredite und Darlehen ........... 48776,3 25816,8 52,9 56 056,5 351406 62,7
Summe Ausland ............ 94 565,3 25816,8 273 108 350,8 35 140,6 32,4
Summe lIn-und Ausland ..... 295 278,2 56 566,0 19,2 341 581,5 76 9379 225

Im abgelaufenen Jahr stieg die variabel verzinste Finanzschuld um 20,37 Mrd S, darunter
um 9,71 Mrd S bei den Bankendarlehen, 9,32 Mrd S bei den Auslandskrediten und 1,36 Mrd S bei den Ver-
sicherungsdarlehen. Der Zuwachs bei den Bankendarlehen geht fast ausschiieBlich auf die hohe Wachs-
tumsrate der Bankendarlehen insgesamt zurlick, der variabel verzinste Anteil unter den Bankendarlehen
selbst stieg nur um 0,6%-Punkte auf 93,3%. Der Anteil von Auslandskrediten mit Zinsanpassungsklauseln
stieg hingegen um 9,8%-Punkte auf 62,7%. Die Zinssatze richten sich bei der Fremdwihrungsschuld nach
internationalen Geldmarktsatzen, bei der Inlandsschuld nach he|m|schen Zinssatzen, wie der Sekundér-

marktrendite oder der Prime rate.

Tabelle 19: Durchschnittliche Nominalverzinsung der fix verzinsten Finanzschuld 1981 und 1982

nach Schuldformen (in %)

1981 1982
Inland
Anleihen . ..o 8,4 8,6
Bundesobligationen . ... ... . ... T 84 8,7
Bundesschatzscheine . ............. ... . . . 7.8 7.6
Titrierte Inlandsschuld .. ... .. .. .. . 8,3 8.4
Versicherungsdarlehen . ............ . ... . . . . . ) 8,3 84
Bankendarlehen ... .. ... . ... 9,0 .98
~SonstigeKredite ... ... . 3,2 3,1
Notenbankschuld . ......... ... . . .. . 2,7 2,6
Nicht titrierte Inlandsschuld . . .. .. ... ... ... ... .. . 6,9 7.0
Summe Inland ... 8,2 8,3
Ausland
Anleihen . ..o 7.2 7.2
Schuldverschreibungen . .............. . 59 6,1
Schatzwechselkredite .. ......... . ... . . ... 8,8 8,8
Titrierte Auslandsschuld. . ... ... ... ... ... ... . .. T o 6,4 6,5
Krediteund Darlehen . ............ .. . . . . 6,2 6,1
Summe Ausland ....... ... 6,3 6,4
7.6 78
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Der Héhepunkt der jungsten Hochzinsphase wurde zwar vor der Jahreswende 1981/82 erreicht, die im
Jahr 1982 neu aufgenommenen — fix verzinsten — Schuldtitel waren jedoch durchschnittlich noch immer
hoher verzinst als die getilgten, sodaB bei den meisten Schuldformen die gewogene Nominalverzinsung zu
Jahresende 1982 héher liegt als zu Jahresende 1981. Unter den wichtigen Schuldformen sank die durch-
schnittliche Nominalverzinsung nur bei den Bundesschatzscheinen und den ausléandischen Bankendarle-
hen.

Tabelle 20: Durchschnittliche Nominalverzinsung der fix verzinsten Fremdwahrungsschuld
1981 und 1982 nach Wahrungen (in %)

1981 1982
US 8 o ot e e 8,3 7.7
DM . P 7.0 72
Il o e e 52 55
311 H AR 8,0 7.8
Yen..... B e 7.9 7.9
DI e e e 9,6 —

2.1.7 KASSENSTARKUNGSOPERATIONEN 1982

Laut Artikel VIIl Abs. 1 Ziffer 2 des Bundesfinanzgesetzes 1982 stand dem Bund im Jahr 1982 fur die Auf-
nahme kurzfristiger Verpflichtungen zur voriibergehenden Kassenstarkung ein Rahmen von 15 Mrd S zur
Verfiigung. Die Laufzeit fir derartige Kassenstarkungsoperationen endet mit dem Jahresultimo. Bis zu die-
sem Zeitraum nicht getilgte Betrage missen auf den im Bundesfinanzgesetz im selben Absatz unter Zif-
fer 1 genannten Hochstrahmen fur die Aufnahme von Finanzschulden angerechnet werden.

Der Rahmen fir Kassenstarkungsoperationen wurde im Jahr 1982 wie in den Vorjahren nur teilweise in
Anspruch genommen, und zwar bis zu 7,22 Mrd S, die bis Jahresende wieder getilgt wurden.

2:1.8 ZUSAMMENFASSUNG

Zusammenfassend |aBt sich die Entwicklung der Finanzschuld im Jahr 1982 foIgendermaBén charakterisie-
ren: :

1. Die gesamte Finanzschuld erhdhte sich von 295 278,2 Mio S um 46 303,3 Mio S oder 15,7%
auf 341 581,5 Mio S.

2. Die Auslandsschuld nahm von 94 565,3 Mio S um 137855M|oSoder146%auf1083508M|oS
zu. Das bedeutet einen Anteil von 31,7% an der Gesamtschuld (1981: 32,0%).

3. Die Intandsschuld erhdhte sich von 2007129 Mio S um 325178 Mio S oder 16,2% auf
233 230,6 Mio S. Ihr Anteil an der Gesamtschuld nahm von 68,0% auf 68,3% zu.

4. Das gestiegene Mittelaufkommen von inlandischen Nichtbanken und die geringe private Kreditnach-
frage erméglichten einen gegeniber dem Vorjahr wesentlich erhdhten Anteil der Inlandsfinan-
zierung.

5. Netto ergaben sich Kursgewinne von 24064 Mio S, die in erster Linie auf die Abwertung des
Schweizer Franken zuriickgehen, wihrend der US-Dollar gegeniber dem Schilling aufwertete. Gegen-
Uber der DM ergab sich eine geringfligige Abwertung. . -

6. Die Neuverschuldungin Fremdwéahrungen verteilte sich in erster Linie auf den US DoIIar die DM
und den Schweizer Franken.

7. Absolut und relativ die starksten Zuw ac h s e ergaben sich bei den inlandischen Bankendarlehen und
den Bundesschatzscheinen. VolumensmaBig waren dartiberhinaus die Inlandsanleihen, die nicht titrier-
ten Auslandskredite und die auslandischen Schuldverschreibungen von gréBter Bedeutung.

'8. Die hochsten Anteile an der Gesamtschuld weisen wie in den Vorjahren die Inlandsanleihen, die

Bundesobligationen und die Sonstigen Auslandskredite auf. Innerhalb der Auslandsschuld gab es keine
wesentlichen Anteilsverschiebungen, innerhalb der Inlandsschuld stiegen die Anteile der Bankendarle-
hen und der Bundesschatzscheine am stirksten, die Anteile der Bundesobligationen und der Anleihen
hatten wesentliche Rliickgange zu verzeichnen.

