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Sehr geehrter Herr Vizekanzler!

In Voliziehung des Gesetzesauftrags gemdB §5 Z. 3 lit. a,§ 11 Abs. 1, Z. 9 und § 12 Abs. 2—3 des
Postsparkassengesetzes 1969 gestatten wir uns, den Finanzschuldenbericht 1979 vorzulegen. Wie,
in den Vorjahren hat der Vorstand der Osterreichischen Postsparkasse fiir die kontinuierliche und
rezente Information der Mitglieder des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staats-
schuld hinsichtlich Finanzschuldenentwicklung und der Vorgdnge auf in- und ausldndischen Geld-
und Kapitalmdrkten Sorge getragen.

Der Finanzschuldenbericht enthélt auch heuer wieder eine detaillierte Darstellung der Schuldenge-
barung des Bundes im Jahr 1978 sowie im ersten Quartal 1979. GréBeres Augenmerk als in den Vor-
jahren wurde dabei auf die Auslandsverschuldung des Bundes gelegt. Neben der bereits traditionellen
Analyse der Fristenstruktur und der Errechnung der Kennziffern fiir das Verhdltnis zwischen Finanz-
schuld und Budgetvolumen bzw. Finanzschuld und Nettoabgabenerfolg wird im diesjdhrigen Bericht
mit einer zusdtzlichen Kennzahl auch die Neuverschuldung mit dem Ausgabenvolumen des Bundes
verglichen.

Eine wesentliche Neuerung gegeniiber den Vorjahren wurde mit der Darstellung der Entwicklung
der Finanzierungsstréme 1977 und 1978 vorgenommen, die anstelle der bisherigen Betrachtung der
langfristigen Geldkapitalbildung in den Bericht eingeht.

Damit sollte ein erster AnstoB zur Entwicklung einer gesamtwirtschaftlichen Finanzierungsrechnung
gegeben werden, die AufschluB iiber die intersektoralen finanziellen Bezichungen der Wirtschafts-
sektoren ,,Private Haushalte und Unternehmungen®, ,,Bund‘, ,Sonstige o&ffentliche Haushalte®,
»Finanzierungsinstitute” (Oesterreichische Nationalbank, Kreditunternehmungen und Vertrags-
versicherungen) und ,,Ausland’ gibt. Dabei wurden soweit wie méglich sowohl kurz- als auch lang-
fristige Forderungen den entsprechenden Verpflichtungen gegeniibergestellt. Ausgangspunkt zu
dieser Form einer Finanzierungsrechnung war eine von der Osterreichischen Postsparkasse in Auftrag
gegebene Studie der ,,Analyse der finanziellen Interdependenzen in Osterreich*, die voraussichtlich
mit Jahresende 1979 abgeschlossen sein wird. Schwierigkeiten bei der Erstellung einer nach Wirtschafts-
sektoren und Finanzierungstiteln gegliederten Finanzierungsmatrix ergaben sich insbesondere wegen
des zum Teil nur unzureichend vorhandenen statistischen Materials. So ist eine aus wirtschaftspoliti-
schen Griinden erstrebenswerte getrennte Erfassung der finanziellen Transaktionen privater Haushalte
und Wirtschaftsunternehmungen derzeit nicht méglich. Ein weiteres Problem bildet die Erreichung
einer Ubereinstimmung der Finanzierungssalden aus der Finanzierungsrechnung mit den entsprechen-
den Salden des Vermdgensverdnderungskontos der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung. Die
erwdhnte Studie wird sich auch mit diesem Thema eingehend befassen.

Bei den wichtigsten Faktoren des Kreditangebots, der Entwicklung der Einlagen und des Wertpapier-
sparens, wurden in der Analyse der Finanzierungsstrome die Schwerpunkte gesetzt. Gleichfalls ge-
trennt nach den Sektoren der Finanzierungsrechnung wurden im diesjdhrigen Bericht die wesentlichen
GréBen des Kreditangebots und der Kreditnachfrage ohne Bund prognostiziert. Bei dieser Prognose
ist allerdings zu betonen, daB sie neben den Erwartungen iiber die allgemeine wirtschaftliche Ent-



wicklung auf bestimmten Annahmen beziiglich der Geld- und Kapitalmarktpolitik nach BeschluB-
fassung des Berichts im StaatsschuldenausschuB beruhen, die im einzelnen ndher erldutert werden.

Die seit dem Erscheinen des letzten Berichtes ergangenen Empfehlungen des Staatsschuldenausschusses
zur Budgetfinanzierung 1979 vom 18. Dezember 1978, zur Kapitalmarktpolitik vom 16, Mdrz 1979 und

die jingste Empfehlung zur Budgetfinanzierung 1979 vom 11. Juni 1979 werden im Anhang wieder-
gegeben. :

. Ebenfalls im Anhang befindet sich schlieBlich eine tabellarische Ubersicht iiber die Finanzschuld des
Bundes in den Jahren 1973 bis 1978 sowie iiber jene der Lédnder, der Gemeinden, der Sonderfinanzie-

rungsgesellschaften des Bundes und des Wasserwirtschaftsfonds von 1973 bis zum letzten verfiigbaren
Stand im Jahr 1977.

Mit dem Ausdruck unserer vorziiglichsten Hochachtung

OSTERREICHISCHE POSTSPARKASSE
Dkfm. NoBlinger e. h. Dr. Cordt e. h.
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VORWORT
114 Zum Finanzschuldenbericht 1979

1.2

GemdB § 5 Z. 3 des Postsparkassengesetzes 1969 (BGBI. 458/1969) umfaBt der Geschdftsbereich der
Osterreichischen Postsparkasse neben rein bankméBigen Abwicklungen die Mitwirkung an der Ver-
waltung der Staatsschuld durch

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

b) Vorbereitung von Kreditoperationen des Bundes, insbesondere von Konversionen und Prolonga-
tionen, und durch Teilnahme an solchen Kreditoperationen, wenn der Bundesminister fir Finanzen
die Osterreichische Postsparkasse in Anspruch nimmt;

¢) Ubernahme, Ankauf und Vertrieb von Schatzscheinen des Bundes sowie Beteiligung an der Uber-
nahme und dem Vertrieb von Bundesanleihen und anderen festverzinslichen Schuldverschrei-
bungen des Bundes.

Diese Aufgaben werden im wesentlichen von einem AusschuB des Verwaltungsrates der Osterreichi-
schen 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 Oster-
reichischen Postsparkasse besorgt.

GemdB § 12 Abs. 4 leg. cit. hat die Osterreichische Postsparkasse jahrlich einen Bericht iiber die gemdB
§ 5 Z. 3 dem Bundesminister fiir Finanzen gegebenen Empfehlungen unter AnschluB der Berichte
und Antrdge des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld gemdB § 12
Abs. 3 zu erstatten, den der Bundesminister fiir Finanzen dem Nationalrat und der Bundesregierung
vorzulegen hat.

In den diesjdhrigen Bericht hat der AusschuB neben der Darstellung der Entwicklung der Finanz-
schuld des Bundes wie im Vorjahr eine Ubersicht iiber die Verschuldung der Sonderfinanzierungs-
gesellschaften des Bundes und des Wasserwirtschaftsfonds sowie iiber die Finanzschuld der Ldnder
und Gemeinden aufgenommen. Eine wesentliche Neuerung gegeniiber den bisherigen Berichten
findet sich in der Darstellung der Finanzierungsstréme 1977 und 1978 sowie der Vorschau auf jene
des Jahres 1979. Waren bisher die einzelnen Faktoren der langfristigen Geldkapitalbildung und
-veranlagung einander {iberblicksmdBig gegeniibergestelit worden, so wurde nun eine Trennung der,
sowohl lang- als auch kurzfristigen, Vermégensverdnderungspositionen nach den Sektoren ,,Private
Haushalte und Wirtschaftsunternehmungen®, ,,Finanzierungsinstitute, ,,Bund*, ,,Sonstige &ffentliche
Haushalte* und ,,Ausland‘ vorgenommen. Die wichtigsten Faktoren der Geldkapitalbildung finden
sich zum Zweck der Vergleichbarkeit auch in der Darstellung der Finanzierungsstrome.

Der StaatsschuldenausschuB hat auch 1978/79 regelmdBig Sitzungen abgehalten, an welchen auch
ein Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank teilnahm. Ferner wurden den Sitzungen Experten
beigezogen.

Der Bericht wurde vom AusschuB am 11. Juni 1979 verabschiedet und vom Verwaltungsrat der Oster-
reichischen Postsparkasse in seiner Sitzung vom 28. Juni 1979 genehmigt.

Zusammensetzung der an der Verwaltung der Staatsschuld mitwirkenden Organe der
Osterreichischen Postsparkasse

1.2.1 DER AUSSCHUSS FUR DIE MITWIRKUNG AN DER VERWALTUNG DER STAATSSCHULD
(FUNKTIONSPERIODE VIER JAHRE)

Mitglieder: entsendet von:

Univ. Prof. DDr. Helmut Frisch (Vorsitz) Bundesregierung

Dr. Hellmuth Klauhs Bundeswirtschaftskammer *)
Dr. Thomas Lachs ] - Arbeiterkammer

Dkfm. Dr. Helmut Dorn Bundeswirtschaftskammer
Dkfm. Dr. Anton Rainer ’ Bundesregierung

Dkfm. Dr. Julian Uher Arbeiterkammer

Ersatzmitglieder:

Mag. Erich Haas Arbeiterkammer
Mag. Herbert Lust Bundesregierung

Dkfm. Alfred Reiter Arbeiterkammer

*) Im Einvernehmen mit der Prisidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs.



Dkfm. Dr. Jérg Schram Bundeswirtschaftskammer
Univ. Prof. Dr. Gerold Stoll Bundesregierung
Dr. Klaus Wejwoda _ Bundeswirtschaftskammer *)

An den Sitzungen nahmen ferner teil:

MinRat Dr. Hans Heller (Staatskommissdr) .Bundesministerium fiir Finanzen
Dir. Dr. Georg Albrecht Oesterreichische Nationalbank
Peter Mayerhofer Oesterreichische Nationalbank

Als Experten wirken bei den einzelnen Sitzungen mit:

MinRat Dr. Richard Blaha
RegRat Karl Doberauer
ARev. Helmut Eder

Dr. Heinz Handler

Dr. Helmut Haschek

Dkfm. Dr. Gerhard Lehner
DDr. Giinter Neumann
Dkfm. Konrad Rumpold
Dkfm. Dr. Bruno Tichy
Dkfm. Gerhard Wagner
Dkfm. Dr. Wilfried Weghofer
HR Amtsdirektor Franz Weidinger

1.2.2 DER VERWALTUNGSRAT DER OSTERREICHISCHEN POSTSPARKASSE (FUNKTIONSPERIODE

VIER JAHRE)
Mitglieder:
Univ. Prof. DDr. Helmut Frisch (Prdsident) Bundesregierung
Dr. Thomas Lachs (Vizeprdsident) Arbeiterkammer
Ing. Dkfm. Dr. F. Eduard Demuth (Vizeprdsident) Bundeswirtschaftskammer
Dkfm. Dr. Kurt Bronold Bundeswirtschaftskammer
Dr. Robert Ecker Bundeswirtschaftskammer
Dr. Herbert Cordt (bis 30. April 1979) : Bundesregierung
Mag. Wolfgang Ziehengraser (ab 2. Mai 1979) Bundesregierung
Dkfm. Dr. Anton Rainer o Bundesregierung
Dr. Hellmuth Klauhs . Bundeswirtschaftskammer ¥)
Dr. Ernst Massauer . Bundeswirtschaftskammer #*)
Dkfm. Anton Reiter Arbeiterkammer
Amtsdirektor Friedrich Trzil ' Arbeiterkammer
Dkfm. Dr. Julian Uher Arbeiterkammer
Mag. Erich Haas Arbeiterkammer

Vom DienststellenausschuB der Osterreichischen Postsparkasse entsandt:

OKontr. Eleonore Bauer

OKontr. Gertrude Hofinger

VB Hilda Hornig

FOI Kurt Pfautsch

Rev. Franz Philip

FOI Franz Schmid (bis Ende 1978) .
FI Gertruda Wesely-Weber (ab 1979)
FOI Herta Sova

Ersatzmitglieder:

Dkfm. Dr. Helmut Dorn Bundeswirtschaftskammer
Dr. Manfred Drennig Arbeiterkammer

Walter Flottl Arbeiterkammer

DDr. Endre Ivanka . Bundeswirtschaftskammer
Mag. Herbert Lust Bundesregierung

Dr. Leo Pétzelberger 4 Bundeswirtschaftskammer ¥)
Dkfm. Dr. Jorg Schram Bundeswirtschaftskammer
Univ. Prof. Dr. Gerold Stoll Bundesregierung

AR Norbert Tmej Arbeiterkammer

Dr. Karl Vak Arbeiterkammer

Dkfm. Hans Wehsely : Arbeiterkammer

Dr. Klaus Wejwoda Bundeswirtschaftskammer #)
Dkfm. Dr. Erich Zeillinger Bundesregierung

*) Im Einvernehmen mit der Prdsidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichis.



Vom Dienststellenausschul der Osterreichischen Postsparkasse entsandt:

VB Herta Somek

Kontr. Robert Pfeifer

FOI |da Englisch

Rev. Heinrich Parisch

FI Gertruda Wesely-Weber (bis Ende 1978)
Kontr. Helga Hladik (ab 1979)

OKontr. Erika Texler

1.2.3 STAATSKOMMISSAR

MinRat Dr. Hans Heller
1. Stellvertreter MinRat Dr. Richard Blaha
- 2. Stellvertreter SektChef Dr. Friedrich Pointner ,

1.2.4 DER VORSTAND DER OSTERREICHISCHEN POSTSPARKASSE (OHNE ZEITLICHE BEGREN-
ZUNG)

Gouverneur: Dkfm. Kurt N&Blinger

Vizegouverneure: Dkfm. Gerhard Wagner (das fir die Agenden des Staatsschuldenausschusses

zustdndige Vorstandsmitglied) bis 31. Mdrz 1979

" Dkfm. Dr. Viktor Wolf
Dr. Herbert Cordt (das fiir die Agenden des Staatsschuldenausschusses zustdndige

Vorstandsmitglied) ab 1. Mai 1979

1.2.5 SEKRETARIAT DES STAATSSCHULDENAUSSCHUSSES: Anfragen kénnen an die Tel. Nr. 52 04,
KI. 865 (Durchwahl), Mag. Roswitha Mosburger, gerichtet werden.

1.2.6 AN DEN SITZUNGEN DES VERWALTUNGSRATES UND DES VORSTANDES DER OSTER-
REICHISCHEN POSTSPARKASSE NAHMEN REGELMASSIG VERTRETER DER OESTERREICHI-
SCHEN NATIONALBANK TEIL.



2 DARSTELLUNG DER SCHULDENGEBARUNG DES BUNDES IM JAHR 1978 UND
IM 1. QUARTAL 1979

10

241

Die Schuldengebarung des Bundes im Jahr 1978

Von der gesamten Finanzschuld des Bundes entfielen zu den zwei Stichtagen nachfolgende Betrdge
auf folgende Schuldgruppen: :

Tabelle 1: Vergleich der Stdnde 31. Dezember 1977 und 31. Dezember 1978

Betrdge in Mio S

31. 12. 1977 Zugang ') Abgang ?) Verdnderung 1977/78 31. 12. 1978

absolut % 1978 1978 absolut % absolut %
Inland
Anleihen .................. 39.3327 239 12.500-0 4.084-1 + 8.4159 +21-4 47.748-6 24-0
Bundesobligationen......... 33.333-7 20-3 9.220-0 546-6 + 8.673-4 +260 42.007-1 21-1
Schatzscheine .............. 23.336:0 14-2 16.463-3 15.639-0 . 4+ 8243 + 35 24.160-3 1241
Versicherungsdariehen ..... 5.556-4 34 1.000-0 489 + 9511 +171 6.507-5 3-3
Bankendarlehen........... . 11.002-9 67 3.450-0 87-8 + 3.362-2 +30-6 14.365-1 7-2
Sonstige Kredite ........... 921-2 05 . 101-6 1770 — 754 — 82 845-8 0-4
Notenbankschuld .......... 3.671-6 22 199-5 3640 — 1645 — 45 3.5071 1-8
Summe Inland ............ 117.154'5 71-2 42.934-4  20.947-4 +21.987-0 +18-8 139.141-5 699
Ausland
Anleihen .................. 9.730:23) 59 2.307-8 896-7 + 1.41141 +14-5 11.141-3%)  5-6
Schuldverschreibungen ..... 14.967-9 91 6.213-6 2.2761 + 3.937-5 +26-3 18.905-4 9:5
Schatzwechsetkredite ....... 1.349-0 0-8 38-4 368-8 — 3304 —245 1.018:6 0-5
Sonstige Auslandskredite ... 21.379-4 13-0 15.069-0 * 7.488-2 + 7.580-8 +35-5 28.960-2 14-5
Summe Ausland .......... 47.426'5 28-8 23.628-8 %) 11.029-8¢) +12.599-0 +266  60.025-5 30-1

Summe In- und Ausland .. 164.581-0 1000 66.563-2 31.977-2 +34.586-0 +21-0 199.167-0 100-0

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

Di‘e Finanzschuld des Bundes erhéhte sich im Jahr 1978 von 164-58 Mrd S auf 19917 Mrd S. Dies ent-
spricht einer Nettozunahme von 34-59 Mrd S oder 21:0% gegeniiber einer Zunahme 1977 in Hohe
von 30-80 Mrd S oder 23%.

