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Auf die - aus Griinden der besseren Ubersichtlichkeit in Kopie beigeschlossene - schriftliche
parlamentarische Anfrage Nr. 1669/J der Abgeordneten Ing. Wolfgang NulRbaumer und
Genossen vom 13. Dezember 1996, betreffend Teilnahme Osterreichs an der dritten Stufe
der Wirtschafts- und Wahrungsunion am 1.1.1999, beehre ich mich folgendes mitzuteilen:
Zu 1:

Zundchst ist zu bemerken, daf die 6sterreichische Finanzpolitik schon seit langem unter
&hnlichen Bedingungen, wie sie in der WWU gegeben waren, mit Verzicht auf eigenstandige
geldpolitische Malinahmen operiert. Weiters ist zu beachten, dal? - im Gegensatz zu einer
weit verbreiteten Meinung - auch in der WWU ein Handlungsspielraum fiir die nationale
Fiskalpolitik vorhanden sein wird, der jedoch nach oben hin eine Begrenzung beztiglich der
Neuverschuldung erfahrt.

Eine der wesentlichen Aufgaben der Fiskalpolitik ist es, konjunkturpolitische Impulse zu
setzen. Dies ist im Rahmen der mittelfristigen Ziele des "Paktes fiir mehr Stabilitat und
Wachstum™ und auch im Rahmen der mittelfristigen Budgetpolitik der Bundesregierung
durchaus méglich, und sogar besser méglich, als dies ohne konsolidierungsorientierte
Fiskalpolitik der Fall wére.
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Zu 2:

Die Geldpolitik der Europaischen Zentralbank wird ebenso, wie derzeit jene der OeNB, keine
direkten Auswirkungen auf die Fiskalpolitik haben. Sowohl die Geld- als auch die Fiskalpolitik
werden darauf abzielen, einen stabilitatsorientierten Wachstumskurs zu verfolgen bzw. zu
stutzen.

Zu 3:

Der "Pakt fiir mehr Stabilitat und Wachstum™ beschrénkt die Fiskalpolitik lediglich insofern,
als eine GbermalRige bzw. exzessive Neuverschuldung nicht zuldssig ware. Diese Ziel-
setzung stimmt durchaus mit der Ausrichtung der mittelfristigen Budgetpolitik der Bundes-
regierung Uberein.

Zu 4.

Der "Pakt fir mehr Stabilitat und Wachstum" verbietet keine finanzpolitischen Malihahmen,
sondern sanktioniert lediglich exzessive Defizite, die nicht innerhalb einer gewissen Frist
beseitigt werden. Im Ubrigen verweise ich auf meine Antworten auf die Fragen 1 und 2.

Zu 5:

In der dritten Stufe der WWU wird es verschiedene Mechanismen geben, die eine finanzielle
Solidaritét, wie sie in der Anfrage zum Ausdruck kommt, ausschlief3t-

a) Die Mitgliedstaaten kénnen nicht dazu verpflichtet werden, die Schulden eines anderen
Mitgliedstaates zu Gbernehmen ("No-bail-out"-Klausel geméal Art. 1 O4b EU-V).

b) Die EZB darf gemaR Art. 1 04 und 1 O4a EU-V die offentlichen Schulden eines Mitglied-
staates nicht tbernehmen oder 6ffentlichen Gebietskdrperschaften einen bevorrechtigten
Zugang zu Kreditfazilitaten des ESZB gewahren, bzw. die 6ffentlichen Schulden nicht im
Wege von Inflation aufgrund des EZB-Primats der Geldwertstabilitdt monetisieren.

c) Der "Pakt fiir mehr Stabilitat und Wachstum" soll verhindern, dal3 Zinsen-Schulden-
Spiralen in Gang gesetzt werden, die zu untragbaren 6ffentlichen Schuldenstanden flihren.
d) Sollte die 6ffentliche Schuldenlast eines Mitgliedstaates nicht mehr tragbar erscheinen
bzw. die Tendenz hiezu aufweisen, werden die Finanzmaérkte diese L&nder mit héheren
Zinspramien und Kreditrationierungen sanktionieren.
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Zu 6:

Die Integrationsfortschritte seit Bestehen der Europdischen Gemeinschaft sind nicht zuletzt
darauf zurtickzufuhren, daf im Vertrag keine Austrittsklausel vorgesehen ist. Damit war von
Anfang an eine gewisse Stabilitat in den politischen Rahmenbedingungen gegeben und eine
schrittweise Ann&herung in den verschiedenen Gemeinschaftsbereichen mdéglich. Was die
Wirtschafts- und Wahrungsunion betrifft, so wiirde die Einfigung einer Austrittsklausel die
Festlegung unwiderruflich fester Wechselkurse, wie dies in Art. 1 091 EU-V vorgesehen ist, de
facto unmdglich machen. Die Folge wére, dafl auch weiterhin ein erheblicher Unsicherheits-
spielraum flr die Volkswirtschaften der EU bliebe und die positiven Effekte der WWU auf
Investitionen, Wachstum und Beschaftigung entsprechend geringer ausfallen wirden.

Zut:

Mit der weitgehenden Verwirklichung des Binnenmarktes am 1.1.1993 sind die Voraus-
setzungen fir die WWU im wesentlichen bereits geschaffen worden. In einzelnen Politik-
bereichen werden aber dennoch weitere Integrationsschritte erforderlich sein, wie beispiels-
weise in der Steuerpolitik.

Zu 8:

Ich gehe davon aus, daf die dritte Stufe der WWU, wie vorgesehen, am 1.1.1999 in Kraft
treten wird.

Zu9.:

Es wird sich auch in der dritten Stufe der WWU nichts am Wert von Spareinlagen &ndern.
Die Spareinlagen werden in der dritten Stufe der WWU in Euro umgerechnet werden, somit
in Osterreich als auch im gesamten Euro-Gebiet denselben realen Wert wie vorher
aufweisen. Die auf Preisstabilitat verpflichtete EZB wird, wie jetzt die OeNB, im gesamten
Euro-Gebiet gewahrleisten, daB die innere Stabilitat durch niedrige Inflationsraten aufrecht-
erhalten bleibt.

Zu 10:

Die Einhaltung der Konvergenzkriterien laut EU-Vertrag und der "Pakt fiir mehr Stabilitat und
Wachstum,' sichern einen ',harten" Euro.

Angebot und Nachfrage nach Anleihen, und damit der langfristige Zinssatz, werden durch
viele Faktoren bestimmt, so u.a. durch Inflationserwartungen der Anleger und die Geldpolitik
der europdischen Notenbanken, bzw. ab 1. 1.1 999 der Européischen Zentralbank.
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Die Erwartungen der Finanzmadrkte sind bekanntlich nur schwer vorhersehbar, es kann aber
davon ausgegangen werden, daf Erwartungen tiber Zinsdnderungen bereits jetzt vorweg-
genommen sind und sich in den aktuellen Zinssatzen widerspiegeln. -

Zu 11:

Aus meiner Sicht wird sich zun&chst ein nahezu einheitlicher européischer Zinssatz fur
vergleichbare Anlagen herausbilden. Nach einer kurzen Ubergangszeit sollte es aufgrund

der weiter fortschreitenden Konvergenz auf allen Gebieten und der dann vorhandenen
Transparenz und Liquiditét der européischen Finanzmérkte einen einheitlichen européischen
Zinssatz geben. Ich erwarte durch den Wegfall des Wechselkursrisikos in der WWU keinen
Anstieg des Zinsniveaus fiir Osterreich.

Zu 12.

Mit der Verwirklichung der dritten Stufe der Wirtschafts- und Wéhrungsunion ist aufgrund
des Wegfalls von Wechselkursschwankungen, der Reduktion von Transaktionskosten und
Unsicherheiten ein wirtschaftlicher Wachstumsimpuls zu erwarten. Fir Osterreich diirfte sich
kurzfristig inshesondere die Wettbewerbsposition gegeniiber typischen Abwertungslandern
verbessern. Diese Faktoren sollten uber die erhohte wirtschaftliche Dynamik auch positiv auf
den Arbeitsmarkt wirken und die Beschéftigung insgesamt erhéhen. Die wesentliche VVoraus-
setzung fir das Lukrieren der wirtschaftlichen Vorteile der dritten Stufe der WWU stellt das
Funktionieren der flexiblen Lohnbildung dar. Die Bedeutung der Lohnbildung als Instrument
der Sicherung der Wetthewerbsfahigkeit und der Abfederung von nationalen Konjunktur-
entwicklungen wird sich erhéhen. Osterreich hat hier besonders gute Startbedingungen.
Detaillierte Studien zu sektoralen Auswirkungen nach Verwirklichung der dritten Stufe der
WWU liegen derzeit nicht vor. Wie mir berichtet wird, beschaftigen die Banken Spezialisten
fur die Bewéltigung der Umstellung. Fir diesen Bereich ist zu erwarten, daf in einer ersten
Phase der héchste Anpassungsbedarf durch den teilweisen Wegfall des Devisen- und
Valutengeschaftes zu erwarten ist. Ich bin aber der Uberzeugung, daR sich der Sektor auf