9. Die Anteile der Anleiheverschuldung und auch der titrierten F:nanzschuld nah-
~ men im Inland und damit auch bei der gesamten Finanzschuld ab.
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2.2 Uberblick iiber die Entwicklung der Finanzschuld seit 1978

2.2.1 GESAMTSCHULD

Die seit 1980 anhaltende Stagnation der Wirtschaft fiihrte dazu, daB der zuvor zu beobachtende Rickgang
der Zuwachsraten der Finanzschuld im Jahr 1981 zum Stillstand kam und daB im Vorjahr eine erneute
Beschleunigung der Schuldaufnahme eintrat. Die Wachstumsrate lag jedoch unter dem
Niveau des Zeitraumes von 1975 bis 1979. Die 1982 im Gegensatz zum Jahr davor schwerpunktmaBige
Inlandsfinanzierung ist aus der Entwicklung der Zuwachsraten von Inlands- und Auslandsschuld zu erse-
hen.

fabelle 21: Jahrliche Zuwachsraten der Finanzschuld 1978 bis 1982 (in %)

Inland Ausland Gesamt
1978 . 18,8 26,6 21,0
1979 . e e e e e 20,2 " 6,0 159
1980 . o 12,7 141 13,1
T8 L 6,5 30,2 13,1

1982 16,2 - 14,6 15,7

Der im Jahr 1982 starke Zuwachs bei den Bundesschatzscheinen und den Bankendarlehen fihrte dazu,
daB diese bei den Schuldformen im Vergleich zu den letzten Jahren ihren héchsten Anteil an der
Inlandsschuld erreichten. Der Anteil der Bankendarlehen stieg seit 1978 von 10% auf 16%. Bei den

" Anleihen und bei den Bundesobligationen bedeutete der Riickgang auf 35% bzw. 25% die Fortsetzung der

Entwicklung seit 1980 bzw. 1979.

Tabelle 22: Anteile der Schuldformen an der Inlandsschuld 1978 bis 1982 (in %)

1978 1979 1980 1981 1982
Anleithen. ... ... ... ... .. .. ... .. ... . ... 34 35 37 37 35
Bundesobligationen .................... 30 30. 28 27 25
Bundesschatzscheine~. . ................ 17 15 16 16 18
Titrierte Inlandsschuld .................. 82 80 82 80 78
Versicherungsdarlehen ................. 5 5 5 - 5 5
Bankendarlehen ....................... 10 13 12 14 16
Sonstige Kredite .. ............ e 1 0 0] -0 0
Notenbankschuld ...................... 3 2 1 1 1
Nicht titrierte Inlandsschuld . ... .......... 18 20 18 20 22

Summe Inland ...................... 100 100 100 100 100

Beider Fremdwahrungsschuld gab es bedeutendere Anteilsverschiebungen nur in den Jahren
1979, als der Anteil der Schuldverschreibungen von 31% auf 34% anstieg, und 1981, als eine deutliche Ver-

lagerung von Schuldverschreibungen (—3%-Punkte) zu den Krediten und Darlehen (+5%-Punkte) statt- .

fand.

‘ Tabelle 23: Anteile der Schuldformen an der Auslandsschuld 1978 bis 1982 (in °/<;)

1978 1979 1980 1981 1982
Anleihen................ e 19 18 19 18 17
Schuldverschreibungen-. ................ 31 34 33 30 31
Schatzwechselkredite .................. 2 1 0 0 _0
Titrierte Auslandsschuld. . ............... 52 53 53 48 : 48
Kredite und Darlehen ................... 48" 47 47 52 52
Summe Ausland ................. .. 100 100 100 100 100

Bezogen auf die gesamte Finanzschuld nahm in den letzten funf Jahren der Anteil der Fremdwahrungsver-
schuldung in den Jahren 1978, 1980 und 1981 zu, in den Jahren 1979 und 1982 ab.
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Tabeile 24: Anteile der Schuldformen an der Gesamtsdhuld‘,1978 bis 1982 (in %)

' 1978 1979 1980 ' 1981 1982
Intand )
Anleihen................. e 24 25 27 : 25 24
Bundesobligationen . .......... ... ..... 21 22 20 - 18 17
Bundesschatzscheine . ... .. B 12 11 £ ﬂ ﬁ
Titrierte Inlandsschuld .. ................ 57 58 59 ﬁ ﬁ
Versicherungsdarlehen ................. 3 4 4 3 3
Bankendarlehen ............. e 7 9 8 9 11
Sonstige Kredite .. ................ S 0 0 0 0] 0
Notenbankschuld ...................... 2 1 1 _1 . _1
Nicht titrierte Inlandsschuld .. . . ........ . 13 15 13 14 15
Summe Inland ............... ... ... 70 72 72 68 68
Ausland
Anleihen . ......... ... i 6 5 5 6 : 5
Schuldverschreibungen . ................ 9 9 9 10 10
Schatzwechselkredite ................ - 1 0 0 0 _0
Titrierte Auslandsschuld. ................ 16 15 15 16 LS
Kredite und Darlehen ......... PRI - 15 13 13 17 16
Summe Ausland .................... 30 28 28 32 . 32
Summe In- und Ausiand ........... A 100 100 - 100 100 100

Tabelle 25: Wéihrungsanteile an der Auslandsschuld 1978 bis 1982 (in %)

1978 1979 1980 1981 1982
US-8 .. 9 5 5 4 2
DM 50 50 40 30 33
SIr . 32 35 46 56 57
Bl 8 7 ) 5 4
bfr .. 1 1 0 0 -
YeNn .ot — 2 2 5 4
Sonstige............. i 0 0 — — -

In der Periode seit 1978 ist eine kontinuierliche Abnahme der Bedeutung des US-Dollars und des Hollandi-
schen Guldens fir die &sterreichische Auslandskreditaufnahme festzustellen. Deren Anteile sanken in die-
sem Zeitraum von 9% auf 2% bzw. von 8% auf 4%. In den Jahren 1980 und 1981 nahm der Anteil der DM
insgesamt von 50% auf 30% ab, der Anteil des Schweizer Frankens von 35% auf 56% zu. in den Jahren 1979
und 1981 kam es zu groBeren Kreditaufnahmen in Yen. '

Tabelle 26: Anteile der Anleiheverschuldung 1978 bis 1982

1978 1979 - 1980 ©1981 1982

Inlandsanleihen und Bundesobligationenl in . .

% der Inlandsschuld .................. 65 65 ' 65 64 60
Auslandsanleihen.und Schuldverschreibun- ]

genin % der Auslandsschuld .. ......... 50 52 52 48. 48

Gesamte Anleiheverschuldung in % der . .
Finanzschuld ................... P 60 61 62 59 56



‘Nachdem der gemeinsame Anteil von Anleihen und Bundesobligationen zwischen 1978 und 1981 anna-
hernd konstant geblieben war, reduzierte er sich im Vorjahr um nahezu 4%-Punkte auf 60%. Bei der- auslan-
dischen Anleiheschuld fand ein ahnlicher Sprung von 52% auf 48% bereits 1981 statt. Der Anteil der
gesamten Anteiheverschuldung sank zwischen 1980 und 1982 um 6%-Punkte auf 56%. Der titrierte Anteil
an der Inlandsschuld schwankte von 1978 bis 1981 zwischen 82% und 80% und sank im Vorjahr auf 78%.
Insgesamt sind etwas mehr als zwei Drittel der Finanzschuld titriert.