Im lahr 1978 erhéhte sich der Anteil der Auslandsschuld an der Gesamtschuld neuerlich. Die
Liquiditdtsenge der zweiten Jahreshdlfte 1977 hielt im Berichtsjahr an und erforderte insbesondere
im ersten Halbjahr weitere Kapitalimporte zur Schonung und Entspannung des heimischen Kapital-
und Geldmarktes. Die Liquiditdtszufuhr aus dem Ausland, die giinstige Einlagenentwicklung sowie
der Refinanzierungsspielraum der Kreditunternehmungen bei der Notenbank erméglichten im zweiten
Halbjahr 1978 neben der Senkung des Zinsniveaus auch eine stdrkere Schuldaufnahme im Inland.
Der Anteil der Auslandsschuld betrug per Ultimo 1978 30-1%, oder 60-03 Mrd S gegeniiber 28-8%
oder 47-43 Mrd S Ende 1977.

Tabelle 2: Darstellung der Verédnderung der Auslandsschuld (in Mio §)

351';ta1n; A(1) 2 3) Zugang % (5) 6) Abgang Stand
.12, uf- Kon- Kurs- 14243 Tilgun Kon- Kurs- (h+5+6) 31. 12,
1977 nahme version verlust (1+2+3) Tilgung version gewinn 1978
Anleihen ......... 9.730-2  1.0965 823-5 387-8 23078 3575 _ 539-2 896-7 11.141-3
Schuldverschrei-

bungen ........ 14.967-9 3.122:3 2.000:3 1.091-0 6.213-6 — 2.000-3 2758 2.276-1 18.9054
Schatzwechsel- :

kredite......... 1.349-0 — — 384 384 368-8 — —_ 3688 1.018-6
Sonstige Auslands-

kredite *) ...... 21.379-4 8.877-0 51725 1.019-5 15.069-0 562-6 5.996-0 929-6  7.488-2 28.960-2

Summe Ausland . 47.426-5 13.095-8 7.996-3 2.5367 23.628-8 1.288-9 7.996-3 1.7446 11.0298 60.025-5

') Inklusive Kursdnderungen und Konversionen.

2) Davon Konversion 6-47 Mrd S.

%) Davon Finanzschuld vor 1938 77-9 Mio S.

4) Davon Finanzschuld vor 1938 48-0 Mio S.

5) Davon Zugang infolge von Kursverlusten 2-54 Mrd S.
¢) Davon Abgang infolge von Kursgewinnen 1-74 Mrd S.
*) Direktkredite ausldndischer Banken in Fremdwdhrung.
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Die Auslandsschuld hat um 12:60 Mrd S oder 26-6% zugenommen. Zu beachten st
hiebei, daB die Wechselkursschwankungen in den Vorjahren die in Schillingbetrdge umgerechnete
Neuverschuldung verringerte, wihrend im Jahr 1978 die Aufwertung der DM um rund 2% und des
Schweizer Franken um rund 10% (Vergleich Dezember 1977 mit Dezember 1978) per Saldo zu einer
Hoherbewertung der gesamten Auslandsschuld um 792 Mio S fiihrte.

Bei der Beurteilung der Kosten der Verschuldungsoperationen im Jahr 1978 in Fremdwdhrung missen
sowohl die Kursentwicklung als auch die Zinsdifferenz beachtet werden. Der groBte Teil der Neu-
verschuldung in Fremdwdhrungsbetrdgen erfolgte 1978 in Schweizer Franken und DM. Die Nominal-
zinssdtze fiir die Darlehensaufnahmen in der Schweiz (3'/s% bis 45/6%) und in der Bundesrepublik
Deutschland (5'/2% bis 7-79%) waren 1978 deutlich niedriger als in Osterreich und kénnen bei
einer durchschnittlichen Laufzeit der Verbindlichkeiten von rund acht Jahren und Beibehaltung der
derzeitigen Hartwdhrungspolitik Kursverluste mehr als kompensieren.

Dementsprechend erfolgte innerhalb der einzelnen Fremdwdédhrungsarten eine starke Umschich-
tung von hochverzinslichen US-$-Verpflichtungen auf Verbindlichkeiten in den beiden Niedrigzins-
wdhrungen DM und sfr. Insgesamt wurden Fremdwdhrungsschulden im Gegenwert von rund
acht Mrd S konvertiert. -

Die gesamte Auslandsschuld gliederte sich zum Ultimo 1978 folgendermaBen:

Mrd § %
S e e e e, 5-30 88
DM e e e e 30-06 501
ST e e e 19-35 32:2
Al 4-82 81
Ubrige Wahrungen ... 0-50 0-8
UMM ottt e it ettt it et e e et 60-03 100-0

Tabelle 3: Verdnderung der Auslandsschuld des Bundes im Jahr 1978 in Millionen Fremdwdhrung
Stand Stand

31. 12, 1977 " . 31. 12. 1978
in Mio Fremd- Aufnahme *) Tilgung *) in Mio Fremd-
wdhrung wdhrung
Wéhrung
S 8255 — 431-8 3937
DM e 3.139:5 1.080-4 1251 4.094-8
ST e 1.187:6 1.399-9 250-7 2.336-8
hfl o e 4247 300-0 10-8 7139
bfrs oo e 1.001-2 — 03 1.000-9
NP 13 — 0-4 09
SKE e 12 — 03 0.9
LIt e 0-4 — 0-4 —
FE e e 01 —_ — 01
PEAS . vveee e e et 39 — 09 30
KEs oo e e 11-6 — — 116
S(1930) ... 02 — 0-2 —
B e e e 80 — 8-0 —_

Tabelle 4: Anteile an der Auslandsschuld in %

1974 1975 1976 1977 1978
Anleihen ............ccoiiiiiiin.. AU 17 19 20 19
Schuldverschreibungen .............. 9 27 28 32 31
Schatzscheine und
Schatzwechselkredite .............. 18 7 4 3 2
Sonstige Auslandskredite ............ 52 49 49 45 48
Ausland ........ .. i, 100 100 100 100 100

Auf die Inlandsschuld entfielen Ende 1978 69-9% oder 13917 Mrd S. Dies entspncht einer Zu-
nahme im Jahr 1978 um 21.99 Mrd S, oder 18-8%.

Der Anteil der Inlandsschuld an der Gesamtschuld hat sich seit 1974 deutlich verringert (Tabelle 6).
Nach der Reduzierung des Anteils im Jahr 1975 von 78% auf 689, erfolgte 1976 voriibergehend eine

*) Inklusive Konversionen.
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2.2

verstirkte Schuldaufnahme im Inland. Wéahrend 1975 vorwiegend konjunkturpolitische Uberlegungen
fir die Zuriickhaltung bei inldndischen Schuldaufnahmen maBgebend waren, muBte 1977 und im ersten
Halbjahr 1978 aus zahlungsbilanz- und liquiditétspolitischen Griinden von einer stdrkeren Inlands-
verschuldung abgesehen werden.

Tabelle 5: Anteile an der Inlandsschuld in 9

1974 1975 1976 1977 1978
Anleihen ... ... ...l 40 37 33 34 34
Bundesobligationen ................. 6 15 25 28 30
Schatzscheine ......... ... ... ... ... 35 33 25 20 17
Versicherungsdarlehen .............. 5 3 4 5 5
Bankendarlehen..................... 2 4 8 9 10
. Sonstige Kredite .................... 3 1 1 1 1
Notenbankschuld................. ... 9 6 4 3 3
Inland. ... ..o 100 100 100 100 100

Innerhalb der Inlandsschuld ergaben sich seit 1974 betrédchtliche Strukturverschiebungen. Besonders
deutlich ist die Erhéhung des Antells der Bundesobligationen von 6% auf 309, Ende 1978. Der Anteil
der Bankendarlehen stieg von 2% auf 10%. Dagegen wurde der Anteil der Schatzscheine von 35%
auf 17%, jener der Anleihen von 40% auf 34%, und jener der Notenbankschuld ') von 9% auf 3%
Ende 1978 reduziert.

Bezogen auf die einzelnen Schuldarten der Gesamtschuld verzeichneten 1978 die Sonstigen Aus-
landskredite (4-35-5%), die Bankendarlehen (+30-6%) und die Auslandsschuldverschreibungen
(+26-3%) die stdrksten relativen Steigerungen.

Absolut erhdhen sich die Bundesobligationen (-+8-67 Mrd S), die Inlandsanleihen (48-42 Mrd S) und
die Sonstigen Auslandskredite (4+7-58 Mrd S) am stdrksten.

Die Verschuldung in ausldndischen Schatzscheinen und Schatzwechselkrediten war riickldufig
(—330-4 Mio S oder 24:5%), ihre letzte Aufnahme erfolgte im Jahr 1971. Ebenfalls rickldufig
waren die Sonstigen Inlandskredite (75-4 Mio S oder 8:2%), die sich vorwiegend aus Sonderfinanzie-
rungen, Vorfinanzierungen und Leasingfinanzierungen der Ldnder, Gemeinden und anderer &ffentlich-
rechtlicher Kérperschaften zusammensetzen und die Notenbankschuld (—1645 Mio S oder —4-5%).
Den gréBten Anteil an der Gesamtschuld verzeichneten weiterhin die Inlandsanleihen, mit 47-75Mrd S
oder 24-0%, und die Bundesobligationen mit 42-01 Mrd S oder 21-19,.

Verschiebungen innerhalb der Gesamtschuld erfolgten bei den Sonstigen Auslandskrediten (+1:5 Pro-
zentpunkte), den Bundesobligationen (4-0-8 Prozentpunkte) und den Bankendarlehen (+0-5 Prozent-
punkte). Weiterhin riicklaufig entwickelte sich der Anteil der Bundesschatzscheine an der Gesamt-
schuld (—2-1 Prozentpunkte). Die Bundesschatzscheine stellen die derzeit einzige kiirzerfristige
Schuldart dar. Ebenfails zuriickgegangen ist der Anteil der Notenbankschuld (—0-4 Prozentpunkte)
und jener der Auslandsanleihen (—0-3 Prozentpunkte).

Entwicklung der Gesamtschuld

Tabelle 6: Anteile an der Gesamtschuld
1974 1975 1976 1977 1978
Anteile in % der Gesamtschuld

Inland
Anleihen ........ ... .. ... ... ... ... 31 25 24 24 24
Bundesobligationen ................. 5 10 18 20 21
Schatzscheine ......... ... ... ... ... 27 23 19 14 12
Versicherungsdarlehen .............. 4 2 3 3. 3
Bankendarlehen .................... 2 3 6 7 7
Sonstige Kredite .................... 2 1 1 1 1
Notenbankschuld.................... 7 4 3 2 2
Inland ... i 78 68 74 71 70
Ausland
Anleihen .......... ... ... ... ... ..., 4 5 5 6 6
Schuldverschreibungen .............. 2 9 7 9 9
Schatzscheine und

Schatzwechselkredite .............. 4 2 1 1 1
Sonstige Auslandskredite ............ 12 16 13 13 14
Ausland ...... ... ... .. 22 32 26 29 30
In- und Ausland ................. 100 100 100 100 100

1) Forderungen gegen den Bundesschatz im Sinn des Nationalbankgesetzes 1955 und ergdnzender Gesetze. Die Noten-
bankschuld dient nicht zur Finanzierung des Budgetabganges.
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Tabelle 6 zeigt die Strukturverschiebungen innerhalb der Finanzschuld der letzten fiinf
Jahre. Besonders deutlich tritt die starke Erhéhung des Anteils der Anleihen und Bundesobligationen
sowie der kontinuierlich sinkende Anteil der Bundesschatzscheine an der Gesamtschuld hervor. Die
Erwartung einer riickldufigen Inflationsrate und damit sinkender Zinssdtze |dBt die Veranlagung
in langfristige Schuldformen, die mit den jeweils relativ hdheren Zinssdtzen ausgestattet sind, rentabel
erscheinen. Diese Entwicklung entspricht auch dem Wunsch des Bundes, durch ldngerfristige Schuld-
aufnahme Tilgungsspitzen in den folgenden Budgetjahren zu vermeiden. Der stark gestiegene Anteil
der Bundesobligationen in den Jahren 1974 und 1978 ist eine Folge dieser Uberlegungen. Diese werden
als alternative Veranlagungsmdglichkeit zu den Anleihen zur Schonung der Aufnahmebereitschaft
des Publikums emittiert und vor allem an Kreditunternehmungen und von diesen an GroBanleger
(Vertragsversicherungen) abgesetzt. '

Folgende Tabellen geben eine Ubersicht iiber die Entwickiung der einzelnen Schuldarten seit dem
Jahr 1974:

Tabelle 7: Anleihen (In- und Ausland)
% der Netto-Anleihe-

1973 1974 "
. Netto- emissionen an der
;m:g Aufnahme Tilgung emission sim;‘g Netto-Verschuldung
R in Mio S o des Bundes
N Iniand Ausland
Inlandsanleihen.............. ... ..., v 19702 1.700 2.300 — 600 19.102 — —_
Auslandsanleihen *) und Schuldver-
schreibungen .............. .. ..ol 2,992 1.302 244 4 1.058 4.050 —_ 23-4
davon:
Auslandsanleihen vor 1938 ................ 211 .2 32 — 30 181 — —
Auslandsanleihen nach 1945 ............... 2.781 1.300 212 + 1.088 3.869 — —
Summe In- und Ausland ................... 22.694 3.002 2.544 4 458 23.152 — —
1974 1975 % der Netto-Anleihe-
Stand Aufnahme Tilgung Netto- Stand  SMissionen an der
. 12 emission 31, 12 Netto-Verschuldung
o in Mio S o des Bundes
Inland Ausland
Inlandsanleihen........... ... .. ...l 19.102 8.700 2.673 + 6.027 25.129 29-5 —
Auslandsanleihen *) und Schuldver-
schreibungen .......... ...l 4.050 10.363 251 +10.112 14,162 —_ 546
davon:
Auslandsanleihen vor 1938 ................ 181 — .32 — 32 149 — —
Auslandsanleihen nach 1945 ............... 3.869 10.363 219 4-10.144 14.013 — —
Summe In- und Ausland .................. 23.152 19.063 2.924 +16.139 39.291 — —
9% der Netto-Anleihe-
;t9<:7r15d Aufnahme Tilgung Netto- Sﬁ::d emissionen an der
31. 12, emission 44"y Netto-Verschuldung
in Mio S des Bundes
Inland  Ausland
Inlandsanleihen............. .o, 25.129 11.000 3.433 -+ 7.567 32.696 24-8 —
Auslandsanleihen *) und Schuldver-
schreibungen ........ ...l 14.162 3.100 934 + 2165 16.327 — 74-8
davon:
Auslandsanleihen vor 1938 ................ 149 1 45 — 44 105 - —
Auslandsanieihen nach 1945 ............... 14.013 3.099 889 + 2.210 16.222 — —_
Summe In- und Ausland ................... 39.291 14.100 4,367 4 9.732 49.023 — —
1976 1977 % der Netto-Anleihe-
Stand Aufnahme Tilgung Ngtt.o- Stand emissionen an der
2. 12. emission 3o Netto-Verschuldung
in Mio § des Bundes
Inland  Ausland
Inlandsanleihen........... ..., 32.696 10.500 3.863 4+ 6.637 39.333 36-2 —
Auslandsanleihen *) und Schuldver-
schreibungen ......... ... oo, 16.327 8.974 603 -+ 8.371 24.698 —_ 671
davon:
Auslandsanieihen vor 1938 ................ 105 —_ 27 — 27 78 - —
Auslandsanieihen nach 1945 ............... 16.222 8.794 576 + 8.398 24.620 _ —
Summe In- und Ausland ................... 49.023 19.474 4.466 +15.008 64.031 —_ —_

*) Inklusive Kassenwertédnderungen (Kursdnderungen) und Konversionen.
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% der Netto-Anleihe-