die neue Situation einstellt und - ebenso wie in anderen Landern der voraussichtlichen Euro-
Zone - neue Geschaftsfelder erschliefen wird .

Dieser Text ist elektronisch textinterpretiert. Abweichungen vom Original sind moglich.



1521/AB XX. GP - Anfragebeantwortung 5von 10

Zu 13.:

Ein optimaler Wahrungsraum liegt vor, wenn die beteiligten L&nder tGber Anpassungs-
mechanismen verfligen, die trotz Aufgabe der Wechselkursflexibilitdt und der geldpolitischen
Autonomie die Absorption wirtschaftlicher Schocks ohne zusatzliche Kosten ermdglichen.
Der EU-V verlangt eine zweijahrige Einhaltung der normalen Bandbreiten des Wechselkurs-
mechanismus des EWS ohne Abwertung gegenuiber der Wahrung eines anderen Mitglied-
staates, um an der dritten Stufe der WWU teilnehmen zu kdnnen. Es ist aus meiner Sicht
ausreichend, das Vorhandensein von geeigneten Anpassungsmechanismen zu belegen. Die
Wéhrungen jener Lander, die schon derzeit eng mit der DM verbunden sind, erftllen nach
Ansicht der meisten Wissenschaftler bereits jetzt die Bedingungen eines optimalen
Wéhrungsraumes.

Zu 14:

Osterreich und andere EU-Mitgliedstaaten haben durch ihre erfolgreiche Hartwahrungspolitik
bewiesen, daB eine ausreichend starke Diversifikation der Industrien und die nétige
Flexibilitat von Preisen und Lohnen gegeben ist. Osterreich verfiigt im internationalen
Vergleich Uber eine sehr hohe Reallohnflexibilitét.

Eine vor kurzem veréffentlichte Binnenmarktstudie der Kommission belegt, dal der Binnen-
markt die Produktdiversifikation in den EU-Staaten verstarkt hat.

Weitere Anstrengungen und héhere Flexibilitat der Wirtschaft in den néchsten Jahren sind
aber fiir alle EU-Mitgliedslander unerlaBlich, um die internationale Wettbewerbsféhigkeit
aufrechterhalten zu kénnen.

Zuls.:

Die angesprochenen direkten Fiskaltransfers sollen sich offensichtlich auf einen euro-
péischen Finanzausgleich beziehen. Durch die Struktur- und den Kohé&sionsfonds der EU
gibt es bereits jetzt betrachtliche Fiskaltransfers innerhalb der EU. Ein daruber hinaus-
gehender europdischer Finanzausgleich steht derzeit in der EU nicht zur Diskussion.

In der Praambel des EU-Vertrages wird von einem "immer engeren ZusammenschluR® der
europdischen Volker" gesprochen. Laut Art. 2 dieses Vertrages ist es Aufgabe der
Gemeinschaft, "den wirtschaftlichen und sozialen Zusammenhalt und die Solidaritét
zwischen den Mitgliedstaaten zu férdern',. Die dsterreichische Bevolkerung hat bekanntlich in
einer Volksabstimmung diesem Vertrag zugestimmt.

Dieser Text ist elektronisch textinterpretiert. Abweichungen vom Original sind moglich.