" Tabelle 27: Anteile der titrierten Finanzschuld 1978 bis 1982

1978 1979 1980- 1981 1982

Titrierte Inlandsschuld

in % der Inlandsschuld ................ 82 80 82 " 80 78
Titrierte Auslandsschuld . ‘ :
i in% der Auslandsschuld .............. 52 53 53 48 48
TiAtrierté Finanzschuld :

in % der gesamten Finanzschuld . .... ... 73 72 74 70 68

Der Anteil der mittelfristigen Schuldtitel, worunter hier solche mit einer vertraglichen Laufzeit
von nicht mehr als 5 Jahren verstanden werden, an der Inlandsschuld, der mehrere Jahre hindurch abge-
nommen hatte, stieg 1980 durch die starke Emission von Bundesschatzscheinen und 1981 hauptsachlich’
wegen der Aufnahme mittelfristiger Bankendarlehen wieder an. Aufgrund einer Laufzeitverlangerung bei.
den Bundesschatzscheinen nahm 1982 trotz des hohen Emissionsvolumens von Bundesschatzscheinen
der mittelfristige Anteil an der Inlandsschuld deutlich ab. Die Begebung einer 5jahrigen DM-Schuldver-
schreibung im Nominale von 230 Mio DM fGhrte 1982 zum erstmaligen Anstieg des mittelfristigen Anteils
an der Auslandsschuld seit Mitte der siebziger Jahre. Insgesamt sank der Anteil der mittelfristigen Finanz-
schuld, nachdem er zwischen 1979 und 1981 praktisch konstant geblieben war, im Vorjahr um 1,7%-Punkte
auf 10,0%. i

Tabelle 28: Fristigkeit der Finanzschuld 1978 bis 1982 (in %)

Gesamtschuld Inlandsschuld 4 Auslandsschuld
mittel- lang- mittel- lang- - mittel- lang-
fristig fristig fristig fristig fristig fristig

1978 ........... U 149 85,1 187 81,3 6,0 94,0
1979 ... .. . 11,8 88,2 15,2 84.8 29 : 97,1
1980 ... ... 11,9 88,1 15,8 84,2 1,6 98,4
1981 ...l 11,7 . 88,3 16,6 83,4 14 98,6

1982 ... ... 10,0 80,0 134 86,6 26 97,4

Hat die Bedeutung der variabel verzinsten Finanzschuld 1981 dadurch zugenommen, daB innerhalb mehre-
rer Schuldformen, insbesondere der Banken- und Versicherungsdarlehen sowie der Auslandskredite, der
variabel verzinste Anteil sprunghaft anstieg, war dies 1982 nur mehr in geringerem AusmaB bei den Aus-
landskrediten und den Versicherungsdarlehen der Fall. Der zweite Faktor bestand im abgelaufenen Jahr im
héheren Anteil von — nahezu ausschlieBlich variabel verzinsten — Bankendarlehen an der Gesamtschuld.
Bei der Auslandsschuld hatte die Tendenz zur starkeren variablen Verzinsung durch das zunehmende
Gewicht von Roll-over-Krediten bereits 1978 eingésetzt.

* Tabelle 29: Variabél und fix verzinste Finanzschuld 1978 bis 1982 (in %)

Gesamtschuld ' Inlandsschuld Auslandsschuld

. variabel fix variabel fix variabel fix
A978 - 23 97,7 0,7 99,3 6,1 93,9
1979 - 33 96,7 - 0,6 99,4 .10,5 89,5
1980 ... 44 95,6 0,5 99,5 14,7 85,3
1981 ... N 19,2 80,8 15,3 84,7 27,3 72,7

28 1982 .. SRR 225 77,5 17,9 821  .324 67,6
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222 EINZELNE SCHULDFORMEN

Der Bund emittierte auf dem Ssterreichischen Kapitalmarkt 1982 brutto 25,64 Mrd S, davon 13,40 Mrd S
Anleihen und 1224Mrd S Bundesobligationen, was zusammen mehr als 3 Mrd S Uber dem
Durchschnitt der Jahre 1978 bis 1981 und nur etwa 0,6 Mrd S unter dem Niveau von 1979, dem bisher
besten Jahr des heimischen Rentenmarktes, liegt. Die in den letzten Jahren jedoch kraftig gestiegenen Til-
gungen — diese betrugen 1982 schon 13,62 Mrd S gegeniber 4,63 Mrd S im Jahr 1978 — flhrten dazu,
daB das Nettoemissionsvolumen nur 12,02 Mrd S erreichte, was zwar mehr als doppelt so hoch wie 1981,
aber deutlich niedriger als in den anderen Jahren seit 1978 war. Mit 37,0% erreichte die Anleiheverschul-
dung im vergangenen Jahr den niedrigsten Anteil an der inlandischen Nettoverschuldung im Vergleichs-
zeitraum, womit sich das Sinken dieses Verhéltnisses fortsetzte.

Tabeile 30: Anleiheschuld (inkl. Bundesobligationen und Schuldverschreibungen) 1978 bis 1982

(in Mio S)
1978 ]
Stand” Zu- Ab- Netto-  Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn sion ende schuldung des Bundes (%)
Inland Ausland
Gesamt
Inlandsanleihen ............. 39333 12500 4084 8416 47749 38,3 ’ —
Bundesobligationen ......... 33 334 9220 547 8673 42007 39,5 -
Summe ... 72667 21720 4631 17089 89756 77,7 —
Auslandsanleihen**) . ........ 9730 2 308 897 1411 11141 — 11,2
Schuldverschreibungen ... ... 14 968 6214 2276 3938 18905 — 31,3
Summe ... 24 698 8521 3173 - 5349 30046 - 425
Anleiheschuld insgesamt .. ... 97 365 30241 7804 22438 119802 64,9
1979
Stand Zu- Ab- Netto-  Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme Y emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn sion ende schuldung des Bundes (%)
Inland Ausland
Gesamt
Inlandsanleihen ............. 47749 14700 4683 10017 57765 357 —
Bundesobligationen ......... 42007 11555 @ -3054 8 501 50508 30,3 —
Summe .. PRI e 89756 26255 7738 .18518 108273 659 -
Auslandsanleihen**). ... ... .. 11 141 1166 1003 163 11 304 — 4.5
Schuldverschreibungen .. .... 18905 4332 1680 2652 21557 — 73,1
Summe .......... ... 30046 . 5498 2683 2814 32861 —- 77,6
Anleiheschuld insgesamt ... .. 119802 31753 10421 21332 141134 67,2
el 1980
Stand Zu- Ab- Netto- Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn sion ende schuldung des Bundes (%)
Inland Ausland
. Gesamt .
Inlandsanleihen ............. 57765 16500 4083 12417 70182 583 -
Bundesobligationen ......... 50508 8030 5938 2092 52599 9,8 —
SUMME .« eeeee e 108273 24530 10021 14509 122781 68,1 -
Auslandsanleihen **) ........ 11.304 3198 414 2785 14 089 - ' 30,9
Schuldverschreibungen ...... 215857 4611 2241 2370 23927 — 26,4
Ssumme ... ... 32 861 7 809 2 655 5155 38016 - 57,4
Anleiheschuld insgesamt ..... 141134 ‘32339 12676 19 663 160797 " 649

*) EinschlieBlich Konversionen, bei Auslandsanleihen und Schuldverschreibungen auch inklusive Bewertungsanderun-
gen.
**) Davon Auslandsanleihen vor 1938 im AusmaB von 78 Mio S 1977, 48 Mio S 1978 und 31 Mio S 1979.
Ab Jahresende 1980 existierten keine nicht falligen Auslandsanleihen vor 1938 mehr.
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1981

Stand Zu- Ab- : Netto- Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn sion ° ende schuldung des Bundes (%)
' inland Ausland
Gesamt
Inlandsanleihen . ............ 70182 8500 4659 3841 74024 316 -
Bundesobligationen ......... 52600 7885 6 536 1349 53948 111 . —
Summe .............. ..., 122782 16385 11195 5180 127972 426 —
Auslandsanleihen ..:........ 14089 - 3340 507 2834 16922 — 12,9
Schuldverschreibungen . ... .. 23927 5860 1152 4808 28735 — 219
Summé..................,. 38016 9300 1658 7642 45657 . — 349
Anleiheschuld insgesamt ... .. 160797 25685 12853 12832 173629 37,6
) 1982
Stand Zu- Ab- Netto-  Stand Anteil der Nettoemis-
Jahres- nahme *) nahme *) emis- Jahres- sion an der Nettover-
beginn . . sion ende schuldung des Bundes (%)
Inland Ausland
) Gesamt
Inlandsanieihen . .. ... ... 74024 13400 © 5315 8085 82109 249 —
Bundesobligationen ......... 53948 12240 8304 3936 57884 12,1 —
summe ... 127972 25640 13619 12021 139993 37,0 - —
Auslandsanleihen ........... 16922 3060 1595 1465 18387 — 10,6
Schuldverschreibungen ... ... 28735 8508 3419 5088 33824 - 36,9
Summe .................... 45657 11567 5014 6553 52211 — 475
Anleiheschuld insgesamt . .. .. 173629 37207 18633 18574 192203 . 40,1

*) EinschlieBlich Konversionen, bei Auslandsanleihen und Schuldverschreibungen auch inklusive Bewertungséanderun-
gen. : .