1977 1978 T
. Netto- missionen an der
351“"113 Aufnahme Tilgung emission 3S1ta;|g l\?etlto-Verschuldung
CoT in Mio S coT des Bundes
tn Mio Inland  Ausland
Inlandsanleihen. ...... ...t 39.333 12.500 4.084 4 8.416 47.749 38-3 —
Auslandsanleihen *) und Schuldver- '
schreibungen ..............oooiiiiaa, 24.698 8.522 3173 + 5.349 30.047 — 425
davon:
Auslandsanleihen vor 1938 ................ 78 3 3 — 30 48 — —
Auslandsanleihen nach 1945 ............... 24.620 8519 3.140 4 5.379 29.999 — —
Summe In- und Ausland ....0.............. 64.031 21.022 7.257 +13.765 77.796 — —
Tabelle 8: Bundesobligationen
% der Netto-Bun-
desobligation-
Jahr Aufnahme Tilgung Nettoemission  Stand 31. 12. emissionen an der
in Mio § inléndischen Net-
toverschuldung
. des Bundes
1974 i — 75 . — 75 3.035 —
1975 7.659 368 + 7.9 10.326 357
1976 ..o 14.771 823 +13.948 24.274 457
1977 9.883 823 + 9.060 33.334 49-4
1978 9.220 547 + 8.673 42.007 39-4
Tabelle 9: Schatzscheine
% der Netto-
Schatzscheinemis-
Jahr Aufnahme Tilgung Nettoemission  Stand 31. 12. sionen an der in-
in Mio S landischen Netto-
verschuldung
des Bundes
1974 oo 3.217 2.349 + 868 16.940 139-3
1975 . 8.504 2.697 + 5.807 22.747 284
1976 oo 5.600 3.428 + 2172 24919 71
1977 3.914 5.497 — 1.583 23.336 —
1978 . 16.463 15.639 4+ 82 24.160 37
Tabelle 10: Bankendarlehen
% der Netto-Dar-
- lehensaufnahme
Jahr Aufnahme Tilgung Nettoaufnahme Stand 31. 12.  an der inldndi-
in Mio S schen Nettover-
schuldung
des Bundes
1974 ...l — 139 — 139 865 —
1975 o 2.060 209 + 1.851 2716 91
1976 ... 5.616 333 + 5.283 7.999 17-3
1977 e 3.120 116 + 3.004 -11.003 16-4
1978 . 3.450 88 + 3.362 14.365 15-3
Tabeile 11: Versicherungsdarlehen
9% der Netto-Dar-
lehensaufnahme
Jahr Aufnahme Tilgung Nettoaufnahme Stand 31. 12.  an der inldndi-
in Mio S schen Nettover-
schuldung
des Bundes
1974 ..ol ol 190 195 — 5 2.360 —
1975 (o — 232 — 232 2128 —
1976 ... 3.810 1.843 + 1.967 4.095 64
1977 oo 1.500 39 + 1.461 5.556 80
1978 ..o 1.000 49 + 951 6.507 4-3

*) Inklusive Kassenwertdnderungen (Kursdnderungen) und Konversionen.
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Tabelle 12: Sonstige Auslandskredite, ausldndische Schatzscheine und Schatzwechselkredite ¥)

% der Netto-Aus-
landskreditauf-

Jahr Aufnahme Tilgung Nettoaufnahme  Stand 31. 12. nahme ander aus-
in Mio § landischen Netto-
verschuldung
- des Bundes
CA9Th L 5.258 1.796 + 3.462 9.490 76:6
1975 8.979 ' 579 + 8.410 17.900 45-4
1976 ... 3.177 2.447 + 730 18.630 252
1977 o - 5.702 1.604 + 4.098 22.728 329
1978 ... 15.108 7.857 + 7.251 29.979 57-6

Tabelle 13: Mittel- und langfristige Finanzschulden *#) (jeweils per 31. Dezember)

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

Anteil in % Anteil in % : Anteil in %

1974 oo 30-4 69-6 300 70-0 320 .68-0
1975 29-8 70-2 337 66-3 21-5 785
1976 ..o 24-4 756 27-6 72-4 15:6 84-4
1977 e 18-3 817 21-8 782 9-7 90-3
1978 - 149 851 187 81-3 6-0 94-0

Innerhalb der Fristenstruktur der Gesamtschuld des Bundes hat sich die im Jahr 1975 be-
gonnene Politik der ldngerfristigen Verschuldung weiter fortgesetzt. Der Anteil der mittelfristigen
Verschuldung (bis zu 5 Jahren auf Basis der urspringlichen Laufzeiten) wurde seit dem Jahre 1974
von rund 30% auf knapp 15% per Ultimo 1978 reduziert. Durch diese ldngerfristige Finanzierung
werden hdufige Konsolidierungsprozesse vermieden.

Vergleicht man die urspriinglichen Laufzeiten der Inlandsschuld mit jenen der Auslandsschuld, so zeigt
sich, daB innerhalb der Inlandsschuld der Anteil der mittelfristigen Finanzierung, die im wesent-
lichen aus Bundesschatzscheinen besteht, etwas stdrker ausgeprdgt ist. thr Anteil erhéhte sich im
Jahr 1975 auf rund ein Drittel und, verringerte sich in der Folge kontinuierlich bis auf rund 19%
Ende 1978.

Der Abbau der mittelfristigen Verschuldung zeigt sich innerhalb der Auslandsschuld besonders
kraB. Waren im Jahr 1974 noch 329 der Auslandsschuld mit Laufzeiten bis zu 5 Jahren ausgestattet,
so betrug dieser Anteil per 31. Dezember 1978 nur mehr 6%. Die ldingeren Laufzeiten auf den aus-
léndischen Kapitalmédrkten haben der Politik der Wdhrungsbehérden, die Zahlungsbilanz in den
nidchsten Jahren nicht durch hohe Tilgungszahlungen zu belasten, entsprochen. Dementsprechend
konnten die giinstigen Konditionen auf den deutschen und Schweizer Kapitalmdrkten fiir Idnger-
fristige Ausleihungen in Anspruch genommen werden.

Finanzschuld, Budgetvolumen und Nettoabgabenerfolg des Bundes

Der prozentuelle Anteil der Finanzschuld am Budgetvolumen entwickelte sich seit 1974 wie folgt:

Tabelle 14:
Finanzschuld in % des Finanzschuld in 9 der
A Budgetvolumens Gesamteinnahmen des Bundes

1974 o e e 367 41.3
1975 U 51-0 629
1976 oo e 60-3 75-2
1977 et e e 69-5 845
1978 oo e 748 92.7

Quelle: RechnungsabschluB 1974 bis 1977, vorldufiger Gebarungserfolg 1978.

Die Betrachtung der beiden GréBen Finanzschuld in 9% des Budgetvolumens und Finanzschuld im 9%
der Gesamteinnahmen ist deshalb problematisch, weil BestandgréBen (Finanzschuld) mit StromgréBen
(Ausgaben bzw. Einnahmen des Bundes) verglichen werden.

*) Inklusive Kassenwertdnderungen (Kursinderungen) und Konversionen.
**) Als mittelfristig gelten vereinbarte Laufzeiten von 1 bis 5 Jahren, als langfristig solche von mehr als 5 Jahren.
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Die stdrkste Erhéhung des Anteils der Finanzschuld am Budgetvolumen erfolgte als Reaktion auf
die Rezession des Jahres 1975 um 14-3 Prozentpunkte auf 519. Seither hat sich der Anstieg von 9-3 Pro-
zentpunkten 1976 auf 5:3 Prozentpunkte 1978 verringert.

Eine dhnliche Tendenz zeigt sich beim Anteil der Finanzschuld an den Gesamteinnahmen des Bundes.
Auch diese Relation hat sich seit 1975 erhéht, wdhrend das AusmaB des Anstieges seither deutlich
zuriickgegangen ist. Durch den konjunkturbedingten starken Einnahmeausfall im Jahr 1975 ergab
sich gegenlber 1974 ein Ansteigen um 21-6 Prozentpunkte. Seither hat sich der jdhrliche Anstleg
kontinuierlich bis auf 82 Prozentpunkte reduziert.

Um eine Aussage lber den fremdfinanzierten Teil der Ausgaben eines Rechnungsjahres zu treffen,
eignet sich der Vergleich der Neuverschuldung mit dem Ausgabenvolumen des Bundes
besser:

Tabelle 15: Neuverschuldung
in % des
Budgetvolumens
1974 o 31
1975 19-8
1976 1541
1977 13-0
1978 13-0

Quelle: RechnungsabschluB 1974—1977, fiir 1978 vorldufiger Gebarungserfolg.

Die Betrachtung der Entwicklung dieses Anteils seit 1974 zeigt, daB sich der fremdfinanzierte Teil
der Budgetausgaben seit der starken Erhdhung im Jahr 1975 wieder reduziert hat. In den Jahren 1977
und 1978 wurden 13%, der Ausgaben durch Finanzschuldaufnahmen gedeckt. Bei der Beurteilung
des fremdfinanzierten Teiles der Budgetausgaben ist aber zu berlicksichtigen, daB auch die Finan-
zierungszuschiisse an die Bundesbetriebe enthalten sind.

Der Anteil des Schuldendienstes (Tilgungen und Zinsen) bzw. des Zinsendienstes am
Nettoabgabenerfolg des Bundes zeigt seit 1974 folgende Entwicklung:

Tabelle 16: ' Schuldendienst in %, des Zinsendienst in %, des
Nettoabgabenerfolgs Nettoabgabenerfolgs
(Schuldensteuerquote) (Zinsensteuerquote)

1974 e 12.0 4.0

1975 14-0 4.9

1976 . 192 77

1977 e 197 85

1978 . 24-2 10-6

1979 (It. BVA) ... 26-0 11-3

Quelle: Abgabenerfolg, Kapitel 52, fir 1974 bis 1978; fir 1979 laut Bundesvoranschlag. Schulden- und Zinsendienst
gemdB RechnungsabschluB 1974 bis 1977, Schulden- und Zinsendienst 1978 gemdB vorldufigem Gebarungserfolg;
1979 gemdB Bundesvoranschlag.
Die stdrksten Steigerungen fanden in den Jahren 1976 und 1978 statt. Im Jahr 1976 war hierfir die
hohe Neuverschuldung des Jahres 1975 und die damit einsetzenden Zinsen- und Tilgungszahlungen
ausschlaggebend. Die Erhéhung war im Jahr 1977 geringer, da sich die Steuereinnahmen giinstig
entwickelten. 1978 waren die Schuldensteuerquote bzw. die Zinsensteuerquote wegen der kumu-
lierten Zinsen- und Tilgungszahlungen der Jahre seit 1975 sowie der im Vergleich zu den Vorjahren
geringeren Erh6hung des Nettoabgabenerfolges wieder stdrker gestiegen. Dieser war vor allem auf
die gedampfte Inlandsnachfrage riickzufiihren, Im Jahr 1978 muBte fiir Tilgungen und Zinsen insge-
samt knapp ein Viertel, fir Zinsenzahlungen rund 10% des dem Bund verbleibenden Abgabenerfolgs
aufgewendet werden.

Fir 1979 ergibt sich laut Bundesvoranschlag eine leichte Erh8hung der Schuldensteuerquote auf
2609, und der Zinsensteuerquote auf 11-39;.

Zusammenfassung

Die Entwicklung der Finanzschuld des Bundes im Jahr 1978 weist folgende Schwerpunkte auf:

1. Die gesamte Finanzschuld des Bundes erhdhte sich von 164-58 Mrd S um 34-59 Mrd S oder 21-09%
auf 19917 Mrd S.

2. Die Auslandsschuld stieg um 12:60 Mrd S auf 60-03 Mrd S. thr Anteil erhdhte sich um 1-4 Pro-
zentpunkte auf 30-19 der Gesamtschuld.

3. Die Inlandsschuld stieg um 21-99 Mrd S auf 13914 Mrd S. Ihr Anteil sank auf 69-9% der
Gesamtschuld.

4. Die uberwiegend im ersten Halbjahr vorgenommenen Kapitalimporte des Bundes lieferten einen
wesentlichen Beitrag zur Entspannung der Inlandsliquiditédt und damit zu einem ersten Schritt in
Richtung einer Senkung des hohen Zinsniveaus.
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5. Die Kurserhdhungen bei DM und sfr fihrten zu einer Héherbewertung der bereits bestehenden
Auslandsverschuldung und erh&hten somit die gesamte Auslandsschuld in Schillingbetrégen.

6. Die giinstigen Zinsséitze in der Schweiz und in der Bundesrepublik Deutschland ermdglichten
Umschuldungen von hochverzinslichen Dollarverbindlichkeiten zu Verpflichtungen in sfr und DM.
Dadurch sollten bei Fortsetzung der Hartwdhrungspolitik die Schuldendienstverpflichtungen der
ndchsten Jahre reduziert werden.

7. Die Tendenz, die idngerfristige Verschuldung weiter auszubauen, schlégt sich auch im fortgesetzten
Riickgang des Anteils der mittelfristigen Bundesschatzscheine nieder.

8. Der Anteil der titrierten Inlandsverschuldung (Anleihen, Bundesobligationen und Bundesschatz-
scheine) an der Gesamtschuld wurde vor allem durch die starke Erhdhung der Bundesobligationen
weiter ausgebaut. Im Ausland wurde hingegen die nicht-titrierte Verschuldung stérker forciert.

9. Der Anteil der Anleihen (In- und Ausland) an der Finanzschuld hat sich auch 1978 weiter erhéht.

Kassenst&rkungsoperationen 1978

Laut Art. VI, Abs. 1, Z. 2 des Bundesfinanzgesetzes 1978 stand dem Bund im Jahr 1978 fiir die Auf-
nahme kurzfristiger Verpflichtungen zur voribergehenden Kassenstdrkung ein Rahmen von
15 Mrd S zur Verfigung. Die Laufzeit fir derartige Kassenstérkungsoperationen endet mit dem Jahres-
ultimo. Bis zu diesem Zeitraum nicht getilgte Betrdge missen auf den im Bundesfinanzgesetz im
selben Artikel unter Ziffer 1 genannten Héchstrahmen fir die Aufnahme von Finanzschulden ange-
rechnet werden.

Dieser Rahmen wurde im Jahr 1978 wie im Vorjahr nur teilweise in Anspruch genommen. Yom Jdnner
bis zur Tilgung zum Jahresende war dér Stand der kurzfristigen Bundesschatzscheine mit einem Zins-
satz vom 2'/s9 p. a. konstant bei 3-2 Mrd S. Im Mai wurden zur voriibergehenden Kassenstdrkung
weitere 1-5 Mrd S kurzfristige Bundesschatzscheine zu einem Zinssatz von 5'/29, aufgenommen
und im Juli wieder getilgt.

Darstellung der Schuldengebarung des Bundes im 1. Quartal 1979
Die Finonzschuld des Bundes entwickelte sich im 1. Quartal 1979 folgendermaBen:

Tabeile 17: Vergleich der Stdnde 31. Dezember 1978 und 31. Mdrz 1979

Stand Stand Netto-
31. 12. 1978 % 31. 3. 1979 9%  verdnderung %

in Mio S : in Mio S in Mio S
Infand
Anleihen ............... 47.748-6 240 50.388-2 240 4+ 2.639:6 + 55
Bundesobligationen ..... 42.007-1 211 46.4491 2241 + 4.442-0 +10-6
Bundesschatzscheine . ... 24.160-3 1241 24.170-3 115 4+ 10-0 + 00
Versicherungsdarlehen .. 6.507-5 3:3 7.242-5 35 +4+ 7350 +11-3
Bankendarlehen ........ 14.365-1 7-2 16.403-9 7-8 '+ 2.038-8 +14-2
Sonstige Kredite ........ 845-8 0-4 828-0 04 — 17-8 — 21
Bundesschuld an OeNB.. 3.5071 1.8 - 3.5148 1.7 4+ 77 + 02
Summe Inland ........ 139.141-5 699 148.996-8 - 710 -+ 9.855-3 + 741
Ausland #) .
Anleihen ......... P 11.141-3 D) 56° 10.949-6 2) 52 — 1917 — 17
Schuldverschreibungen .. 18.905-4 9-5 20.054-6 95 4+ 11492 + 61
Schatzwechselkredite . ... 1.018-6 05 753-3 . 04 — 2653 —260
Sonstige Auslandskredite 28.960-2 145 29.187-9 139 4+ 2277 + 08
Summe Ausland......... 60.025-5 30-1 60.945-4 290 4+ 999 + 15
Summe In- und Ausland .. 199.167-0 100-0 209.942-2 1000 +4+10.775-2 + 54

Kurzfristige Verpflichtun-

gen zur voritbergehenden

Kassenstdrkung gemdB

Art. VI, Abs. 1, Z. 2

Bundesfinanzgesetz 1979:

kurzfristige Bundesschatz-

scheine ................ 3.200-0

*) Fiir den 31. Dezember 1978 bewertet mit den Devisenbriefkursen vom 27. Dezember 1978, fiir den 31. Marz 1979
bewertet mit den Devisenbriefkursen vom 29. Mdrz 1979.

) Davon Finanzschuld vor 1938 48:0 Mio S.