6von 10

1521/AB XX. GP - Anfragebeantwortung

Zu 16:

In der vom Bundesministerium flr Finanzen geleiteten Strategiegruppe, der auch die
Bundesminister flr wirtschaftliche Angelegenheiten und fiir Justiz, die Sozialpartner sowie in
das Borsengeschehen involvierte Personen angehdren, wurden diese Fragen schon

beraten. Die Grundziige des beschlossenen Programms sind:

. Uberpriifung der steuerlichen Rahmenbedingungen, wobei eine Gleichstellung der Aktien
mit den Rentenwerten bei der Borsenumsatzsteuer angeregt wurde,

. eine Borsereform, die organisatorisch die Verwaltung der Borse durch eine neu zu
griindende Borse Aktiengesellschaft unter Fusion mit der OTOB und geschaftsfeldmaRig
den Handel mit Ostwerten enthalten soll,

. die Uberlegung weiterer kapitalmarktfordernder MaRnahmen unter Einbeziehung auch
maglicher gesellschaftsrechtlicher Anderungen in bezug auf die Erweiterung der Zulassig-
keit des Ankaufs eigener Aktien, das Umwandlungsrecht, die mdgliche Schaffung einer
,'kleinen Aktiengesellschaft" und Ubernahmsregelungen, die hostile take overs verhindern
oder zumindest erschweren sollten,

. verstérkte Bankberatung in Richtung Verkauf von Aktienwerten.

Vier Arbeitsgruppen werden die angefiihrten Problembereiche weiter untersuchen.

Zu 17:

Die angesprochenen Nischen werden von der Wiener Borse bereits geprift. So sollten
beispielsweise Derivate aus Osteuropa an die OTOB gebracht werden. Die Wiener Borse
plant dariiber hinaus ein eigenes Handelssegment fiir Klein- und Mittelbetriebe.

Zu 18:

In dsterreichischen Wirtschaftskreisen wird, ahnlich wie in Deutschland, Gberlegt,
sogenannte ',unechte Quotenaktien" einzufilhren. Der Unterschied zu echten Quotenaktien
liegt darin, dal3 hier noch ein auf einen bestimmten Gesamtnennbetrag lautendes Grund-
kapital existiert. Obwohl die diesbeziiglichen Uberlegungen noch nicht zum AbschluB
gekommen sind, sehe ich die darin liegenden Vorteile im Falle der Wahrungsumstellung auf
den Euro. Durch diese Quotenaktien wirde das Erfordernis von Kapitalverdnderungen, die
nur zwecks Erzielung runder Aktiennennbetrage erforderlich waren, bzw. der dadurch
entstehende Aufwand entfallen. In der Bundesregierung ist der Bundesminister furr Justiz fir
die Anderung des Aktiengesetzes zustandig.
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Zu 19;:

Uberlegungen in Richtung auf Erweiterung der Moglichkeiten zum Riickkauf eigener Aktien
werden in der unter Punkt 16 erwdhnten Arbeitsgruppe angestellt. Ressortmafig zustandig

ist auch hier der Bundesminister fir Justiz.

Zu 20.:

Es bestehen keinerlei steuerliche Hemmnisse fiir eine Veranlagung in Risikokapital. So sind
etwa wirtschaftliche Verluste aus Kommanditbeteiligungen grundsétzlich mit anderen
Einkinften ausgleichsfahig. Dividenden und sonstige Ertrégnisse aus 6sterreichischen

Aktien sind mit dem Kapitalertragsteuerabzug in der Hohe von 259% endbesteuert, wahlweise
koénnen sie statt dessen auch mit dem halben Durchschnittsteuersatz versteuert werden.

Junge Aktien sind sonderausgabenbegunstigt; ihre Ertrage sind vollig steuerbefreit. In

diesem Zusammenhang wird bemerkt, daf erst vor relativ kurzer Zeit neue steuerlich
geforderte Beteiligungsformen eingefiihrt worden sind, ndmlich die Wohnsparaktien bzw.
Wandelschuldverschreibungen zur Férderung des Wohnbaus (Ertrage bis 4'/o bezogen auf
das Nominale steuerbefreit, Anschaffungskosten sonderausgabenbegiinstigt) sowie die
Beteiligungen an Mittelstandsfinanzierungsgesellschaften (Steuerbefreiung flir Nominale bis
zu 200.000 S jahrlich).

Die Einfuhrung neuer steuerlicher Férderungen fiir Risikokapital erscheint derzeit nicht
erforderlich.