Auch bei der ausliandischen Anleiheverschuldung war ein deutlicher Anstieg der Tilgun-
gen (einschlieBlich von Bewertungsanderungen) auf 501 Mrd S festzustellen. Von 1978 bis 1981 hatten
diese sogar abgenommen. Wegen des hohen Bruttoemissionsvolumens von 11,57 Mrd S lag die Nettover-
anderung 1982 mit 6,55 Mrd S trotzdem mehr als 1 Mrd S Uber dem Durchschnitt von 1978 bis 1981. Die
Nettoemission war zwar geringer als 1981 (7,64 Mrd S), wegen der niedrigeren Auslandsverschuldung
machte sie jedoch mit 47,5% einen héheren Anteil an der Nettoverschuldung in Fremdwahrung aus. Der
Anteil der gesamten Anleiheverschuldung von 40,1% an der Nettoveranderung insgesamt wurde im Ver-

gleichszeitraum nur 1981 unterschritten.

Tabelle 31: Bundesschatzscheine 1978 bis 1982

Netto-
Schatzschein-
emissionen in % der

Zunahme *) Abnahme *) Nettoemission Stand 31. 12. inlandischen Netto-

verschuldung

» in Mio S des Bundes
1978 ... ... 16 463 15639 + 824 24 160 3,7
1979 ... .. 14 387 13534 + 853 - 25013 3,0
1880 ................. 18 685 12706 +5979 30 992 28,1
1981 ... ... ..., 17 990 ‘ 16 842 +1 148 32 140 . 94
1982 ... ... 28 800 19270 +95630 41670 29,3

*) Inklusive Konversionen.

Die Liquiditat auf dem heimischen Geldmarkt ermdglichte mit 28,80 Mrd S brutto und 9,53 Mrd S netto das
bisher héchste Emissionsvolumen an Bundesschatzscheinen. Die Nettoemission hatte 1980 ein
Niveau von 5,98 Mrd S, in den anderen Jahren von etwa 1 Mrd S erreicht. Die Begebung von Schatzschei-
nen machte 1982 nahezu 30% der inlandischen Neuverschuldung aus.
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Tabelle 32: Versicherungsdarlehen 1978 bis 1982

Netto-Dar-
lehensaufnahme
in % der
inlandischen Netto-
verschuldung

Zunahme *) Abnahme *) Nettoaufnahme  Stand 31. 12.

in Mio S des Bundes
1978 .. ... 1000 49 + 951 6 507 4,3
1979 ... 2 250 117 +2133 8 641 7.6
1980 . ... 1181 437 + 744 9 385 35
1981 .. ... . 4562 3738 + 823 10 208 6,8
1982 .. ... 1500 863 + 637 "10 845 2,0

*) Inklusive Konversionen.

Bei den Versicherungsdarlehen wurde mit 1,50 Mrd S etwa derselbe Betrag wie im Vorjahr,
sieht man von der Konversion von 3,0 Mrd S ab, aufgenommen. Unter Berlcksichtigung der Tilgungen
ergab sich jedoch die niedrigste Zunahme im Vergleichszeitraum. Der Anteil an der inlandischen Nettover-
schuldung sank auf 2,0%.

" Tabelle 33: Bankendarlehen 1978 bis 1982

Netto-Dar-
lehensaufnahme
in % der
inlandischen Netto-
verschuldung

Zunahme *) Abnahme *) Nettoaufnahme  Stand 31. 12.

inMio S . des Bundes
1978 .. ... © 3450 88 + 3362 14 365 15,3
1979 .. ... ... .. e 7 408 331 + 7077 21442 25,2
1980 .. ... 860 346 + 514 21 957 24
1981 ... 25 656 20 235 + 5421 27 378 445
1982 ... 11955 1735 +10 220 37 598 31,4

*) Inklusive Konversionen.

Im Gegensatz zu den Versicherungsdarlehen war bei den Bankendarlehen mit 11,96 Mrd S ein
deutlich Uberdurchschnittlicher Zuwachs — 1981 hatten die Konversionen 19,10 Mrd S des Bruttozugangs
von 25,66 Mrd S betragen — zu verzeichnen. Nach einer geringen Ausweitung im Jahr 1980 von 0,86 Mrd S
brutto oder 0,51 Mrd S netto, die nur 2,4% der inlandischen Nettoverschuldung ausmachte, ergab sich
nach Auslaufen der Limesregelung 1981 eine starke Beschleunigung des Zuwachses an Bankendarlehen.

' Zu diesem institutionellen Faktor trat 1982 noch die geringe private Kreditnachfrage hinzu. Derzeit sind fast

ausschlieBlich variable Zinssatze vereinbart, weswegen Bankendartehen gegeniber Bundesobligationen
oder im eigenen Portefeuille von Kreditunternehmungen befindlichen Anleihen den Vorteil aufweisen, bei
steigendem Zinsniveau keine Abschreibungen zu erfordern. Aufgrund des friher verhaltnismaBig niedrigen
Anteils der Bankendarlehen und vereinbarter tilgungsfreier Jahre fallen derzeit noch relativ niedrige Til-
gungsverpflichtungen an. Die Nettoaufnahme betrug 1982 10,22 Mrd S und trug mit 31,4% nahezu zu einem
Drittel zur Inlandsfinanzierung bei. '

Tabelle 34: Bundesschuld an die Oesterreichische Nationalbank 1978 bis 1982

Zunahme Abnahme Nettoaufnahme  Stand 31. 12.
A in Mio S
1978 . e 200 364 —165 3 507
1979 . e 114 491 -377 3131
1980 .. . e 153 583 —431 2700
1981 . e 271 927 —656 2044
1982 ...... e e e e 287 100 +187 2231

Die in den letzten Jahren zu beobachtende kontinuierliche Tilgung der Bundesschuld an die
Oesterreichische Nationalbank wurde 1982 unterbrochen. Diese Verbindlichkeiten dienen
nicht der Budgetfinanzierung, sondern gingen aus der Notenbank-Uberleitungsgesetznovelle 1946 als
Deckung des damaligen Banknotenumlaufes und aus Aktivitaten Osterreichs im Rahmen internationaler
Finanz- und Entwicklungshilfeinstitutionen hervor. Sie werden aus dem Gewinnanteil des Bundes an der
Oesterreichischen Nationalbank bzw. aus Kreditriickzahlungen der Weltbankgruppe getilgt. Im Jahr 1981
wurde die Bundesschuld aufgrund der Notenbank-Uberleitungsgesetznovelle vollstiandig zurickgezahit, es
bestehen also nur mehr Verbindlichkeiten aufgrund internationaler Aktivitdten. Im Vorjahr wurde die Til-
gung aus dem Gewinnanteil des Bundes ausgesetzt. '



Tabelle 35: Sonstige Kredite und Darlehen 1978 bis 1982

Zunahme Abnahme Nettoaufnahme  Stand 31. 12.
) : ] inMio S
1978 o ST ©102 177 - 75 846
1979 55 156 - 101 745
1980 ... ... e e ) 97 118 - 21 724
1981 ... T ’ 344 . 96 + 247 972
1982 .. — 77 - 77 895

" Beiden sonsti gen Inlandskrediten, die in den Iet'zten‘Jahren in erster Linie der Bundesstra-
Ben-Vorfinanzierung durch Bundeslander dienten, erfolgte 1982 keine Erhdhung. In den Jahren seit 1978
war es nur 1981 zu einer positiven Nettokreditaufnahme gekommen.