2) Davon Finanzschuld vor 1938 480 Mio S.
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Tabelle 18: Verdnderung der Inlandsschuld des Bundes im 1. Quartal 1979

in Mio §

3. 12 1978 Aufnahme Tilgung 3.5 1979
Anleihen ........ ... il 47.748-6 - 4.000-0 1.360-4 50.388-2
Bundesobligationen ................. 42.0071 4.,585-0 143-0 46.4491
Bundesschatzscheine ................ 24.160-3 6.536-3 6.526-3 24.170-3
Versicherungsdarlehen U 6.507-5 750-0 15-0 7.242-5
Bankendarlehen .................... 14.365-1 2.055-0 16-2 16.403-9
Sonstige Kredite .................... 845-8 — 17-8 828-0
Bundesschuld an OeNB.............. 3.507-1 7-8 01 %) 3.514-8
Summe Inlandsschuld ............... 139.141-5 17.9341

8.078-8 148.996-8

Tabelle 19: Verdnderung der Auslandsschuld des Bundes im 1. Quartal 1979.in Millionen der jeweiligen

Waéhrung

Ptas ..... .o e

KE (QI) o,

Stand

31. 12. 1978

Aufnahme

100-0
210-0

. Stand
Tilgung 31. 3. 1979

534 340-3
821 41127
— 2.546:8
54 708'5
— 1.000-9
— 09
— 0-9.
— 0-1
— 3.0
— 116

Im ersten Quartal 1979 hat der Bund nur geringe Auslandskreditaufnahmen getdtigt, da die noch
befriedigende Liquiditdtssituation im Inland sowie der infolge der Neuregelung des Habenzinsab-
kommens erfolgte UmschichtungsprozeB vom Konto- zum Wertpapiersparen eine stdrkere Inan-
spruchnahme der inldndischen Kreditmdrkte begiinstigte.

Die Gesamtschuld des Bundes verzeichnete im ersten Quartal 1979 eine Erhéhung um 10-78 Mrd S

oder 5-49% auf 209-94 Mrd S.

Die Inlandsschuld erhéhte sich gegeniiber dem Vorjahresende um 9:86 Mrd S oder 7-1% auf
149-00 Mrd S. |hr Anteil an der Gesamtschuld hat sich somit um_ 1:1 Prozentpunkte auf 719/ erhoht.

Der Anteil der Auslandsschuld sank demgemdB auf 29-0%. Die mit Devisenbriefkursen zum Monats-
ende bewertete Auslandsschuld erhéhte sich seit Ende 1978 um 092 Mrd S oder 1-5% auf

6095 Mrd S.

Der Rahmen fiir Kassenstdrkungsoperationen von 15 Mrd S wurde mit 3-2 Mrd S ausgeniitzt.

*) Berichtigung.



'3 TILGUNGEN UND ZINSEN ZUM 31. DEZEMBER 1978 BEREITS BESTEHENDER

FINANZSCHULD IN DEN JAHREN 1979—1986

in Mrd §
Zinsen Tilgung Annuitat
1979
Infand ....... ... .. ...... 10-34 13-84 2418
Ausland ................. ) 411 432 8-43
Summe ... ... i 14-45 18416 32-61
1980
Inland ........ ... ....... 9-55 1414 23-69
Ausland ................. 3-59 3-58 7-17.
Summe ... 13-14 17.72 30-86,
1981
Inland ........ ... ... .. ... 9-00 20-06 29-06
Ausland ................. 3-29 3:45 674
SUMME .ot e e eennn 12-29 23-51 35-80
1982 .
Inland ........ ... ... 7-02 19-06 26-08
Ausland ................. 2-98 6-05 903
SUMMEe .+ oo e ie e eeaenns 10-00 2511 3511
1983
Inland ......... ... t... 5-59 16-94 22-53
Ausland ................. 2:49 5-52 8-01
Summe . ..oiii e 8-08 22-46 30-54
1984
Infand ...... .. ...t 418 13-07 17-25
Ausland ................. 213 8-07 10-20
SUMME « oo eee e T 631 2114 27-45
1985 '
Inland ....... oo 315 10-67 13-82
Ausland ................. : 1-63 6-98 8-61
SUMME «. v oo ieieeenen 478 17-65 22-43
1986 :
Inland ...t 2-30 12:32 14-62
Ausland ................. 1-25 816 9-41
Summe ... 3:55 20-48 2403
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4 ENTWICKLUNG UND VORAUSSCHATZUNG DER FINANZIERUNGSSTROME
1978 UND 1979
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Zur Finanzierungsrechnung ')

In den Finanzschuldenberichten der Vorjahre wurde regelmiBig eine als ,,Geldkapitalbildung‘« be-
zeichnete Ubersicht erstellt, die die langfristige Nettoersparnisbildung, soweit sie iiber die Kredit-
unternehmungen oder Kapitalmarkteinrichtungen erfolgt, der langfristigen Veranlagung in Form
von Wertpapieremissionen des Nichtbankensektors und langfristiger Kreditvergabe bei Kreditunter-
nehmungen gegeniiberstellte. In dieser Form sollte die inldndische Geldkapitalbildung eine Orientie-
rungsgroBe fir die Beziehung zwischen langfristigem Sparen und langfristigem Investieren darstellen,
soweit beides lber die Kreditunternehmungen bzw. Kapitalmarkteinrichtungen abgewickelt wird.
Der jeweilige Uberhang der langfristigen Ersparnisbildung iber die langfristige Veranlagung (Geld-
kapitaliberhang) sollte den formellen Transformationsgrad des Marktes darstellen.

Obwohl dieses System Ubersichtlichkeit gewdhrte und die wichtigsten Faktoren der Geldkapitalbildung
zusammenfaBte, blieben jedoch einige Fragen offen: Die Riickwirkungen der Hohe des Budgetdefizits
sowie die Art und Weise ihrer Finanzierung auf die finanziellen Dispositionsmdglichkeiten anderer
Sektoren konnten nur global abgeschétzt werden, wobei nicht iiberprift werden konnte, ob Uber-
einstimmung mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung gegeben ist. ?) Weiters wurden die intersek-
toralen finanziellen Beziehungen nur angedeutet, die Trennung nach einzelnen Sektoren wurde ledig-
lich ansatzweise vorgenommen und die einzelnen Forderungen eines Sektors waren den entsprechenden
Verpflichtungen der anderen Sektoren nicht oder nur unzureichend zugeordnet. SchlieBlich konnte
infolge der Zusammenfassung nach Finanzierungstiteln ohne Trennung nach einzelnen Wirtschafts-
sektoren und infolge der alleinigen Ausrichtung auf formell langfristige Titel keine Ubersicht iiber die
Verédnderung der Forderungen und Verbindlichkeiten der Sektoren gegeben werden.

Daher erschien es nétig, die finanziellen Transaktionen so darzustellen, daB die Zuordnung der Ver-
mégensverdnderung sowohl nach einzelnen Sektoren der Wirtschaft als auch nach Finanzierungstiteln
méglich ist.

Die Finanzierungsmatrix, die in vielen Industriestaaten bereits ihren festen Platz in der Finanzierungs-
rechnung einnimmt, ist eine der geeignetsten Darstellungsweisen dafiir. Darin werden die einzelnen
finanziellen Aktiva und Passiva, gegliedert nach Finanzierungsinstrumenten, den einzelnen Sektoren
der Wirtschaft (inklusive Auslandssektor) zugeordnet. Die Summe aller finanziellen Aktiva (Forderun-
gen) muB dann gleich der Summe aller finanziellen Passiva (Verpflichtungen) und der Saldo aus beiden
GroBen Null sein, da jeder Forderung eines Sektors eine gleich hohe Verbindlichkeit der anderen
Sektoren gegeniibersteht. Damit kénnen auch die Beziehungen zwischen Nettogldubigerpositionen
und Nettoschuldnerpositionen deutlich gemacht und auf ihre Plausibilitdt hin Gberprift werden.

EntschlieBt man sich, die finanziellen Transaktionen innerhalb eines Zeitraumes mittels der Finan-
zierungsrechnung darzustellen, steht man zundchst vor dem Problem der Auswahl der zu erfassenden
Sektoren. In den meisten Finanzierungsrechnungen werden fiinf Sektoren unterschieden: Private
Haushalte, Private Unternehmungen, Offentliche Haushalte, Finanzierungsinstitute und Ausland.
Bei diesen Sektoren kann man davon ausgehen, daB innerhalb der Wirtschaftsgruppen homogene
Verhaltensmuster und Entscheidungsmerkmale in Hinblick auf das wirtschaftliche Verhalten und damit
auf die finanziellen Transaktionen vorherrschen und die Art der Beeinflussung des Produktionsprozesses
iiber diese Zahlungsstréme vorgegeben ist (Sparverhalten der privaten Haushalte, Unternehmer-
tdtigkeit der privaten Unternehmungen, Allokations-, Distributions- und Stabilisierungsfunktion der
Sffentlichen Haushalte, Transformation der Finanzierungsmittel durch die Finanzierungsinstitute und
MittelzufluB bzw. -abfluB iber die Zahlungsbifanz an das Ausland). In der hier gewdhlten Form der
Finanzierungsmatrix muBte wegen der unzureichenden statistischen Datenerfassung die Trennung
von Privaten Haushalten und Unternehmungen zundchst aufgegeben werden, obwohl gerade hier
die gréBte Gldubigergruppe (Private Haushalte) der gréBten Schuldnergruppe (Private Unternehmun-
gen) gegeniibersteht. Fiir die Zwecke des Staatsschuldenausschusses erscheint es notwendig, den
Bund als eigenen Sektor zu erfassen und von den Sonstigen &ffentlichen Haushalten zu unterscheiden.
Damit kénnen vor allem auch die Riickwirkungen der Finanzierungsentscheidungen des Bundes bei
der Deckung des Budgetabganges auf die finanziellen Transaktionen der iibrigen Sektoren analysiert

werden.

Aus diesen Uberlegungen ergibt sich die Auswahi folgender Sektoren:

— Haushalte und Unternehmungen. Dieser Sektor umfaBt auch die Sonderfinanzierungs-
gesellschaften des Bundes, da diese sowohl in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung als

1) Im Herbst 1978 wurde von der Osterreichischen Postsparkasse eine Studie bei Dr. Heinz Handler und Dr. Gerhard
Lehner (beide Osterreichisches Institut fiir Wirtschaftsforschung) in Auftrag gegeben, die sich mit der ,,Analyse der
finanziellen Interdependenzen in Osterreich* befassen soll. Diese Studie wird voraussichtlich mit Ende des Jahres 1979
abgeschlossen werden. Die folgenden Erlduterungen beziiglich der Finanzierungsrechnung sowie die hier gewdhlte
Form der Finanzierungsmatrix stiitzt sich groBteils auf Vorarbeiten zu diesem Thema.

2) Beziiglich Uberpriifung der Konsistenz der Finanzierungsrechnung mit der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung wird
auf die in FuBnote ') erwdhnte Studie hingewiesen.
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4.2

auch in den Statistiken der Oesterreichischen Nationalbank und der Kreditunternehmungen dem
privaten Sektor zugerechnet werden und eine eindeutige Trennung aller finanziellen Transaktionen
zur Zeit kaum méglich ist.

— Finanzierungsinstitute. Hiezu werden die Oesterreichische Nationalbank, die Kreditunter-
nehmungen und die Vertragsversicherungen gezdhlt. Da von einer ausgeglichenen Bilanz der Finan-
zierungsinstitute ausgegangen wurde, wurde die Summe der Verdnderungen der finanziellen
Aktiva gleich der Summe der Verdnderungen der finanziellen Passiva gesetzt. Die Eigenkapital-
erhdhungen (inklusive Riickstellungen) der Finanzierungsinstitute sind in der Position ,,Sonstige
inldndische Titel** beinhaltet.

— Bund. Zum Sektor Bund werden auch die Bundesbetriebe gezdhlit, die in der Volkswirtschaft-
lichen Gesamtrechnung dem Unternehmenssektor zugeordnet werden. Da im Saldo des Bundes-
budgets auch die Bundesbetriebe enthalten sind, erscheint eine Trennung fiir die hier vorgegebenen
Zwecke nicht sinnvoll. Der Finanzierungssaldo des Bundes entspricht dem um Finanztransaktionen
(Darlehensgewdhrung an Haushalte und Unternehmungen, Erwerb von Beteiligungen, unwirksame
Gebarung und Verdnderung des Scheidemiinzenumlaufs) und Bewertungsdnderungen der Aus-
landsschuld bereinigten Nettodefizit des Bundes. Die Ableitung des Nettodefizits aus dem Finan-
zierungssaldo des Bundes wird anhand einer Uberleitungstabelle (Tabelle 22, Seite 27) getrennt
dargestellt.

— Sonstige éffentliche Haushalte. Dazu werden auch jene Fonds mit eigener Rechtsperson-
lichkeit gezihlt, die in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung im Sektor ,,Bund‘* enthalten
sind.

— Ausland. Der Saldo des Sektors Ausland entspricht dem Leistungsbilanzsaldo zuziiglich dem in
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung der Leistungsbilanz zugerechneten Teil der Statisti-
schen Differenz.

Ein weiteres Problem bildet die Auswahl der Finanzierungstitel. Hier wurde vor allem die Klassi-
fikation nach den in den Bilanzen der Finanzierungsinstitute ausgewiesenen wichtigsten Positionen
gewdhlt, die finanziellen Beziehungen zwischen den Sektoren Haushalte und Unternehmungen, Scnstige
offentliche Haushalte und Bund wurden mangels ausreichender Datenerfassung im wesentlichen nur
soweit erfaBt, als sie iiber die Finanzierungsinstitute bzw. Kapitalmarkteinrichtungen geleitet wer-
den.

Statistische Diskrepanzen entstehen durch uneinheitliche Bewertung und unterschiedlichen
Zeitpunkt, in dem die Finanzierungsstréme erfalBt werden.

Finanzierungsstrome 1978

Die in der folgenden Finanzierungsmatrix mit ,,Aktiva* bezeichneten Positionen sind der Verdnderung
der Forderungen, die ausgewiesenen ,,Passiva‘* der Verdnderung der Verbindlichkeiten gleichzu-
setzen. '

FuBnoten zu Tab. 20.

) Inklusive Termineinlagen des Reservefonds fiir Familienbeihiifen.

2) Kredite und Darlehen des Wasserwirtschaftsfonds (01 Mrd S), Wohnbaudarlehen &ffentlicher Stellen (9-0 Mrd S)
und ,,Sonstige Kredite' der Finanzschuld des Bundes.

%) Ohne ausldndische Erwerber und Emittenten.

%) Entspricht der Verdnderung der ,Sonstigen Aktiva‘ des Finanzierungssektors exklusive Verdnderung der Wert-
papierbestdnde der OeNB.

5) EinschlieBlich Handelskredite.

¢) Ohne Reserveschopfung.

7) Borsenotierte Aktien.

%) RestgréBe zur Herstellung der Bilanzgleichheit im Sektor f.

%) Exklusive Termineinlagen des Reservefonds fiir Familienbeihilfen.

19) GemdB BundesrechnungsabschluB 1977, inklusive Ankauf von Bundesanleihen zu Tilgungszwecken.

11} Inklusive Kursdnderungen; Netto-Auslandsschuldaufnahmen des Bundes exklusive Kursdnderungen: 4-13-3 Mrd S.

12) Leistungsbilanzsaldo plus dem der Leistungsbilanz zugerechneten Teil der Statistischen Differenz.

%) Finanzierungssaldo inklusive Bewertungsénderungen der Auslandsschuld, exklusive Bewertungsdnderungen:
288 Mrd S.

Quellen: Bundesministerium fiir Finanzen, Oesterreichische Nationalbank, eigene Berechnungen.
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Tabelle 20: Finanzierungsstréme 1977 (in Mrd §)
o Aktiva Passiva Aktiva  Passiva Aktiva  Passiva’ | | SFQ'
1977 t|st|§che
Dis-
: h+u s f p h+4u s f p) Bund Ausland krepanz
1 Banknoten und Scheidemiinzen ............. 3-9 — 07 46 — — 41 41 0-2 0-7 — - 0
2 Sichteinlagen .......... e —14 1.5 0 0-1 — — 16 1-6 141 — — — —0-4
3 Termineinlagen ...... e 1.9 317 0-2 . 52 —_ — 5-2 5-2 0°) — — —_ 0
4 Spareinlagen ............ e 37-6 1-2 0-2 39-0 — — 39-0 39-0 0 — — — 0
5 Bundeseinlagen bei der OeNB ...........:. — — — — — — 0-8 0-8 0-8 — — — 0
6 Bundesschuld gegeniiber OeNB ............ — — —0-2 —0-2 —_ — — — — —0-2 — — 0
7 Anlagen bei Vertragsversicherungen ........ 241 — 0 21 — — 21 21 — — — — 0
8 Darlehen der Vertragsversicherungen ....... — — 3-8 3-8 14 - 09 0 2:3 — 1-5 — — 0
9 Darlehen 6ffentlicher Stellen .............. » — 9-22) — 9-2 9-8 — 0 9-8 0-5 —01 - — — 0
10 Direktkredite der KU ... ................ — — 637 637 556 51 0 60-7 — 30 — — 0
11 Bundesschatzscheine .. ... .......o.uen.... — — —1-6 —1-6 — — — — — —1-6 — — 0
12 Bundesobligationen ................. .. ... — — 91 9-1 — — — — — © 91 — — 0
13 Bundesanleihen ............. e 2:2 0 44 66 — — — — — 66 — - 0
14 Sonstige festverzinsliche Wertpapiere ?) ... .. 127 0 98 22'5 2:0 16 189 225 — — — —_ 0
15 Anteilswerte und Beteiligungen ............. — — 1:6 16 017) — 0 0-1 0-7 19) — - _ 22
16 Sonstige inldndische Titel .................. — — 9-04) 9-0 — — 14-5 %) 14-5 —_ —_ — — —55
17 Inland insgesamt ........... N 4 590 150 1007 1747 68-9 7:6 86-2 1627 Saldo —157 — — —37
18 Statistische Differenz (Kapitalanteil)s) ...... — —_ - — 11-6 — — 11-6 — — 11-6 — 0
19 Wadhrungsreserven (nettc;) ) — — —7-0 —7-0 — — — — — — — —70 0
20 Kurzfristige Auslandspositionen der KU ..... — — 84 8-4 — — 201 201 — — 201 84 0
21 Sonstige kur;fristige Auslandspositionen 0-2 —0-4 — —0-2 0-2 0 — 0-2 — - 0-2 —0-2 0
22 Auslandsschuld des Bundes ................. — — — — — —_ — — —_ 12:51) 125 — 0
23 Sonstige langfristige Auslandspositionen ..... 17 0 187 20-3 41 0 145 18-6 0-219) — 18-6 20-5 0
24 Ausland insgesamt .......i1.. ...l 19 —0-4 201 216 159 0 346 50-5 Saldo —12:3 630 217 0
25 SUMME .ottt s 60-9 146 120-8 196-3 84-8 7:6 120-8 213-2 Saldo —28-0 13) Saldo 41-313) —-37

Sektoren: h4u®

S
f
Bund

FuBnoten siehe Seite 23.