Tabelle 36: Auslédndische Kredite und Darlehen sowie Schatzwechselkredite 1978 bis 1982

Netto-Aus-
landskreditauf- -
nahme in % der
auslandischen

Zunahme *) Abnahme *) Nettoaufnahme  Stand 31. 12.
’ Nettoverschuldung

in Mio S des Bundes
1978 ... .. . 15108 7 857 . + 7251 29 979 57,6
1979 ... 5003 4188 -+ 815 30794 22,5
1980 ... ... 10227 ~ 6395 + 3832 34 625 42,6
1981 ... .. ... 17 622 ) 3339 + 14 283 48 908 65,1
1982 ... ... P ~.... 10436 3204 + 7232 56 140 52,5

*) EinschlieBlich Konversionen und Bewertungsanderungen.

Die Auslandskreditaufnahme stellte in den vergangenen Jahren einen betrachtlichen Teil der
Fremdwéhrungsfinanzierung des Bundes dar. Aufgrund der gegenliber Auslandsanleihen oder Privatpla-
zierungen hdheren Flexibilitat der Begebung wurden Bankendarlehen besonders in den Jahren einer relativ
hohen Auslandsfinanzierung bevorzugt herangezogen. Sie weisen lberwiegend eine variable Verzinsung
auf, sodaB sie besonders in Jahren mit einem hohen Zinsniveau an Attraktivitat gewinnen. Die gesunkenen
Zinssatze des vergangenen Jahres erméoglichten es dem Bund, sich wieder stirker durch fix verzinste Aus-
landsanleinen bzw. Schuldverschreibungen zu finanzieren. Die Nettoaufnahme von Krediten betrug mit
" 7,23 Mrd S rund die Halfte des Niveaus des Vorjahres (14,28 Mrd S), sie stellten 52,5% der auslandischen
Nettoverschuldung.
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2.3 Gesamtwirtschaftliche Kennzahlen zur Entwicklung der Finanzschuld seit 1978

Nachdem in der-zweiten Halfte der siebziger Jahre der kreditfinanzierte Teil des Bundeshaushalts relativ-
abgenommen hatte, trat in jingster Zeit wieder eine Beschleunigung der Kreditaufnahme ein. Die seit 1980
anhaltende Wachstumsschwiche und die damit verbundene Erhohung des Nettodefizits beeinfluBten die
im Folgenden angefuhrten Kennzahlen wesentlich.

_Tabelle 37: Kennzahlen zum Niveau der Finanzschuld 1978 bis 1982

Stand der Finanzschuld in Relation zu

Budgetvolumen Bundeseinnahmen Bruttoinlandsprodukt
in % Zuwachs in in % Zuwachs in in % Zuwachs in
0 %-Punkten o %-Punkten 7 %-Punkten
1978 . 75,0 +5,5 92,7 + 8,2 23,6 +29
1979 ... 80,1 +51 97,2 + 45 . 251 +15
1980 ... ... 85,2 +5,1 100,8 + 36 26,1 +1,0
1981 ... 87,0 +1,8 102,6 + 18 27,9 +18-

1982 ... 91,6 +486 1135 +10,9 299 +20

Quelle: RechnungsabschluB 1978 bis 1981, Vorlaufiger Gebarungserfolg 1982.

Der Vergleich der BestandsgroBe Finanzschuld mit den StromgréBen Budgetvolumen (Ausgaben), Bun-
deseinnahmen bzw. Bruttoinlandsprodukt muB den — methodisch sinnvolleren — Vergleich der Finanz-
schuld mit gesamtwirtschaftlichen VermdgensgréBen ersetzen, da derartige Daten nicht verfugbar sind.
Wihrend die Verlangsamung des Zuwachses der Finanzschuld relativ zum Budgetvolumen bis 1981
anhielt, spiegelte sich der Riickgang des Wirtschaftswachstums bereits im Jahr 1981 in der Umkehrung
der entsprechenden Tendenz beim Verhiltnis von Finanzschuld zum BIP wider. Auch im Verhiltnis zu den
Bundeseinnahmen verlangsamte sich das Wachstum der Finanzschuld bis 1981. Die Entwicklung der Bun-
deseinnahmen hingt jedoch besonders ‘stark von der Konjunktur ab, wodurch der Zuwachs dieser Rela-
tion ausgepragten Schwankungen unterworfen ist.

Tabelle 38: Kennzahlen zur Verinderung der Finanzschuld 1978 bis 1982

" Schuldzunahme *)

in 9
Bud|gnet<°/cijlﬁfnens in % des BIP
1078 e e e 13,0 4.1
1979 e e e e 11,0 3,5
1980 .. e e e L. 9.9 3.0
1081 L e 10,0 3,2
1082 . e weee 12,4 41

*) EinschlieBlich Bewertungsanderungen.

Quelle: Rechnungsabséhluﬁ 1978 bis 1981, Vorlaufiger Gebarungserfolg 1982.

Der Vergleich der StromgréBen Schuldzunahme und Budgetvolumen bzw. BIP zeigt ein dhnliches Bild: Bis
1980 nahmen die Anteile ab, seither wieder zu.

‘Tabelle 39: Schuld »1:- und Zinsendienst 1978 bis 1983

Schuldendienst *) Zin::r\:gir;nst

Inland  Ausland Summe Inland  Ausland Summe-

inMrd S inMrd S
1978 e e 24 .4 5,2 29,6 93 3.6 12,9
1979 e ... 255 8,2 33,7 10,9 41 15,0
1980 ... e 28,0 8,0 36,0 12,7 4.4 17,0
1981 e e 36,6 8.4 449 14,8 53 20,1
1082 e ... 394 115 50,9 18,0 6.7 247
1983 (BVA) . ... 41,2 141 55,2 19,7 80 - 277

*) Tilgungen, Zinsen und sonstiger Aufwand (vor allem Emissionskosten).

Quelle: Fur 1978 bis 1981 BundesrechnungsabschluB, fir 1982 Vorldufiger Gebarungserfolg fur 1983 Bundesvoran-;
schlag.
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Der Zinsendienst fur die Finanzschuld hat sich in den letzten finf Jahren annahernd verdoppelt. 1982
betrug er 24,7 Mrd S, wovon 18,0 Mrd S, das ist ein Anteil von 72,9%, auf die Inlandsschuld und 6,7 Mrd S
auf die Auslandsschuld entfielen. Im selben Zeitraum stieg der Aufwand fur den gesamten Schuldendienst,
der neben den Zinsen auch die Tilgungen und sonstigen Aufwand umfaBt, von 29,6 Mrd S auf 50,9 Mrd S.
Die Hochzinsphase der vergangenen Jahre schlug sich auch im starken Anstieg des Zinsendienstes von.
1981 auf 1982 nieder. Fur 1983 sieht der Bundesvoranschlag eine Aufwandserhdéhung fir den Zinsendienst
auf 27,7 Mrd S und fur den Schuldendienst insgesamt auf 55,2 Mrd S vor. 1)

Tabelle 40: Schuldendienstquoten 1978 bis 1983

Schuidendienst in %

des BIP des Budget- dgr Bundes- des Netto-
volumens einnahmen  abgabenerfolges
1978 . 3,5 11,1 13,7 242
1979 37 : 11,7 14,2 25,2
1980 ..... N 3,6 11,7 - 13,9 250
1981 ... ... e 42 13,2 15,6 28,0
1982 ... . e 45 13,7 16,9 311
1983 (BVA) .. 46 13,8 17,0 30,4

Quelle: Fur 1978 bis 1981 BundesrechnungsabschiuB, fir 1982 Vorlaufiger Gebarungserfolg, fir 1983 Bundesvoran-
schlag bzw. Prognose des Wirtschaftsforschungsinstitutes.