Private Haushalte und Wirtschaftsunternehmungen (inklusive Sondergesellschaften des Bundes)
»Sonstige offentliche Haushalte (exklusive Bund)
Finanzierungsinstitute: Oesterreichische Nationalbank, Kreditunternehmungen und Vertragsversicherungen
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Tabelle 21: Finanzierungsstréme 1978 (in Mrd S)
Aktiva Passiva Aktiva  Passiva | Aktiva  Passiva . Sta-
1978 - tistische
. . ' Dis-
h4u s f ¥ h4u s f ) Bund Ausland krepanz
1 Banknoten und Scheidemiinzen ............. 5-3 — 0-9 62 — — S'-2 52 — 1-0 — — 0
2 Sichteinlagen .............. ... 0., 53 2:2 04 79 — — 61 6-1 —1-8 — — — 0
3 Termineinlagen ...............ooviiLL. &b 2:57) 03 72 — - 7-3 7-3 0-119) — — — 0
4 Spareinlagen ..................ocii.. 629 0-6 —0-1 63-4 — — 63-4 63-4 0 - — — — 0
5 Bundeseinlagen bei der OeNB ............. — — — —_ — — 0-1 0-1 0-1 — — — 0
6 Bundesschuld gegeniiber QeNB ............ — — —0-2 —0-2 — — — — — —0-2 — —_ 0
t7zAn|agen bei Vertragsversicherungen?) ...... 3-0 —_— 0 3-0 — — 3-0 3-0 — — — — 0
8 Darlehen der Vertragsversicherungen ?) ..... — — 41 41 21 1-0 0 31 — 1-0 — — "0
9 Darlehen offentlicher Stellen ............... — —0-13) — —0-1 0-4 — — 04 0-4 —01 — — 0
10 Direktkredite der KU ...................... — — 770 77-0 67-2 64 0 73:6 — 34 — — 0
11 Bundesschatzscheine .................... ... — — 0-8 0-8 — — — — — 0-8 — — 0
12 Bundesobligationen .....................0.. — — 87 87 — — — — — 87 — — 0
13 Bundesanleihen .............. ... ...l \17 9 \ 0 8-4 — — — — — 8-4 — — 0
14 Sonstige festverzinsliche Wertpapiere %) ..... I f 16:0 255 11 19 225 25-5 —_ — —_— — 0
15 Anteilswerte und Beteiligungen ............. - — 25 25 029 — 0-19) 0-3 0-9 %) — — —_ 31
16 Sonstige inldndische Titel .................. — — 2:8%) 2:8%) | —_ — 17-5°9) 175 — — — — —147
17 Inland insgesamt .......................... 98-8 52 1132 217-2 71-0 9-3 125-2 205-5 Saldo —23-3 — — —11-6
18 Statistische Differenz (Kapitalanteil)®) ...... — — — — 11-8 — — 11-8 — — 11-8 — 0
19 Wahrungsreserven (netto}7) ................ — — 17-2 172 - — — — — — — 17-2 0
20 Kurzfristige Auslandspositionen der KU ..... — — 17-3 17-3 — — 20-6 20-6 — — 20-6 17-3 0
21 Sonstige kurzfristige Auslandspositionen 0 0-5 — 0-5 0 01 — 01 — — 0-1 05 0
22 Auslandsschuld des Bundes ........... e — — — — — — — — — 12:6'?) 126 — 0
23 Sonstige langfristige Auslandspositionen ..... 21 0 99 12:0 82 —0-2 11-8 19-8 0-31) — 19-8 12:3 0
24 Ausland insgesamt ........ ... ..ol 241 0-5 444 470 20-0 —0-1 324 523 Saldo —12-3 64-9 47-3 0
25 SUMME ... 100-9 57 157-6 264-2 91-0 9-2 157-6 257-8 Saldo —35-6 1%)| Saldo 176 )| —11-6

Sektoren: h4u

s »Sonstige offentliche Haushalte* (exklusive Bund)
f = Finanzierungsinstitute: Oesterreichische Nationalbank, Kreditunternehmungen und Vertragsversicherungen
Bund

FuBnoten siche Seite 26.

Private Haushalte und Wirtschaftsunternehmungen (inklusive Sondergesellschaften des Bundes)
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FuBnoten zu Tab. 21.

) Inklusive Termineinlagen des Reservefonds fiir Familienbeihilfen.

2) Abgesehen von den Versicherungsdarlehen des Bundes Schdtzwerte.

3) ,,Sonstige Kredite'* der Finanzschuld des Bundes; weitere Daten noch nicht vorhanden.
4) Ohne ausldndische Emittenten und Erwerber.

%) Entspricht der Verdnderung der ,,Sonstigen Aktiva‘ des Finanzierungssektors (fiir Vertragsversicherungen geschatzt)
- exklusive Verdnderung der Wertpapierbestdnde der OeNB.

%) EinschlieBlich Handeiskredite.
7) Ohne Reserveschépfung.

" ® Borsenotierte Aktien.

%) RestgréBe zur Herstellung der Bilanzgleichheit im Sektor f.

19) Exklusive Termineinlagen des Reservefonds fiir Familienbeihilfen.

) GemdB BVA 1978, inklusive Ankauf von Bundesanleihen zu Tilgungszwecken.

32) Inklusive Kursinderungen; Netto-Auslandsschuldaufnahmen des Bundes exklusive Kursdnderungen: +11-8 Mrd S.
13) Leistungsbilanzsaldo plus dem:der Leistungsbilanz zugerechneten Teil der Statistischen Differenz.

12) Finanzierungssaldo inklusive Bewertungsénderungen der Auslandsschuld; exklusive. Bewertungsinderungen:
34-8 Mrd S.

Quellen: Bundesministerium fiir Finanzen, Oesterreichische Nationalbank, eigene Berechnungen.

Die finanziellen Forderungen der Haushalte und Unternehmungen haben sich im Jahr 1978
weit stérker erhsht als 1977. Die Verdnderung der finanziellen Aktiva gegeniiber dem Inland stieg
von 59-0 Mrd S auf 98-8 Mrd S. Davon entfielen 1978 67-3 Mrd S auf Spar- und Termineinlagen (1977:
39-5 Mrd S) und 179 Mrd S (1977: 149 Mrd S) auf Zuwdchse des Wertpapierbestandes. Insgesamt
(In- und Ausland) erhéhten sich die Forderungen der Haushalte und Unternehmungen 1978 um
1009 Mrd S gegeniiber 60-9 Mrd S 1977. Eine globale Betrachtung der Verdnderung der Passiva
dieses Sektors kann fiir 1978 noch nicht vorgenommen werden, da ein groBer Anteil der Verpflichtungen
auf die in den Darlehen &ffentlicher Stellen enthaltenen Wohnbaudarlehen (1977: 9-0 Mrd S) entfillt,
fir die fur das Berichtsjahr noch keine Daten ermittelt werden konnten. Es ist jedoch anzunehmen,
daB wie im Jahr 1977 die finanziellen Passiva stdrker zugenommen haben als die finanziellen Aktiva,
wobei die Nettoschuldnerposition gegeniiber dem Ausland im Gegensatz zur Nettogldubigerposition
im Inland bemerkenswert ist.

Der Finanzierungssaldo der Sonstigen &ffentlichen Haushalte gibt nur einen Uberblick iber
die Verdnderung seiner Positionen gegeniiber den iibrigen Sektoren, 1aBt aber keine Riickschliisse
auf die Summe seiner Defizite oder seiner Neuverschuldung zu. Ein Teil des Budgetabgangs der Lander
und Gemeinden wird durch Kreditverflechtungen innerhalb dieses Sektors finanziert, eine gegliederte
Darstellung der Verschuldung der Ldnder und Gemeinden findet sich im Anhang A 2.2 und A 2.3
dieses Berichts.

Die Finanzierungsinstitute konnten 1978 ihre finanziellen Forderungen gegeniiber dem Inland
um 113-2 Mrd S (In- und Ausland: 157:6 Mrd S) gegeniiber 100-7 Mrd S (In- und Ausland: 120-8 Mrd S)
1977 erhdhen. Davon entfielen auf Direktkredite der Kreditunternehmungen 770 Mrd S (1977:
63-7 Mrd S), die in Héhe von 672 Mrd S (1977: 55-6 Mrd S) von Privaten Haushalten und
Unternehmungen in Anspruch genommen wurden. Die Sonstigen offentlichen Haushalte erhdhten
ihre Verpflichtungen aus Direktkrediten der Kreditunternehmungen um 6-4 Mrd S (1977: 51 Mrd §),
die Nettokreditvergabe an den Bund betrug 3-4 Mrd S (1977: 3-0 Mrd S).

Die Wertpapierportefeuilles der Finanzierungsinstitute (Bundesschatzscheine, Bundesobligationen,
Bundesanleihen und sonstige festverzinsliche Wertpapiere inklusive Erwerb von eigenen Emissionen)
konnten aufgrund der verbesserten Liquiditdtssituation gegeniiber dem Vorjahr wieder stdrker
erhéht werden und verzeichneten einen Zuwachs von 25-5 Mrd S (1977: 21-7 Mrd S).

Die finanziellen Verpflichtungen des Bundes stiegen 1978 um 35-6 Mrd §, IaBt man die Bewertungs-
dnderungen der Auslandsschuld unberiicksichtigt, um 34-8 Mrd S (1977: 28:0 Mrd S bzw. 28-8 Mrd S,
siche auch Tabelle 22). Der Bund hat durch die Gewdhrung von Darlehen sowie den Erwerb von
Beteiligungen und Wertpapieren seine Aktiva um 1-6 Mrd S erhght (1977: 1-5 Mrd S). Unter Beriick-
sichtigung der Erhohung des Scheidemiinzenumlaufs, der in den Einnahmen und Ausgaben des
Budgets enthalten ist, betrug das durch Kreditaufnahmen zu finanzierende Nettodefizit 1978
35-4. Mrd S (1977: 299 Mrd §).
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Tabelle 22: Zusammenhang zwischen Finanzierungssaldo — Budgetdefizit — Kreditaufnahme

1977 1978
Erfolg vorl. Ergebnis
Mrd S .
Finanzierungssaldo des Bundes (exklusive Bewertungsdnde-
rungen der Auslandsschuld) ........... ... ... ... ...l 28-8 34-8
— Saldo der unwirksamen Gebarung ............. P, 0-3 0
Zuwachs an Forderungen
Darlehensgewéhrung ................. ... ... ... ..., 06 '0-4
Beteiligungen/Wertpapiere ..............ooiiiiiiit, 0-9 12
— Scheidemiinzen ........ ... ... i - —07 — 10
Nettodefizit ... .. ... ... 299 35-4
+ Tilgungen ..... e e e e 12-0 158
Bruttodefizit........ .. i 419 51-2
+ Verdnderungen der Kassenbestdnde .................... 20 — 1:61)
~+ unwirksame Gebarung (Saldo) ......................... — 03 0
Kreditaufrnahmen ...... .. ... .. . 436 49-6

Bei der Darstellung der Finanzierungsstréme 1977 und 1978 ergeben sich statistische Differenzen in
Hohe von 37 Mrd S bzw. 11-6 Mrd S. Hierbei handelt es sich hauptsédchlich um Finanzierungstitel
aus der Bilanz der Finanzierungsinstitute (Anteilswerte und Beteiligungen, Sonstige inléndische
Titel), fiir die mangels ausreichender Datenerfassung keine entsprechende Forderung bzw.
Verbindlichkeit bei den anderen Sektoren eruiert werden konnte. Vor allem die Position
»Sonstige inldndische Titel”!, die passivseitig vorwiegend aus Eigenkapitalerhéhungen (inklusive
Riickstellungen) besteht, und in der aktivseitig auch Erwerb von Grundstiicken und Gebduden bein-
haltet ist, bietet wenig Anhaltspunkte fiir entsprechende Gegenbuchungen bei den anderen Sektoren.
Sicherlich sind die entsprechenden Gegenpositionen zu einem Teil den Haushalten und Unternehmun-
gen zuzuordnen, zum anderen sind hier auch reale Transaktionen verbucht.

Es sollen hier jedoch nicht alle Positionen der Finanzierungsmatrix analysiert werden, vielmehr soll
untersucht werden, wie sich die wichtigsten Faktoren der Liquiditdtsentwicklung bzw. des Kredit-
angebots gestaltet haben. Dazu werden im wesentlichen die Verdnderung der Verbindlichkeiten
der Kreditunternehmungen aus Einlagen sowie die Wertpapierkdufe der Haushalte und Unterneh-
mungen betrachtet.

421 ENTWICKLUNG DER EINLAGEN

Nach der duBerst schwachen Einlagenbildung im Jahr 1977 konnte 1978 wieder ein starker Zuwachs
sowohl| bei den Gesamteinlagen als auch bei den darin enthaltenen Einlagen in inléndischer Wéhrung
(Sicht-, Termin- und Spareinlagen) verzeichnet werden. Vergleicht man den Zuwachs der Gesamtein-
lagen im Jahre 1978 mit jenem der Vorjahre (sieche Tabelle 23), so zeigt sich jedoch, daB die starken
Zuwachsraten der Jahre 1975 und 1976, die eine Folge des Riickgangs der Nachfrage nach Konsum-
und Investitionsgtitern waren, nicht wieder erreicht wurden. Die Entwicklung im Jahr 1978 war jedoch
bestimmt durch die im Vergleich zur Wachstumsrate des nominellen Bruttoinlandsprodukts (+6-4%)
unterdurchschnittliche nominelle Wachstumsrate des privaten Konsums von 1-5%,.

Nach der starken Verschlechterung der Leistungsbilanz im Jahr 1977 wurden MaBinahmen zu einer
Umkehr dieses Trends ergriffen. Die im Jahr 1978 erreichte Verbesserung der Leistungsbilanz fiihrte
zu einer betrdchtlichen Verringerung der Devisenabfliisse und zusammen mit den Kapitalimporten
des Bundes zu einer hohen inldndischen Liquiditdt.

Tabelle 23: Einlagenentwicklung
Gesamteinlagen

Stand Verédnd.

Jahresende i in Mio S in o
1974 e 320.593 12-8
1975 389.956 216
1976 e 460.403 181
1977 o e 507.066 101
1978 583.773 151

) Inklusive Entnahme von 0-6 Mrd S Arbeitslosenversicherungsfonds.
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Termineinlagen Spareinlagen Summe Sichteinlagen

Jahres- Stand Verdnd. Stand Verdnd. Stand Verdnd. Stand Verdnd.
ende in Mio§ in 9% in Mio § in % in MioS in9% in Mioc§ in %
1974 . oo 27.460 11-6 231.593 161 259.053 156 59.097 1-4
1975 ... 36.498 329 277.051 19-6 313.549 210 73.865 250
1976 ... 44763 226 330.809 19:4 375.572 198 81.371 102
1977 49952 11-6 369.768 11-8 419.720 11-8 82.955 1-9
1978 .. ... 57.267 146 433.187 17-2 490.454 169 89.076 7-4
Quelle: OeNB.

Im Jahr 1978 betrug der Zuwachs der Sichteinlagen 7:49, oder 61 Mrd S gegeniiber 1-99, oder
1:6 Mrd S im Jahr 1977. Hier spiegeln sich die Sondereinflisse dieses Jahres wider.