/

Die Tabellen 40 und 41 zeigen, daB die Aufwendungen fiir den Zinsendienst und den gesamten Schulden-
dienst nicht nur absolut, sondern auch relativ zu BIP und Staatshaushalt zugenommen haben. Soweit
davon auszugehen ist, daB die bestehende Finanzschuld revolviert wird, kommt den Zinsendienstquoten
die groBere Bedeutung zu. Die Zinsendienstquoten wuchsen in jedem Jahr seit 1978 an, wobei die jeweils
groéBten Steigerungen von 1981 auf 1982 zu verzeichnen waren, da die tatsachlichen Zinszahlungen der
Bewegung der Zinssatze auf den Finanzmarkten mit einer Verzégerung folgen. Besonders ausgepragt war
die Zunahme bei den auf die Einnahmen des Bundes sowie den auf das ‘Steueraufkommen bezogenen
Quoten, weil bei diesen 1982 die Auswirkungen der Hochzinsphase und — neben den Tarifanpassungen
bei den Einkommensteuern — der konjunkturbedingte Einnahmenausfall zusammentrafen.

Tabelle 41: Zinsendienstquoten 1978 bis 1983

Zinsendienst in %

es B - - des N -
des BIP dvglu:g%? de?rrwr?:hnr::z abgabsen::ftglges
1978 L e 1,5 ’ 48 6,0 10,6
1979 . L .16 52 6,3 11,2
1980 .. ... . cea 1,7 56 6,6~ 11,9
1981 ..... e . 1,9 ) 59 7,0 12,5
1982 .. 22 6,6 8,2 15,1
1983 (BVA) .......... e 23 6,9 ’ 8,5 15,2

i Quelle: Fir 1978 bis 1981 BundesrechnungsabschluB, fir 1982 Vorlaufiger Gebarungserfolg, fGr 1983 Bundesvoran-

schlag bzw. Prognose des Wirtschaftsforschungsinstitutes.

Finanzschuld des Bundes im ersten Quartal 1983

Die Finanzschuld des Bundes erhdhte sich im ersten Quartal 1983 um 16,40 Mrd S oder 4,8%
auf 357,98 Mrd S. Damit wurde im ersten Quartal etwa ein Drittel des préliminierten Finanzierungsbedarfs.
fur 1983 gedeckt .

') Die im Abschnitt 3 angefiihrten Werte beruhen auf dem Tilgungsplan fiir die Finanzschuld, mit dem Stuchtég 31.12.
1982, der die Tilgungen und Zinszahlungen, aber keine sonstigen Kosten beriicksichtigt. Die in der Tabelle 39 enthal-
tenen Werte sind dem im Laufe des Jahres 1982 ersteliten Bundesvoranschlag fir 1983 éntnommen.
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. Tabelle 42: Finanzschuld im ersten Quartal 1983 nach Schuldformen

‘Stand Zu- Ab- . Stand

31 12. 1982 nahme *) nahme *) Nettoveranderung 31.3.1983
inMioS  %-Antelil inMioS in Mio S in % inMioS  %-Anteil

Inland ‘

Anleihen .. ................ 82 108,6 240 70000 17790 + 52210 + 64 87 329,6 24,4
Bundesobligationen ... ..... 57 884,0 16,9 - 552,7 - 5527 — 10 57 3313 16,0
Bundesschatzscheine . ... .. 416700 122 3125,0°% 13250% + 18000 + 43 43 470,0 12,1
Titrierte Inlandsschuld .. ... -.181662,6 532 101250 3656,7 + 64683 + 36 1881309 52,6
Versicherungsdarlehen. . .. .. 10 8451 3.2 — 232,7 - 2327 — 21 - 106124 3.0
Bankendarlehen ........... 37 5977 11,0 11000,0 151,8 +10848,2 4289 48 4459 13,5
Sonstige Kredite ........... 894,6 03 — 16,1 - 16,1 — 1,8 . 8785 0,2
Notenbankschuld .......... 2230,6 0,7 07 50,0 - 493 — 2.2 21813 0,6
Nicht titrierte Inlandsschuld .. 51 568,0 15,1 11000,7 450,6 +10.550,1 +20,5 62 1181 17,4

Summe Inland .......... 233 230,6 68,3 211257° 41073 +170184 + 7,3 250249,0 69,9

Ausland**)

Anleihen . ... .. e 18 387,2 54 + 13537 + 74 197409 55
Schuldverschreibungen . .. .. 338236 - 99 ) — 8908 — 26 329328 9,2
Schatzwechselkredite .. . . . ... 83,5 0,0 ' - 14 — 17 82,1 0,0
Titrierte Auslandsschuld. .. .. 52 294,3 15,3 ) + 4615 + 09 52755,8 147
Kredite und Darlehen ....... 56 056,5 16,4 — 10764 — 19 54 980,1 15,4
Summe Ausiand ....... 108 350,8 317 — 6150 — 0,6 1077358 30,17
Summe In-und Ausland 3415815 100,0 +164033 + 4,8 3579848 100,0

*) EinschlieBlich Konversionen.
**) Bewertet zu Devisenmittelkursen vom 30. 12. 1982 bzw. vom 29. 3. 1983.
3) Davon Konversionen 400,0 Mio S.

Die weiterhin geringe private Kreditnachfrage legte es nahe, den Schwerpunkt der Finanzierung eindeutig
auf das Inland zu legen. Die Iniandsverschuldung stieg um 17,02MrdS oder 7,3% auf
250,25 Mrd S, wahrend die Auslandsschuld um 0,62 Mrd S oder 0,6% abnahm.

[l

Der absolut und relativ gréBte Zuwachs war mit netto 10,85 Mrd S oder 28,9% bei den inlandischen Ban -
kendarlehen, deren Anteil an der Gesamtschuld um 2,5%-Punkte auf 13,5% anstieg, zu verzeichnen.
Im Inland nahmen -auBerdem die aushaftenden Stande von Anleihen und von Bundesschatz-
scheinen zu. ' '

"Tabelle 43: Auslandsschuld im ersten Quartal 1983 nach Wéhrungen *)

Stand . Stand

31.12.1982 Aufnahme Tilgung Nettoveranderung 31.3.1983

_ in Mio FW in Mio FW in % in Mio FW
US-$ ... 333,6 150,0 1,6 +1484 +445 482,1
DM ... 5046,6 — - 2611 —261,1 - 52 47855
sfr. ... 7 033,7 —_ 105,0 —105,0 - 15 6 928,6
hfl o 660,8 100,0 — +100,0 + 15,1 760,8
Yen ... 62 460,0 = — — — 624600

*}- Ohne Berucksichtigung der Swap-Operationen.

. Im Ausland begab der Bund bisher eine 150 Mio US- Dollar-Anleihe und eine Schuldverschreibung im Nomi-

nale von 100 Mio hollandischen Guiden. Von der Dollar-Anleihe wurde ein Betrag von 47,1 Mio US-$ in
100 Mio Schweizer Franken geswapt. Aufgrund der angefallenen Tilgungen und unter Berlcksichtigung
der Wechselkursanderungen ergab sich beiden Auslandsanleihen eine Steigerung von 1,35 Mrd S
oder 7,4%, die anderen Schuldformen nahmen um etwa 2% bis 3% ab.
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Tabelle 44: Wahrungsswaps bei der Auslandsschuld im ersten Quartal 1983

Stand 31. 3. 1983 R tatsachliche
ohne Swaps Swaps  Ausnutzung und Bedienung
. in Mio FW %-Anteil in Mio FW in Mio FW %-Anteil
US-$ ... 4821 76 —2251 2570 41
DM .. 47855 31,2 e 47855 31,2
Sir ) 6 928,6 52,7 +440,0 '~ 73686 56,1
bl e 760,8 44 - 760,8 44
Yen ... 62 460,0 41 — 624600 4.1

Die im abgelaufenen Jahr zu beobachtende Tendenz zu einer breiteren Streuung der Fremdwahrungen
konnte im ersten Quartal 1983 fortgesetzt werden. Die Anteile von US-Dollar und hollandischen ‘Gulden
erhohten, dlejenlgen von Schweizer Franken und DM verminderten such leicht.

Tabelle 45: Auslandsschuld im ersten Quartal 1983: Schillinggegenwerte und Wihrungsanteile ’;)

Stand 31.'12.- 1982 Nettoveranderung Stand 31. 3. 1983
. ) inMioFW  inMio S %-Anteil inMio$S in% inMioFW inMioS %-Anteil
US-$ ... ... 155,68 25972% 24 +17959 4691 - 257,0°) 4393,1¢) 4.1
DM.. ... ...l 50466 354878 328 -—~1827 — 5,1 47855  33661,1 31,2
sfrooooil e 7373,7° 615995 569 —11176 — 1,8 7368,69 60481,99 56,1
hfl 660,8 4189,2 39 + 5647 +135 760,8 47539 44
Yen ... 62 460,0 44771 41 - 312 - 07 624600 44459 4,1

Gesamt ................. . .108350,8 1000 — 6150 — 06 1077358 100,0

*) Unter Ber{icksichtigung der Swap-Operationen.

?) Zu diesem Betrag kommen 178,0 Mio US-$ oder 2 840,4 Mio S hinzu, die aufgrund von Swap-Vertragen in Schweizer
Franken ausgenitzt und bedient werden. Die gesamte US-$-Schuld betragt also 5 437,6 Mio S. .

®) In diesem Betrag sind 340 Mio sfr'oder 2 840,4 Mio S aufgrund von Swap-Vertragen enthalten, fir die die Schuldtitel
auf US-$ lauten. Die eigentliche Schweizer Franken-Schuld betriagt 58 759,2 Mio S.

°) Zu diesem Betrag kommen 255,1 Mio $ oder 3 611,5Mio S hinzu, die aufgrund von Swap-Vertragen in Schweizer,
Franken ausgeniitzt und bedient werden. Die gesamte US- $-Schuld betragt also 8 004,6 Mio S. ’

9) In diesem Betrag sind 440,0 Mio sfr oder 3 611,5 Mio S aufgrund von Swap-Vertragen enthalten, fiir die die Schuldtitel -
auf US-$ lauten. Die eigentliche Schweizer Franken-Schuld betrigt 64 093,4 Mio S.
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Fir die am 31. Dezember 1982 aushaftende Finanzschuld des Bundes ergeben sich zu den am Stichtag
herrschenden Wechselkursen und Kredltkondmonen fur die Jahre 1983 bis 1990 folgende Tllgungs- und
Zinsenverpflichtungen:

Tabelle 46: Tilgungen und Zinsen -der zum 31. Dezember 1982 bestehenden Finanzschuld des Bundes
in den Jahren 1983 bis 1990 .

Zinsen " Tilgung - Summe

inMrd S
1983: INfand . . cn vt 19,7 L 20,3 : 40,0
Ausland .. ......... ... ...... 6,7 ) 53 12,0
SUMME © e 26,4 256 : 52,0
1984: Inland .. ... 19,4 23,2 426
Ausland . ... 63 9,3 . 156 -
SUMME & ov e e 258 _ 32,5 4 58,2
1985: Inland .. ........ieiii 175 . 24,7 423
Austand ...................... 57 10,9 16,7
SUMME oo 23,3 35,7 59,0
1986: Inland . .. ... 14,4 30,9 453
Ausland ............ ... ... . ... 5,1 14,6 19,7
SUMME ... 19,5 455 : 65,0
1987: Inand = oo oo oo 129 328" 457
Ausland ...................... 43 16,2 20,5
SUMME .o oee e 17,2 490 " 66,2
1988: Inland .. .......... .. ... .. ... 9,8 20,9 : 30,7
: Ausland . ... ‘3,1 179 . 21,0
SUMME « e eeeeeeee e 129 38,7 517
1989: Infand . .. ..o 7.8 19,8 27.7
' Ausland . ...l 2,0 © 130 15,0
SUMME v oo e 9,8 < 32,8 o 426
1990: Inland . ... .o 59 . 14,1 20,1
Ausland ...................... 1,2 11,9 13,2
SUMME ... 7.2 26,1 333
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Die. seit Beginn dieses Jahrzehnts anhaltende Stagnation der Weltwirtschaft fuhrte in den meisten Staaten
zu einer erneuten Beschleunigung der Staatsverschuldung. Zwar reagierten viele Lander auf die ricklaufi-
gen Wachstumsraten nicht — wie wahrend der Krise zu Mitte der siebziger Jahre —— mit einer expansiven
Fiskalpolitik, sondern verfolgten einen eher restriktiven Kurs. Dennoch konnten die Defizite im Staatshaus-
halt in vielen Fallen nicht abgebaut werden, wie der folgende mternatlonale Vergleich Uiber den Zeltraum ab
1977 zelgt "

Die Aussagekraft eines derartigen Vergleichs unterliegt einigen Einschrankungen. Die Abgrenzung des
Begriffs Finanzschuld, der Umfang der bericksichtigten Haushalte (siehe das Problem der &ffentlichen
Unternehmungen und Parafisci) und die Kompetenzverteilung zwischen den Gebietskérperschaften und
sonstigen staatlichen Einrichtungen unterscheiden sich in den einzelnen Staaten zum Teil stark. Zum Bei-
spiel stellt die Berlcksichtigung der Bundesbetriebe im Budget und damit ihrer — sich per Saldo ergeben-
den — Defizite in der Finanzschuld eine 6sterreichische Besonderheit dar.2)

Neben diesen Fragen der politischen Organisation sind bei der Beurteilung der Verschuldung der einzel-

nen Staaten auch die historische Entwicklung — z. B. inflationdre Entschuldungen — und die wirtschafts-
politische Situation, unterschiedliche Inflationsraten sowie Veranderungen der Wechselkurse zu beachten.
Die Komplexitat von Ursachen und moglichen Folgen der éffentlichen Verschuldung erfordert die Bertick-
sichtigung mehrerer Kennzahlen.

Tabelle 47: Verschuldung des Zentralstaates *) pro Kopf der Bevélkerung (in 6S) **)

BRD Frl:ig:n- brgr?gi_e n Japan '\lllaen(ﬁ:' Schweden Schweiz ~ USA ?:It cer:-
1977 ... e 17800 7300 34200 27000 28200 27200 18700 55200 21900
1978 ... ..., 20900 7700 40200 34100 34600 36300 17900 58600 26500
1979 ... ... ... 23800 10800 46900 40800 38900 48400 17900 63200 30800
1980 .............. 26900 12900 51200 49900 44600 63300 18500 68700 34800
1981 ... 31700 16600 59500 59700 52800 81400 21400 75100 39000
1982 .. ........... 35900 . . . . . . 86300 45100

*) Bund bzw. analoge Gebietskorperschaften.