Bei den prinzipiell ldngerfristig ausgerichteten Spar- und Termineinlagen ist 1978 ein Zuwachs von
16:9%, (1977 11-8%) zu beobachten (Tabelle 23). Die Zuwachsrate dieser Einlagen hat somit wieder
ein Niveau erreicht, das jenem zu Beginn der siebziger Jahre entspricht. Beim Vergleich der Spar-
quoten (Anteil der Spar- und Termineinlagen am Volkseinkommen) der Jahre seit 1974 ergibt sich
jedoch ein anderes Bild.

Die Sparquote betrug im Berichtszeitraum:

Tabelle 24:
1974 e 7-7%
1975 e 11-3%
1976 11-6%
1977 e 7-6%,
1078 11-49,

Die Sparquote stieg im Jahr 1978 auf 11-4%,. Dieses Niveau entspricht in etwa jenem der Jahre 1975
und 1976. Hier schldgt sich der im Verhdltnis zum Volkseinkommen iiberdurchschnittlich hohe Zu-
wachs der Spar- und Termineinlagen nieder. Allerdings ist zu beachten, daB 1978 nicht wie 1975 und
1976 vorwiegend konjunkturelle Impulse ausschlaggebend waren, sondern die durch diskretiondre
MaBnahmen bedingten Vorziehkdufe und das Abreifen zahlreicher begiinstigter Sparvertrdge 1977
die Ergebnisse der Jahre 1977 und 1978 verzerrt haben. Dazu kommt noch, daB die Realverzinsung
infolge der Verzinsung eines groBen Teiles der Einlagen iiber dem Niveau des Eckzinssatzes 1978
extrem hoch war.

Bei einem Vergleich der Entwicklung der gesamten Spareinlagen mit jener der geforderten Einlagen
ergibt sich folgendes Bild:

Tabelle 25: Entwicklung der Spareiniagen

Spareinlagen hievon
Jahres- insgesamt Pramienspareinlagen Bauspareinlagen Sonstige
ende Stand  Verdnd. Stand  Verdnd. Stand  Verdnd. Stand  Verdnd.

in Mio§ in % in Mio§ in % in MioS in % in MioS in %
1974 ... 231.593 161 10.483 108-3 25.997 234 195113 125
1975 oLl 277.051  19:6 16.860 60-8 31.293 204 228.898 173
1976 ...l 330.809 19-4 25.465 510 38.820 241 266.524 164
1977 369.768 118 18.517 —27-3 42776 10-2 308.475 157
1978 ...l 433187 172 23.682 279 49.750 163 359.755 166

Quelle: OeNB.

Wahrend bei den Prdamienspareinlagen 1977 infolge des Abreifens zahlreicher Sparvertrdge ein Riick-
gang um 27-3% zu verzeichnen war, hat sich diese Einlagenkategorie 1978 wieder um 27-99, erhoht.
Die Bauspareinlagen wiesen einen Zuwachs von 16-3% auf, der ebenfalls héher als der Vorjahres-
wert war. Im Vergleich zu den Jahren davor lagen die Zuwachsraten dieser ldngerfrististig gebundenen
Sparformen jedoch sowoh! 1977 als auch 1978 deutlich unter dem Durchschnitt. Zum einen sind 1977 zahl-
reiche Sparvertrdge abgereift. Uberdies wurden sowoh! 1977 als auch 1978 die nicht geférderten Sparein-
lagen wegen der Liquiditdtsenge Ende 1977 bis Anfang 1978 einerseits und der starken Konkurrenz
der Kreditinstitute um die Erhaltung und Neugewinnung von Marktanteilen andererseits zu Zins-
sdtzen entgegengenommen, die kaum unter jenen fiir geférderte Einlagen lagen. Dies driickt sich
entsprechend in der Zuwachsrate der nicht geférderten Spareinlagen aus: lagen deren Zuwachsraten
bis zum Jahr 1976 immer deutlich unter jener fiir die gesamten Spareinlagen, so war 1977 eine gegen-
ldufige Entwicklung und 1978 ein nur minimaler Abstand zu beobachten.
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4.2.2 ENTWICKLUNG DES LANGFRISTIGEN SPARENS

Neben dem iiber die Einlagenbildung bei den Kreditunternehmungen entstehenden Kreditangebot
liefern die Wertpapierkdufe der Haushalte und Unternehmungen einen weiteren wesentlichen Beitrag
fir die den einzelnen Sektoren zur Verfiigung stehenden Finanzierungsmittel. Hiebei ist noch zu be-
achten, daB der Umlauf von Wertpapieren des Unternehmenssektors (wozu auch die Sondergesell-
schaften des Bundes und die Elektrizitétsunternehmungen zéhlen) nur einen geringen Anteil an den
gesamten Rentenwerten bildet, wdhrend von den aushaftenden Direktkrediten der gréBte Teil von
den Haushalten und Unternehmungen in Anspruch genommen wird. Die Wertpapierkredite werden
vor allem von den Kreditunternehmungen in Form von Anleihen und Daueremissionen (Pfand- und
Kommunalbriefe, Kassenobligationen, Bankschuldverschreibungen) und vom Bund in Form von
Bundesanleihen, Bundesobligationen und Bundesschatzscheinen aufgenommen.

Die Ersparnisbildung aus Wertpapierkdufen der Haushalte und Unternehmungen erhéhte sich nach
einer nur mdBigen Ausweitung 1977 im Jahr 1978 wieder betrdchtlich. Die Nettowertpapierkdufe
erreichten ein Volumen von 17-96 Mrd S gegeniiber 14-88 Mrd S im Vorjahr. Eine groBe Rolle spielten
neben der geringen Konsumneigung die hohe Realverzinsung und die Erwartung sinkender Renditen
bei Rentenwerten. Dazu kam, daB offensichtlich ein groBer Teil der Anleger die Steuerbegiinsti-
gung fiir Wertpapierzeichnungen in Héhe von 109, vor ihrer Reduzierung auf 5% per 1. Janner 1979
noch in héherem AusmaB in Anspruch genommen hat. Der steuerbegiinstigte Erwerb festverzinslicher
Wertpapiere stieg gegeniiber dem Vorjahr um 50-8% auf 873 Mrd S (Tabelle 26).

. Tabelle 26: Wertpapiererwerb der Haushalte und Unternehmungen

. leihezeichnungen steuerbegiinst. Erwerb
Netto-Wer_tpqplierkaufe :ir;hetinestiettcxtionrt‘a?leer vongAnIeihen
Jahres- Publikum ) inldnd. Anleger (brutto) ?) (brutto)
en.'\de in Mio Veranderung in Mio Verdnderung in Mio  Verdnderung
S in % S in % S in %

1974 ... L. 2.299 —47-4 2.878 —10-3 1.449 —221
1975 9.070 294-5 5.267 83-0 2.264 56-3
1976 ...l 14.686 619 8.996 70-8 5.484 142-2
1977 L 14.875 1-3 8.983 — 01 5.792 56
1978 .. 17.955 20-7 12.396 380 8.733 50-8

Quelle: OKB, eigene Berechnungen.

Vergleicht man den Anteil des Wertpapiererwerbs der Haushalte und Unternehmungen an der Er-
sparnisbildung mit jenem der Vorjahre (Tabelle 27), so zeigt sich, daB 1978 eine leichte Steigerung
gegeniiber dem Niveau von 1976 erreicht wurde. 1977 war der Anteil zwar deutlich héher, dies war
jedoch weniger auf eine Erhdhung der Wertpapierkédufe, sondern auf die geringe Ersparnisbildung
in Form von Spar- und Termineinlagen zuriickzufithren. Dort spiegeln sich die Schwankungen der
Konsum- und Investitionsneigung stdrker als bei den Wertpapierkdufen, die infolge ihrer langfristigen
Bindung und geringeren Geldndhe vorwiegend zur Vermdogensbildung erworben werden. Aligemein
kann gesagt werden, daB der Anteil des Wertpapiersparens an der gesamten Ersparnisbildung in
den letzten Jahren deutlich zugenommen hat.

Tabelle 27: Ersparnisbildung der Haushalte und Unternehmungen

1974 1975 1976 1977 1978
in Anteil in Anteil in Anteil in Anteil in Anteil
Mio§ in % Mio S in % Mio S in % Mioc § in 9% Mioc S in %

Wertpapierkdufe

Publikum ............. 2.299 62 9.070 14-3 14.686 191 14.875 25-2 17.955 20-2
Spareinlagen ........... 32.071 86-2 45.458 71-5 53.758 70-1 38.959 66-0 63.419 715
Termineinlagen ......... 2.850 76 9.038 14-2 8.265 10-8 5.189 88 7.315 83
Summe ..............l 37.220 1000 63.566 100-0 76.709 1000 59.023 100-0 88.689 100-0

Quelle: OeNB, eigene Berechnungen.

Neben dem Wertpapiersparen wird auch das Versicherungssparen zu den langfristigen Sparformen
gezdhlt. Dieses hat jedoch wegen seiner Intention, Leistungen der Versicherungsgesellschaft zu er-
werben, nicht den Charakter eines Finanzierungstitels, und es wird deshalb nicht in der Finanzierungs-
rechnung, sondern im Einkommenskonto der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung ausgewiesen.

') Ohne Kreditunternehmungen und Vertragsversicherungen, inklusive Sozialversicherung.
2) Ohne Kreditunternehmungen, Vertragsversicherungen und Sozialversicherung.
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Infolge der starken Motivation zur Vermégensbildung vor allem bei den steuerbegiinstigten Prdmien-
leistungen zur Lebensversicherung soll jedoch in Tabelle 28 wie in den Vorjahren ein Uberblick iiber
die Entwicklung der Prdmieneingénge in der Lebensversicherung gegeben werden. Dabei zeigt sich,
daB die Zuwachsrate der Prdmieneingdnge nach den hohen Werten zwischen 159 und 169 1975
bis 1977 im Berichtsjahr 1978 wieder auf 99, gesunken ist.

Tabelle 28: Prdmieneingdnge in der Lebensversicherung

Prdmieneingénge in der Lebens-

Jahres- .
ende versicherung
in Mio S Verdnderung in %

1974 o 4.245 9
1975 o 4.944 16
1976 .. 5.668 15
1977 6.518 15
1978 7.100%) 9

Quelle: OeNB.

Vorschau auf die Finanzierungsstréme 1979

Die inldndische Ersparnisbildung wird 1979 weiter zunehmen. Das prognostizierte Ausmaf} dieser
Zunahme gilt unter der Voraussetzung, daB die Abflisse aus der Leistungsbilanz durch Kapitalim-
porte entsprechend kompensiert werden. Weiters wird davon ausgegangen, daB das inldndische
Zinsniveau im internationalen Vergleich angemessen erscheint und eine weitgehende Anpassung
der Renditen am Primdrmarkt an jene am Sekunddrmarkt erfolgt. Die inléndischen Finanzierungs-
strome 1979 werden durch weitreichende Umschichtungsprozesse geprdgt, die vorwiegend in den
ersten vier Monaten durch die Neuregelung des Habenzinsabkommens ausgeldst wurden. Dies wird
sich vor allem in einem starken AbfluB bei den Sichteinlagen, nur geringer Erh8hung der Spareinlagen
und hohen Zuwdchsen sowohl| bei den Termineinlagen als auch bei den Wertpapierkdufen der Haus-
halte und Unternehmungen niederschlagen. Die Schédtzung der Finanzierungsstrome 1979 beruht
unter anderem auf der Annahme, daB8 der UmschichtungsprozeB im Mai nahezu zum Stillstand ge-
kommen ist.

Unter den getroffenen Voraussetzungen diirfte sich bei den Sichteinlagen ein AbfluB im AusmaBl
von 15 Mrd S (Position 2 in Tabelle 29) ergeben, der sich vorwiegend in einem Zuwachs bei den
Geldmarktzertifikaten, die in den Termineinlagen enthalten sind, niederschldgt. Der Jahreszuwachs
der Spar- und Termineinlagen wurde daher mit 95 Mrd S (Pos. 3 und 4) oder 19-49 angesetzt,
wobei auch hier infolge von Umschichtungen zu den Geldmarktzertifikaten und den Wertpapier-
kdufen einem nur geringen Zuwachs bei den Spareinlagen eine starke Ausweitung bei den Terminein-
lagen gegeniiberstehen wird. Das Angebot an Direktkrediten der Kreditunternehmungen wird
wie in den Vorjahren durch die im Rahmen des Limes bestehenden Moglichkeiten bestimmt sein.
Der gesamte Zuwachs des Kreditangebots von 89 Mrd S (Pos. 10, Aktiva) entspricht einer Jahreszu-
wachsrate von 1519, und damit einem gleichen Wachstum wie im Jahr 1978. Die Ausschépfung des
Limes fir nicht titrierte Kredite erlaubt 1979 die Inanspruchnahme in Héhe von 70 Mrd S, die nicht
dem Limes unterliegenden Kredite wurden mit einem Zuwachs von 19 Mrd S angenommen. Die
Nachfrage nach Direktkrediten seitens der Haushalte und Unternehmungen und der Sonstigen
6ffentlichen Haushalte wurde, entsprechend den derzeitigen Schédtzungen, mit 82 Mrd S (Pos. 10,
Passiva) angesetzt.

Ein weit héheres Angebot als in den Vorjahren diirfte sich bei den Wertpapierkrediten ergeben.
Der erwdhnte UmschichtungsprozeB innerhalb der einzelnen Anlageformen hat in den ersten Mo-
naten 1979 zu auBerordentlichen Zuwdchsen bei den Wertpapierkdufen der Haushalte und
Unternehmungen gefilhrt. Die Erh8hung der Wertpapierbestdnde dieses Sektors diirfte mit
29 Mrd S (Pos. 13 und 14, Aktiva) erstmals einen Anteil an der gesamten Ersparnisbildung im Inland
von 36%, erreichen.

Die erwartete gute Einlagenbildung sowie das hohe Volumen an Emissionen, die von den Kredit-
instituten in Hohe von 35 Mrd S angemeldet wurden, wird die den Finanzierungsinstituten zur Veran-
lagung in Wertpapieren zur Verfiigung stehenden Mittel gleichfalls stark erhdhen, vorausgesetzt,
daB es zu keiner ldngeren Anspannung der Liquiditdtssituation kommt. Die Portefeuillekdufe
der Finanzierungsinstitute (inklusive Offenmarktkdufe der Oesterreichischen Nationalbank)
wurden daher mit 38 Mrd S (Pos. 11 bis 14, Aktiva) angenommen. Zusammen mit dem fiir die
Nettowertpapierkdufe der Haushalte und Unternehmungen geschdtzten Volumen sollte sich dem-
nach ein Angebot an titrierten Krediten im AusmaB von 67 Mrd S ergeben. Dem steht gemdB den
Schédtzungen seitens der Sektoren Haushalte und Unternehmungen, Sonstige offentliche Haushalte
und Finanzierungsinstitute eine Nachfrage nach titrierten Krediten in Héhe von 47 Mrd S
(Pos. 14, Passiva) gegeniiber.

*) Vorldufige Zahl.
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Tabelle 29: Vorschau auf die Finanzierungsstréme 1979

Aktiva Passiva Aktiva  Passiva | Aktiva Passiva | _Sta-

. tistische
. -Dis-
Bund - Ausland krepanz

h4u s f

2]

h+u s f

[ 3]

Banknoten und Scheidemiinzen ............. 6-0 50 1-0
Sichteinlagen ................olllll —15-0 —15-0
Termineinlagen ...............c.ooia.... \ 1

Spareinlagen .........cciiiiiiiiiiiiiin..,. . f95'0 195'0
Bundeseinlagen bei der OeNB .............
Bundesschuld gegeniiber OeNB ............

Anlagen bei Vertragsversicherungen ........ 30 3-0
Darlehen der Vertragsversicherungen ....... 50 3-0
9 Darlehen offentlicher Stellen ............... 89-0 ’ 82:0
10 Direktkredite der KU......................

11 Bundesschatzscheine ....................... — — — — — —
12 Bundesobligationen ................ov..... — — —_— — — —
13 Bundesanleihen ............. . ... 380 67:0 — — — —
14 Sonstige festverzinsliche Wertpapiere ....... }29'0 9-0 3-0 35-0 47-0
15 Anteilswerte und Beteiligungen .............

16 Sonstige inldndische Titel ..................

O N OO =

17 Inland inSgesamt .............eeeeuenennn.. 250-0 2200 | 3009

{netto)
18 Statistische Differenz (Kapitalanteil)?) ...... 9-04)

19 Wiéhrungsreserven (netto)?) ................ 0 9
20 Kurzfristige Auslandspositionen der KU .....
21 Sonstige kurzfristige Auslandspositionen ..... (7.0 ¢
22 Auslandsschuld des Bundes ................. )
23 Sonstige langfristige Auslandspositionen ..... '

24 Ausland insgesamt ... ... o iiiieiiiaen - Saldo: :26-0

25 SuUMME ... ..t ' 5)

') einschlieBlich Handelskredite; ?) ohne Reserveschépfung; 3) dies deckt sich unter Beriicksichtigung der RundungsgréBen dieser Prognose weitgehend mit dem im Bundesfinanzgesetz 1979
ausgewiesenen Nettodefizit in Hohe von 30:78 Mrd S zuziiglich der Ermdchtigung zu Kreditoperationen in Héhe von 3 Mrd S gemd Bundesfinanzgesetznovelle 1979; %) Prognose des Wirt-
schaftsforschungsinstituts vom Juni 1979, gerundete Werte; ®) fiir die Statistische Diskrepanz liegen keine Prognoseziffern vor.
Sektoren: h+u = Private Haushalte und Wirtschaftsunternehmungen (inklusive Sondergesellschaften des Bundes)

s = ,,Sonstige &ffentliche Haushalte" (exklusive Bund)

f = Finanzierungsinstitute: Oesterreichische Naticnalbank, Kreditunternehmungen und Vertragsversicherungen
- Bund



32

4.4

Fir den Banknotenumiauf wurde mit 5 Mrd S eine betragsmdBig etwa gleiche Erhéhung wie im Vor-
jahr angenommen, die Erhéhung des Umlaufs von Scheidemiinzen um 1 Mrd S entspricht dem Bun-
desvoranschlag 1979.

Der Schédtzung fir 1979 wurden folgende Werte zugrunde gelegt:
Schétzung 1979

Volkseinkommen, Zuwachs in 94" ........... 79
Netto-Masseneinkommen Zuwachs in 9, ") ..... 7-0
Kontensparen in %, des Volkseinkommens ?).... 14-2

Folgerungen fiir die Aufnahmefihigkeit der Teilmdrkte (Finanzierungsspielraum)

Der inldndische Finanzierungsspielraum sollte unter den in der Prognose getroffenen Annahmen 1979
fir den Bund gréBer sein als im Vorjahr. Die Erfiillung der Prognose ist allerdings an bestimmte Vor-
aussetzungen gebunden: Die Zinssdtze im Inland missen im Vergleich zu anderen europdischen
Midrkten angemessen erscheinen und voriibergehenden Séttigungserscheinungen der Nachfrage am
inldndischen Kapitalmarkt sollte durch Anpassung der Renditen am Primdrmarkt an jene des Sekun-
ddrmarktes entgegengewirkt werden. Kurzfristige Liquiditdtsschwdchen, wie jene im zweiten Quartal
1979, sollten iiberwiegend durch Kapitalimporte kompensiert werden.

) Prognose des Wirtschaftsforschungsinstituts vom Juni 1979.
2) Eigene Schdtzung.
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ANHANG

A1 SEIT DEM ERSCHEINEN DES LETZTEN BERICHTES ERGANGENE EMPFEH-
LUNGEN DES STAATSSCHULDENAUSSCHUSSES

o]

Osterreichische PostSparKasse

Empfehlung des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der Vérwaltung der Staatsschuld zur
Budgetfinanzierung 1979

Beschlossen in der Sitzung des Staatsschuldenausschusses vom 16. November 1978 und genehmigt
in der Sitzung des Verwaltungsrates der Osterreichischen Postsparkasse vom 18. Dezember 1978.

Empfehlung zur Budgetfinanzierung 1979

Die Verbesserung der Leistungsbilanz, die Kapitalimporte und die gute Einlagenentwicklung fiihrten
1978 zu einer ausreichenden Liquiditdtsversorgung im Inland. Im Jahre 1979 werden zwar die Liquidi-
tdtsabfliisse iiber die Leistungsbilanz laut den jiingsten Prognosen wieder stérker einsetzen, doch
diirfte die inldndische Geldkapitalbildung gegeniiber dem Vorjahr weiter zunehmen, Dies wird auf-
grund der zu erwartenden Realeinkommenszuwichse sowie der voraussichtlich eher schwachen
Nachfrage nach fanglebigen Konsumgiitern einerseits und wegen der noch hohen Realverzinsung
im Inland andererseits angenommen.

Um angesichts des hohen Kapitalbedarfes des Bundes im kommenden Jahr etwaige Finanzierungs-
engpdsse im Inland zu vermeiden, wird der Bund weiterhin einen Teil der Kreditaufnahmen im Aus-
fand tdtigen missen. Das Volumen der Auslandskreditaufnahme des Jahres 1979 sollte jedoch in Anbe-
tracht der langfristigen Belastung der Zahlungsbilanz durch Zinsenzahlungen an das Ausland deutlich
unter jenem des heurigen Jahres liegen. Bei der Wahl der ausldndischen Kapitalmdrkte sollte bei den
derzeit starken Bewegungen der Wechselkurse besonderes Augenmerk auf die Abwdgung von Zins-
satz und Kursrisiko gelegt werden.

Im Rahmen der Inlandsfinanzierung solite der Bund zur Wahrung des Finanzierungsspielraumes der
Unternehmungen vorwiegend den Kapitalmarkt in Anspruch nehmen und im Interesse einer moglichst
starken Streuung der Gldubigerstruktur die Finanzierung vor allem in titrierter Form vornehmen.
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)
Osterreichische PostSparKasse

Empfehlung des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld zur
Kapitalmarktpolitik

Beschlossen in der Sitzung des Staatsschuldenausschusses vom 16. Mdrz 1979 und genehmigt in der
Sitzung des Verwaltungsrates der Osterreichischen Postsparkasse vom 4. April 1979.

Empfehlung des Staatsschuldenausschusses zur Kapitalmarktpolitik

1. In Osterreich ist eine deutliche Zinssenkungstendenz festzustellen, die vor allem durch die riick-
ldufige Inflationsrate ermdglicht wurde. Gleichzeitig hat die Neuregelung des Habenzinsabkommens
zu einer giinstigen Nachfragesituation am Wertpapiermarkt gefiihrt. Dies erlaubt die Emission
héherer Anleihevolumina. AuBerdem erfordert die Verbesserung der erwarteten Leistungsbilanz-
entwicklung weniger kompensatorische Kapitalimporte. Der Bund sollte daher — wie schon in
der Empfehlung des Staatsschuldenausschusses vom 16. November 1978 betont — im Jahre 1979
ein wesentlich hdheres Finanzierungsvolumen als 1978 am inldndischen Kapitalmarkt decken.

Die Anleiheemissionen 1979 kénnen in hdheren Teilbetrdgen abgesetzt werden als bisher vorge-
sehen. Der StaatsschuldenausschuB empfiehlt daher, das laut Bundesfinanzgesetz zuldssige Héchst-
volumen fiir Einzelemissionen von 4 Milliarden Schilling auf 6 Milliarden Schilling zu erh&hen.

2. Der Bund ist der gréBte Emittent am &sterreichischen Kapitalmarkt. Dem Nominalzinssatz fiir
Bundesanleihen kommt daher aufgrund des neuen Kreditwesengesetzes besondere Bedeutung
fiir das gesamte Zinsgefiige zu, da er eine wesentliche BestimmungsgrdBe fir die Einlagenverzinsung
geworden ist. Es geniigt nicht, die Nominalverzinsung von Bundesanleihen lediglich an der Sekun-
ddrmarktrendite zu orientieren. Der StaatsschuldenausschuB empfiehlt, auf folgende weitere
Faktoren Bedacht zu nehmen:

— Das Volumen der inléndischen Ersparnisbildung.

— Die inldndische Liquiditdtssituation und im speziellen die Geldmarktentwmklung

— Die inldndische Inflationsrate im Hinblick auf eine angemessene Realverzinsung.

— Die aligemeine Konjunktursituation.

— Die Zahlungsbilanzentwicklung und die Wechselkurserwartungen.

— Die Interdependenz der internationalen Finanzmdrkte, insbesondere die Zinsentwicklung auf
den groBen europdischen Finanzplédtzen.

3. Im Interesse der Gewinnung breiterer Anlegerschichten werden derzeit Anleihen mit Riickkaufs-
fonds ausgestattet. Es wird jedoch empfohlen, darauf Bedacht zu nehmen, daB diese Einrichtung
eine gewisse Flexibilitdt der Kursentwicklung am Kapitalmarkt nicht verhindert.

4. Wird zur Zinsanpassung nach unten bei alten Anleihen vom Kiindigungsrecht Gebrauch gemacht,
wird empfohlen, Konversionsanleihen zu begeben und diese mit einem héheren NominalzinsfuB
als die laufenden Emissionen auszustatten.

5. Das Wertpapiersparen wird bisher nur von einem relativ kleinen Kreis von privaten Sparern ge-
niitzt. Durch die Anderung der Zinsstruktur infolge des neuen Habenzinsabkommens kénnen nun
neue Kduferschichten fiir Rentenwerte gewonnen werden. Wéhrend das Kontensparen fiir den
Kunden relativ einfach dargestellt werden kann, fehit dem Wertpapier schon aufgrund seiner
duBeren Erscheinungsform die fiir das Verstdndnis des Sparers nétige Transparenz. Es sollten
daher sowohl seitens des Bundes als auch seitens der Kreditunternehmungen weitere Uberlegungen
angestellt werden, auf welche Weise Bundesanleihen breiteren Publikumsschichten transparenter
gemacht werden kdnnen.
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AT 4
4 <

Osterreichischie PostSparKasse

Empfehlung des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld zur
Budgetfinanzierung 1979

Beschlossen in der Sitzung des Staatsschuldenausschusses vom 11. Juni 1979 und genehmigt
in der Sitzung des Verwaltungsrates der Osterreichischen Postsparkasse vom 28. Juni 1979.

Der in der Empfehlung des Staatsschuldenausschusses vom 16. Mérz 1979 erwdhnte Umschichtungs-
prozeB vom Konto- zum Wertpapiersparen ist im Mai 1979 nahezu zum Stillstand gekommen. Die
im Vergleich zum Vorjahr geringen Kapitalimporte der ersten Monate des Jahres 1979 trugen zur
Liquiditdtsverknappung bei. Das auBerordentlich hohe Emissionsvolumen der ersten vier Monate
hat unter anderem zu einer voriibergehenden Sdttigung der Inlandsnachfrage gefiihrt. Ferner bewirkte
der Anstieg der Zinssétze auf den europdischen Kapitalmdrkten, daB im Vorjahr von ausléndischen
Kdufern erworbene Wertpapiere wieder ans Inland abgegeben werden und Veranlagungen von In-
landern im Ausland zugenommen haben.

Obwohl die Einlagenentwicklung nach den Erwﬁrtungen des Staatsschuldenausschusses auch 1979
befriedigend verlaufen wird, erscheint in der gegenwdrtigen Situation eine voriibergehende Entlastung -
des inldndischen Kapitalmarktes und eine Stdrkung der Inlandsliquiditdt angebracht. Dariiberhinaus
kann eine weitere Steigerung der ausldndischen Zinssdtze nicht ausgeschlossen werden. Aus diesen
Griinden empfiehlt der StaatsschuldenausschuB, der Bund mége die fiir 1979 geplanten Kreditauf-
nahmen in Fremdwdhrung vorziehen.
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A 2 TABELLENANHANG

A 21 Finanzschuld des Bundes 1973—1978 (Betrdge in Mio S)
31.12. 1973  Zugang ') Abgang 1) Ve:%’;gf;zng 31. 12, 1974
absolut % 1974 1974 absolut o absolut %

Inland
Anleihen............. ... ... 19.701-9 35-0 17000 22998 — 5998 — 3-0 19.102-1 311
Bundesobligationen ............ 3.110-0 55 —_ 750 — 750 — 24 3.035-0 49
Schatzscheine ................. 16.071-7 28-6 3.217-0 23490 4+ 8680 4+ 54 16.9397 27-6
Versicherungsdarlehen ......... 2.365-0 42 190-2 1956 — 54 — 02 2.359-6 3-8
Bankendarlehen ............... 1.003-8 18 — 1392 — 1392 — 139 864-6 14
Sonstige Kredite .............. 1.448:4 2-6 1757 1668 4 88 4+ 06 1.457-2 2-4
Notenbanksehuld .............. 3.531-5 63 657-9 922 4+ 5657 4+ 160 4.097-2 67
Summe Inland................ 47.232-3 84-0 5.940-8 5.317.7 + 6231 + 13 47.855-4 779
Ausland
Anleihen...................... 2.991-6 ?) 5-3 50-3 2381 — 1877 — 63 2.803-8 %) 46
Schuldverschreibungen ......... —_ —_ 1.252-0 60 4+ 1.246:0 — 1.246-0 20
Schatzscheine und Schatz-

wechselkredite .............. 3.331-8 59 490 9332 — 8842 — 265 2.447-6 40
Sonstige Auslandskredite....... 2.695-7 4-8 5.209-3 8628 4 4.3465 +161-2 7.042-2 115
Summe Ausland ............. 9.019-1 160 6.560-6  2.0401 + 4.520-5 + 50-1 13.539-6 221
Summe In- und Ausland...... 56.251-4 1000 12.501-4 7.357-8 4 5.143-6 + 91 61.395-0 100-0

31.12. 1974  Zugang ') Abgang ") Ve;‘;’,‘if;;“g 31. 12. 1975
.obsolut % 1975 1975 absolut o absolut %

Inland ) :
Anleithen............ocovinnn, 19.102-1 311 8.700-0  2.673:0 + 6.027-0 + 31-6 25.129-1 251
Bundesobligationen ............ 3.035-0 49  7.659-0 3683 + 7.290-7 +240-2° 10.325-7 10-3
Schatzscheine.................. 16.939-7 276 8.504-0 2.697-0 + 5.8070 4+ 343 22.7467 227
Versicherungsdarlehen ......... 2.359-6 3-8 — 2314 — 234 — 98 21282 21
Bankendarlehen ............... 864-6 1-4 2.060-0 2085 + 1.851-5 42141 2.7161 2.7
Sonstige Kredite .............. 1.457-2 2-4 80-6 2984 — 2178 — 149 1.239-4 1-2
Notenbankschuld .............. 4.097-2 67 153-3 2307 — 774 — 19 4.019-8 40
Summe Inland........ e 47.855-4 779 271569 67073 +20.4496 + 427 68.305-0 68-1
Ausland
Anleihen....... e 2.803-8 3) 46 29311 2512 + 2.6799 .+ 956 5.483-7 ) 55
Schuldverschreibungen ......... 1.246-0 20 7.432-5 — + 7.432:5 45965 8.678-5 86
Schatzscheine und Schatz-

wechselkredite .............. 2.447-6 40 24-0 2400 — 2160 — 88 2.231-6 22
Sonstige Auslandskredite....... 7.042-2 11-5 8.955-3 3291 4 8.626-2 +122-5 15.668-4 156
Summe Ausland ............. 13.539-6 221 19.342-9 820-3 +18.522:6 +1368 32.062-2 31-9
Summe In- und Ausland...... 61.395-0 1000 46.499-8 7.527-6 +38.972:2 + 635 100.367-2 100-0

) Inklusive Kassenwertdnderungen und Konversionen.