“*) Umgerechnet zu Devisenmittelkursen vom 30. 12. 1982; auf 100 &S gerundet.

Quelle: Finanzberichte des BMF (BRD); Monatsberichte der Deutschen Bundesbank; Monatsberichte der Schweizer
Nationalbank; IMF, International Financial Statistics; Statistisches Jahrbuch der BRD; Statistisches Handbuch
fur Osterreich, Federal Reserve Bulletin.

v

Die Tabellen 47 und 48 zeigen die Pro-Kopf-Verschuldung des Zentralstaates und der-Gebietskdrperschaf-
ten insgesamt. Um den EinfiuB von Wechselkursanderungen auf die zeitliche Entwicklung auszuschalten,
erfolgte die Umrechnung generell mit den Devisenmittelkursen zum Jahresende 1982. Die Zahlen unter-
scheiden sich von den im Finanzschuldenbericht 1982 ausgewiesenen auBer durch gelegentliche Revisio-
nen der Daten vor allem durch die seither eingetretenen Wechselkursanderungen, wobei zu beachten ist,
daB durch Abwertungen gegeniber dem Schilling die Finanzschuld dieser Lander auf Schillingbasis
scheinbar vermindert wird.

1981 hat sich keine Verénderung der relativen Position Osterreichs ergeben, nach wie vor ist die Pro-
Kopf-Verschuldung des Bundes in Frankreich, der Bundesrepublik Deutschland und der Schweiz niedriger,
in den Niederlanden, GroBbritannien, Japan, den USA und Schweden hdher ais in Osterreich. Die Verschul-
dung des Schweizer Bundes, die 1977 bis 1380 annihernd gleich geblieben war, nahm 1981 so wie die des
Zentralstaates der anderen Lénder deutlich zu. Die stirksten Zuwichse waren in Schweden, Japan und
GroBbritannien zu verzeichnen.

') Kennziffern Gber die Staatsverschuldung im internationalen Vergleich seit 1970 befinden sich im Anhang A 9.
2) Die Auswirkungen auf die Hohe der Gsterreichischen Finanzschuld und ein Vergleich mit der Bundesrepubllk
Deutschland wurden im Finanzschuldenbericht 1982, Seite 33, kurz beschrieben.
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Tabelie 48: Offentliche Verschuldung *) pro Kopf der Bevdlkerung (in 6S) **)

Frank-  GroB- " Nieder- . Oster-

BRD reich. britannien Japan lande Schweden Schweiz USA reich
1977 .............. 37600 12700 42600 32300 47300 37600 63100 75100 31800
1978 .. ... ..., 42500 15700 48600 41900 52800 47200 61700 80 500 38000
1979 ... .......... . 47400 18000 56700 50300 59600 59800 61 300 85000 44000
1980 .............. 53500 20800 64700 60300 67300 75400 62800 92 100 49 300

1981 .............. 62200 . 71300 70900 75600 94600 63400 100600 54900

*) Bund, Lander und Gemeinden bzw. analoge Gebietskdrperschaften.

" **) Umgerechnet zu Devisenmittelkursen vom 30. 12. 1982; auf 100 6S gerundet.

Unter Beriicksichtigung der Gesamtverschuldung von Bund, Landern und Gemeinden ist die Rangposition
Osterreichs noch gunstiger, nur in Frankreich liegt die Pro-Kopf-Verschuldung niedriger. Diese Verschie-
bung geht auf den stark féderalistischen Charakter der Schweiz, in der der Anteil des Bundes an der
Gesamtverschuldung nur rund ein Drittel betragt, und in einem geringeren AusmaB auch der BRD, in der
der Bundesanteil 60% ausmacht, zuriick. In Osterreich und den Niederlanden liegt der Anteil des Bundes
an der Gesamtverschuldung bei 70%, in den (ibrigen Staaten bei 80% bis 85%.

Tabelle 49: Verschuldung des Zentralstaates in % des BIP -

BRD F,':}Zﬁ' b ri(tsa:r?rr:i-e n Japan h:;en%‘z' Schweden Schweiz USA ?:it;:'
1977 ..... P 13,0 8,2 491 23,2 22,4 26,7 97 38,5 20,7
1978 L. 14,2 77 50,4 26,9 256 32,1 8,9 - 36.6 23,6
1979 ... ..., 14,9 9,6 50,4 30,2 27,2 382 8,6 35,9 25,1
1980 .............. 15,9 10,2 471 34,6 296 440 8,3 36,2 26,1
1981 .. ............ 18,0 11,7 495 39,1 33,8 51,9 89 35,8 27.9
1982 ... ... 19,6 . . . .. ) . 39,9 29,9

- Auch in Bezug auf das Bruttoinlandsprodukt nimmt Osterreich mit der Verschuldung des Bundes nach der

Schweiz, Frankreich und der BRD den vierten Platz ein. Die zeitliche Entwicklung dieses Verhiltnisses

. héngt neben dem Tempo der Neuverschuldung auch vom Ausgangsniveau der Verschuldung und der

nominellen Wachstumsrate des BIP, also Wirtschaftswachstum und Inflation, ab. Durch das — vorwiegend
kriegsbedingte — hohe Ausgangsniveau und die durchschnittlich héhere Inflationsrate ist zu erklaren, daB
die Verschuldung in % des BIP in Landern wie GroBbritannien und den USA im Zeitraum seit 1977 kaum
zugenommen, in einigen Jahren sogar abgenommen hat, obwohl die Neuverschuldung in % des BIP zumin-
dest nicht niedriger war als beispielsweise in der BRD oder in Osterreich.

Tabelle 50: Offentliche Verschuldung in % des BIP

Frank- GroB- Nieder- . Oster-

BRD reich  britannien Japan lande Schweden Schweiz USA reich

1977 27,5 14,3 61,9 27,8 37,6 36,8 32,8 52,3 30,1
1978 .......... .... 289 15,8 61,0 33,2 39,1 417 30,9 50,3 339
1979 ... ..., 29,7 15,9 61,0 37,2 417 47.2 29,5 48,3 36,0

1980 ...l 31,6 16,3 59,5 41,8 447 52,4 28,1 48,6 37,0

59,3 46,4 484 60,4 26,5 47.9 39,2

Betrachtet man die gesamte offentliche Verschuldung in % des BIP, weisen bedingt durch deren héheres
Bruttoinlandsprodukt pro Kopf die Schweiz und die. Bundesr_epublik Deutschland — abweichend von der
Pro-Kopf-Verschuldung — eine niedrigere Verschuldung als Osterreich auf.

" Tabelle 51: Jahrliche Zuwhchsraten der Verschuldung des Zentralstaafes (in %)

Frank-  GroB- . Nieder- . . Oster-

o BRD reich britannien S2Pan lande SCchweden Schweiz USA reich
<1977 ... weio.. +152° - 4120 +16,1 -+.-39,5  +122 +219 —- 02 + 96 +230
1978 .ol '447',12,0 ~+ 59 +175  +275 +232 4339 — 44 + 72 +210
1979 ......... e 147 "4+418 +167 . +209 +132 +335 + 07 + 90 +159
1980 ......... .es . +135- 4200 S+ 93 4232 4157 +311 + 34 + 99 +131

1981 ......... LU 179 4289 41600 +196  +19,1 +287 +175 +105 +131
1982 ...l +13.1 . . . . . +162 +157





































































































































