2) Davon Finanzschuld vor 1938 211-3 Mio S.
3) Davon Finanzschuld vor 1938 182-1 Mio S.
4) Davon Finanzschuld vor 1938 1491 Mio S.
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Verdnderung

31. 12, 1975 Zugang ') Abgang?) 1975/76 31. 12. 1976
absolut % 1976 1976 absolut o absolut. %
Intand
Anleihen...................... 25.1291 251 11.000-0  3.433-3 + 7.566:7 + 3041 32.695-8 244
Bundesobligationen ............ 10.325-7 103  14.771-0 8230 +13.9480 +1351 24.273-7 18-2
Schatzscheine ................. 22,7467 227  5.600-0 3.427-7 + 21723 + 946 24.919-0 186
Versicherungsdarlehen ......... 2.128-2 21 3.809-7 1.8425 + 1.9672 4+ 924 4.095-4 31
Bankendarlehen ............... 27161 2.7  5.6157 3329 4+ 5.282:8 41945 7.998-9 60
Sonstige Kredite .............. 1.239-4 1-2 67-4 3106 — 2432 — 196 996-2 07
Notenbankschuld .............. 4.019-8 4-0 153-8 3281 — 1743 — 43 3.845'5 2.9
Summe Inland................ 68.305-0 681 41.017-6 10.4981 430.519-5 4 447  98.8245 739
Ausland
Anleihen........ e 548374 55 1.722:3 779-8 + 9425 + 172 6.426-2 5) 4-8
Schuldverschreibungen ......... 8.678'5 86 1.377-3 154-6 4 1.222.7 + 1441 9.901-2 74
Schatzscheine und Schatz-
wechselkredite .............. 2,231-6 2:2 61-8 8277 — 7659 — 343 1.465-7 1-1
Sonstige Auslandskredite....... 15.668-4 156 31158 1.6194 + 1.4964 + 96 17.164-8 12-8
Summe Ausland ............. 32.062-2 319 6.277.2 3.381-5 + 2.8957 + 90 34.957-9 261
Summe In- und Ausland...... 100.367-2 1000  47.2948 13.879-6 +33.415-2 + 333 133.782:4 1000
31.12. 1976  Zugang ') Abgang *) Ve;%’;‘éj;;’"g 31. 12. 1977
absolut % 1977 1977 absolut % absolut %
Inland
Anleihen...................... 32.695-8 24-4  10.500-0 3.8431 4 6.6369 + 203 39.332:7 239
Bundesobligationen ............ 24.2737 18-2 9.883-0 823-0 + 9.060-0 + 373 33.333-7 20-3
Schatzscheine ................. 24.919-0 18-6 3.914-0 54970 — 1.5830 — 64 23.336-0 142
Versicherungsdarlehen ......... 4.095-4 31 1.500-0 390 + 1.4610 + 357 5.556-4 34
Bankendarlehen ............... 7.998-9 6-0 3.120-0 1160 4+ 3.004.0 + 376 11.002-9 67
Sonstige Kredite .............. 996-2 0-7 851 1601 — 750 — 75 9212 0-5
Notenbankschuld .............. 3.845-5 2.9 156-9 3308 — 1739 — 45 3.671-6 2:2
Summe Inland................ 98.824-5 739  29.159-0 10.829-0 418.330-0 + 186 117.1545 71-2
Ausland
Anleihen...................... 6.426-2 %) 4-8 3.774-0 470-0 4+ 3.3040 + 514 9.730-2 ¢) 59
Schuldverschreibungen ......... 9.901-2 7-4  5.1995 1328 + 5.0667 + 512 14.967-9 9-1
Schatzscheine und Schatz-
wechselkredite .............. 1.465-7 1-1 — 1167 — 1167 — 80 1.349-0 0-8
Sonstige Auslandskredite....... 17.164-8 12-8 5.701-.7  1.4871 + 42146 + 246 21.379-4 13-0
Summe Ausland ............. 34.957-9 261 14.675-2 22066 +12.468:6 + 357  47.426-5 288
Summe In- und Ausland...... 133.782-4  100-0  43.8342 13.0356 4307986 <+ 230 164.581-0  100-0
31.12. 1977  Zugang ?) Abgang ) Veq‘;’;‘;j;g"g 31, 12, 1978
absolut % 1978 1978 absolut o absolut %
Inland
Anleihen...................... 39.332.7 23-9 12.500-0 4.0841 + 8.4159 4 214  47.7486 240
Bundesobligationen ............ 33.333-7 203 9.220-0 5466 + 8.673-4 4 260 42,0071 211
Schatzscheine ................. 23.336-0 142 16.463-3 15.639-0 4 8243 + 35 24.160-3 1241
Versicherungsdarlehen ......... 5.556-4 3-4 1.000-0 489 4+ 9511 4+ 174 6.507-5 33
Bankendarlehen ............... 11.002-9 67 3.4500 87-8 4 3.362-2 + 306 14.365-1 72
Sonstige Kredite .............. 921-2 05 101-6 1770 — 754 — 82 845-8 0-4
Notenbankschuld .............. 3.671-6 2:2 199-5 3640 — 1645 — 45 3.507-1 1-8
Summe Inland................ 117.154:5 71-2 429344 209474 4219870 + 188 139.141-5 69-9
Ausland
Anlethen...................... 9.730-2 ¢) 59 2.307-8 8967 + 1.4111 + 145 11.141:3 %) 5-6
Schuldverschreibungen ......... 14.967-9 9-1 6.213-6  2.2761 4 3.9375 + 263 18.905-4 9-5
Schatzwechselkredite........... 1.349-0 0-8 38-4 368-8 — 3304 — 245 1.018-6 0-5
Sonstige Auslandskredite....... 21.379-4 13-0  15.069-0 7.488-2 + 7.580-8 4 355 28.960-2 145
Summe Ausland.............. 47.426'5 288 236288 11.029-8 +12.599-0 + 266  60.025:5 301
Summe In- und Ausland...... 164.581-0  100-0 66.563-2 31.977-2 +434.586:0 + 210 199.167-0 100-0

') Inklusive Kassenwertdnderungen und Konversionen.

%) Davon Finanzschuld vor 1938 1491 Mio S.
%) Davon Finanzschuld vor 1938 1049 Mio S.
¢) Davon Finanzschuld vor 1938 77-9 Mio §.

7} Inklusive Kursénderung

en und Konversionen.

8) Davon Finanzschuld vor 1938 48-0 Mio S.
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A 2.2 Finanzschuld der Léinder 1973—1977 (Betrdge in Mio S)

1973 1974 1975
Bundesland Stand 31. 12.  Verdnderung Stand' 31. 12. Verdnderung Stand 31. 12,
absolut Anteil absolut 9%, absolut % Index absolut 9 absolut % Index
Burgenland............. 737 05 1285 1744 2022 1.0 2744 1543 763 3565 1-5 4837
Kdrnten ............... 2255 1-5 706 313 2961 1-5 131-3 2843 960 5804 25 257-4
Niederésterreich ....... 11470 74 2535 221 1.400-5 7-3 1221 201-8 144 1.602-3 68 1397
Oberoésterreich ......... 776-6 5-0 —240-0 —309 5366 2:8 69-1 161 30 5527 23 71-2
Salzburg ............... 2814 1.8 13-2 47 2946 151047 1695 575 4641 2:0 1649
Steiermark ............ 13163 85 7527 572 2.069-0 107 157-2 4477 21-6 25167 106 191-2
Tirol. ... 11099 7.2 3864 348 1.4963 78 1348 2596 17-3 1.7559 7-4 158-2
Vorarlberg ............ 111-6 07 — 55— 50 1061 06 951 — 58 — 54 1003 0-4 899
Wien .................. 10.4540 67-4 2.416-2 231 12.870-2 66-8 1231 2.891-0 225 15.761-2 66-5 150-8
Summe Bundesldnder .... 15.496-0 100-0 3.775-6 24-4 19.271-6 1000 124-4 4.4185 22-9 23.690-1 100-0 1529
1976 1977
Bundesland Verdnderung Stand 31. 12. Verdnderung Stand 31. 12.
absolut 9%  absolut % Index absolut 9 absolut Anteil Index
Burgenland ................... 3347 939 691-2 25 9379 4581 663 1.149-3 33 1.5594
Kdrnten............. ...l 1222 210 702-6 25 3116 1561 222 858-7 25 380-8
Niederssterreich............... 546-2 341 21485 76 1873 6459 301 27944 81 243-6
Oberésterreich ................ 290-8 52:6 843-5 30 1086 7849 931 1.628-4 47 209-7
Salzburg ......... ...l 239-4 516 7035 2-5 2500 378-5 53-8 1.082-0 31 384-5
Steiermark ...l 3171 126 2.833-8 100 2153 3750 132 3.2088 9-2 243-8
Tirol .o 450-8 257 22067 78 1988 782 35 22849 66 205-9
Vorarlberg .................o0. — 94— 94 90-9 03 815 — 96 —106 81-3 0-2 72-8
Wien .....ooiiiiiiiii 22460 143 18.007-2 63-8 1723 3.602-6 20-0 21.609-8 623 206-7
Summe Bundesldnder .......... 4.537-8 19-2 28.227-9 1000 1822 6.469-7 229 34.697-6 100-0 2239
Index: 1973 = 100-0
Quelle: Gebarungsiibersichten; Bundesministerium fiir Finanzen; eigene Berechnungen.
A 2.3 Finanzschuld der Gemeinden 1973—1977
Verschuldung nach GemeindegréBen (Betrdge in Mio §)
1973 1974 1975
Gemeinden mit
. Einwohnern Stand 31. 12. Verdnderung Stand 31. 12. Verdnderung Stand 31. 12.
in Osterreich absolut % absolut 9, absolut % Index absolut 9 absolut % Index
Gemeinden bis 20.000.... 14.781-6 63-4 3.3261 225 18.107-7 63-9 1225 3.286-0 181 21.393-7 64-8 1447
Gemeinden {iber 20.000
(ohne Wien).......... 8.518:0 366 1.696:6 199 10.214-6 361 1199 1.407-6 138 11.622.2 35-2 136-4
Summe der Gemeinden
(ohne Wien).......... 23.299-6 100-0 5.022.7 21-6 28.322.3 1000 121-6 4.693-6 16-6 33.015-9 100-0 141-7

1976 1977
Gemeinden mit
. Einwohnern Verdnderung Stand "31. 12. Verdnderung Stand 31. 12.
in Osterreich absolut 9  absolut % Index absolut 9, absolut Anteil Index
Gemeinden bis 20.000 ......... 2.593-0 121 23.9867 657 162-3 3.109-8 13-0 27.0965 682 183-3
Gemeinden iiber 20.000
(ohne Wien) ................ 874-2 75 124964 343 1467 125-3 10 12.621-7 318 148-2
~ Summe der Gemeinden
(ohne Wien) ................ 3.467-2 10-5 36.4831 100-0 156-6 3.2351 89 39.718-2 100-0 1705

Index: 1973 = 100-0

Quelle: Gebarungsiibersichten; Bundesministerium fiir Finanzen; eigene Berechnungen.
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Verschuldung nach Landeszugehérigkeit (Betrdge in Mio S)

1973 1974 1975
Gemeinden in Stand 31. 12. Verdnderung Stand 31. 12. Verdnderung Stand 31. 12,
Bundesldndern absolut 9 absolut 9% absolut % Index absolut 9%, absolut % Index
Burgenland.............. 828-8 36 1059 128 9347 331128 1683 180 1.1030 3-3 1331
Kérnten ................ 3.0534 131 5116 168 3.565-0 12:6 1168 3465 97 39115 11-8 1281
Niederésterreich ........ 47767 205 1.8581 389 6.6348 2341389 1.756-8 265 8.391-6 254 1757
Oberésterreich .......... 3.713:3 160 5677 153 4.281:0 151 1153 6328 148 4938 149 1323
Salzburg ................ 20834 89 7694 369 2.852.8 101 1369 3193 11-2 3.1721 9-6 152-3
Stelermark ............. 4.239-2 182 3397 80 4.578:9 161 1080 4957 10-8 5.0746 154 1197
Tirol. ...l 3.455-0 148 6718 144 41268 146 1194 7818 189 49086 149 1421
Vorarlberg ............. 1.149-9 49 1985 173 13484 481173 1924 143 1.540-8 47 1340
Summe ohne Wien ...... 23.299-7 100-0 5.022:7 21-6 28.322:4 100-0 1216 4.693-6 16:6 33.016:0 1000 141-7
Wien ...l 10.454-0 24162 231 12.870-2 1231 2.891-0 22'5 15.761-2 150-8
Summe mit Wien........ 33.753-7 7.438-9  22-0 41.192:6 1220 7.584-6 184 48.777-2 144-5
1976 1977
Gemeinden in Verdnderung Stand 31. 12, Verdnderung Stand 31. 12.
Bundesldndern absolut 9%,  absolut % Index absolut 9%  absolut % Index
Burgenland ................... 488-4 443 15914 44 1920 5453 343 21367 54 257-8
Karnten.........oovvviuenn. ... 337-2 86 42487 117 1391 2648 62 45135 114 147-8
Niederésterreich................ 6327 7-5 9.0243 247 1889 445-4 49  9.4697 238 198-2
Oberésterreich ................ 5558 113 35.4696 150 1473 827-9 151  6.2975 159 169-6
Salzburg ...... ...l 303-6 96 3.4757 95 1668 —489-0 —141 29867 75 143-4
Steiermark ............ ...l 4581 90 55327 152 1305 6400 11-6 61727 155 145-6
Tirol oo 536:2 109 5.444-8 149 1576 8065 148 6.251-3 157 180-9
Vorarlberg ..............oout. 155-2 1011 1.696-0 46 1475 1941 114 1.8901 48 164-4
Summe ohne Wien............. 3.4672 10-5 36.483-2 100-0 1566 3.235-0 89 39.7182 1000 170-5
Wien ...l 22460 143 18.007-2 172-3  3.602:6 20-0 21.609-8 2067
Summe mit Wien ............. 57132 117 54.490-4 161-4 6.837-6 125 61.3280 1817

Index: 1973 = 100-0

Quelle: Gebarungsiibersichten; Verbindungsstelle der Bundeslinder; eigene Berechnungen.

A 2.4 Finanzschuld der Sonderfinanzierungsgesellschaften des Bundes und des Wasserwirt-
schaftsfonds 1973—1977

Stand davon " Stand

31. 12. Inland _ Ausland Brutte-  Nettoverdnderung g9 "5

1973 in . in . N . in 9% 1974
inMioS Mios ™% Mos "% aufnahme Mio S ° in Mio §
Wasserwirtschaftsfonds . .. 2.001 2.001 100-0 —_ —_ 150 — 48 — 2-4 1.953
Brenner Autobahn AG ... 2.661 1.752 65-8 909 34:2 260 — 84 — 32 2.577
Tauern Autobahn AG.... .42 3.366 98-4 55 16 2,391 +2.295 4+ 671 5.716
IAKW-AG *) ,........... 10 10 100-0 —_ —_ 867 + 867 4+8.670-0 877
Pyhrn Autobahn AG ..... 523 523 100-0 —_ —_ 285 + 273 4 522 796
Arlberg Straflentunnel AG. — — — — — 166 4+ 166 — 166
Summe .............e.. 8.616 7.652 88-8 964 11-2 4119 +3.469 4+ 403 i2.085
Stand davon L Stand

31. 12. Inland Ausland Brutte-  Nettoverdnderung g4 “qy.

1974 in . in . ” X in % 1975
inMioS Mios Mm% Mios ™% aufnahme Mio S ° in Mio §
Wasserwirtschaftsfonds ... 1.953 1.953 1000 — — 200 — 178 — 941 1.775
Brenner Autobahn AG ... 2.577 1.643 63-8 934 36-2 323 + 16 4+ 06 2.593
Tauern Autobahn AG.... 5.716 4,444 77-8 1.272 22-2 2268 42074 + 363 7.790
IAKW-AG *) ............ 877 55 63 822 93.7 792 4 819 4+ 934 1.696
Pyhrn Autobahn AG ..... 796 796 100-0 _ —_ 515 + 477 4+ 599 1.273
Arlberg Straflentunnel AG. 166 166  100-0 —_ —_ 539 + 539 4 3247 705
Summe ........0000.... 12.085 9.057 749 3.028 251 4,637 43747 + 310 15.832

*) Internationales Amtssitz- und Konferenzzentrum in Wien, AG.



Stand davon Stand

31. 12. inland Ausland Bructe-  Nettoverdnderung - 3¢ 4,
1975 in . in . N . in % 1976
, inMioS MioS ™% Mios "% aufnahme Mio§ ° in Mio S
Wasserwirtschaftsfonds ... 1.775 1.775 100-0 —_ . = 1.000 + 602 +33-9 2.377
Brenner Autobahn AG ... 2.593 1.660 640 933 36-0 —  — 260 —10-0 2.333
Tauern Autobahn AG.... 7.790 6.063 778 1727 222 1.607  +1.200 +15-4 8.990
IAKW-AG *) ............ 1.696 185 109 1.510 891 456 + 413 +24-4 2.109
Pyhrn Autobahn AG ..... 1.273 1.273 1000 — —_ 1.039 4+ 953 +749 2.226
Arlberg StraBentunnel AG. 705 705 1000 —_ — 700 4 700 +99-3 1.405
Summe ................. 15.832  11.661 737 4.170 26-3 4.802 43.608 + 228 19.440
Stand davon Brutto- Nettover- Stand davon
31. 12, Inland Ausland schuld-  dnderung 31. 12. Inland Ausland
1976 in . in . auf- in . 1977 in . in .
in MioS Mio s '" % Mio s '" % nahme Mio§ " % inMioS Mios " % Mios ' %
Wasserwirt-
schaftsfonds ') ... 2377 2.377 100-0 —  — 1.200 + 806 +339 3.183 3.183 1000 _ -
Brenner ) ’ A
Autobahn AG ... 2333 1.527 655 806 345 60 — 164 + 70 2169 1.427 658 742 342
Tauern
Autobahn AG ... 8990 6.615 736 2375 264 1.609 +1.039 +11-6 10.029 6.971 69:5 3.058 305
IAKW-AG *) ...... 2.109 414 196 1.695 804 270 + 251 4119 2360 571 242 1.789 758
Pyhrn . . .
Autobahn AG ... 2226 2.017 906 209 94 640 4 561 4252 2787 2,200 789 587 211
Arlberg StrafBlen-
tunnel AG ...... 1.405 1.300 925 105 75 1.321 41.252 4891 2.657 2392 900 265 100
Summe ........... 19.440 14.250 733 5190 267 5.100 +3.745 193 23185 16.744 72:2 6.441 27-8

Quelle: Fiir den Wasserwirtschaftsfonds Bundesrechnungsabschliisse, fiir die Sonderfinanzierungsgesellschaften Geschafts-
berichte der Aktiengesellschaften.

1) Die Finanzschuld des Wasserwirtschaftsfonds erhéhte sich 1978 um 528 Mio S oder 16-6% auf 3.711 Mio S. Die Brutto-
aufnahmen beliefen sich 1978 auf 900 Mio S. .
*) Internationales Amtssitz- und Konferenzzentrum in Wien, AG.