Zu 21.:

Aus den Erhebungen der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich (BlZ) stammenden
Daten kann kein derartiger SchluR gezogen werden. Es handelt sich nicht um eine Gegen-
uberstellung von realwirtschaftlichen und spekulativen, sondern um eine von realwirtschaft-
lichen und finanziellen Tranksaktionen. Die in der Frage vorgenommene implizite Gleich-
setzung von finanziellen mit spekulativen Transaktionen ist 6konomisch unrichtig. Sowohl im
realwirtschaftlichen als auch im finanziellen Bereich kann es spekulative Transaktionen
geben. Ob eine Transaktion spekulativen Charakter aufweist, hdngt von den Motiven der
daran Beteiligten und nicht von der Art der Transaktion ab. Die gleiche Transaktion - z.B. ein
Termingeschaft in Fremdwahrung - kann spekulativ oder nicht spekulativ sein. Da die Motive
der Transakteure nicht bekannt sind, kann aus den verfligharen statistischen Daten nicht auf
ein bestimmtes Ausmal an Spekulationen geschlossen werden.
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Die Gefahr von Devisenspekulationen vor Festlegung des Teilnehmerkreises an der dritten
Stufe der Wéhrungsunion erscheint aus heutiger Sicht gering. Wie in der Konvergenz der
Zinsniveaus in den potentiellen Teilnehmerléndern, der stabilen Entwicklung der Wechsel-
kurse sowie der erfolgreichen Einbindung der Finnmark und der italienischen Lira in den
Wechselkursmechanismus des EWS zum Ausdruck kommt, beurteilen die Finanzmarkte die
Einbindung eines relativ groRen Landerkreises und den Ubergang in die Wéhrungsunion
optimistisch. Daraus 4Rt sich schlieRen, dall Devisenspekulationen signifikanten Ausmafes
unwahrscheinlich erscheinen. Zusatzlich schaffen institutionelle Regelungen, wie der
Stabilitatspakt und das EWS 11, mit dem Euro als Ankerwéhrung, Sicherheit und wirtschaft-
liche Glaubwiirdigkeit.

Zu 22.:

Eine glaubwirdige Wirtschaftspolitik, eine solide Finanz- und Geldpolitik - sichergestellt
durch die Konvergenzkriterien - ,der "Pakt flr mehr Stabilitdt und Wachstum" und eine unab-
hé&ngige Europdische Zentralbank sowie eine enge geldpolitische Zusammenarbeit zwischen
allen beteiligten Notenbanken sind die geeigneten Mittel gegen mdgliche Spekulationen auf
den Devisen- und Kapitalmarkten.

Jene Lénder, die wie Osterreich in den letzten Jahrzehnten eine stabilitatsorientierte
Wirtschaftspolitik betrieben haben, sind gegen Devisenspekulationen gut geschiitzt.

Zu 23.:

Langfristig orientierte Kapitalstrome zu den effizientesten Anlagemdglichkeiten sind uner-
1aBlich fir eine funktionierende, offene Volkswirtschaft. Eine Besteuerung langfristig
orientierter Kapitalstrome wirde zu einem Effizienz- und Wachstumsverlust fiihren.
Kurzfristige Spekulationsstréme, die nicht auf 6konomischen Fundamentaldaten basieren
und keine wachstumsférdernde Wirkung haben, kénnen jedoch zu starken Wechselkurs-
schwankungen beitragen.

Eine Besteuerung von Kapitalstromen wiirde aber nur dann sinnvoll sein, wenn ein weltweit
akkordiertes VVorgehen gewahrleistet ware. Ansonsten besteht die Gefahr von Kapitalflucht in
jene Lénder, die sich einem solchen Ubereinkommen nicht anschlieRen.
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Zu 24.:

Die am EWS 11 teilnehmenden Mitgliedstaaten werden verpflichtet sein, jahrlich Konvergenz-
programme vorzulegen, die sich in fiskalischer Hinsicht an den Erfordernissen der
Stabilitdtsprogramme orientieren.

Zu 25.:

Entsprechend dem Art. 109k (3) findet der Art. 104c (11 ), der GeldbuRen bei mangelnder
Beruicksichtigung der Ratsempfehlungen bei Bestehen eines GiberméRigen Defizits vorsieht,
nur fir Teilnehmer an der dritten Stufe der WVVU Anwendung. Dementsprechend werden flr
Nichtteilnehmer an der dritten Stufe der WWU keine Geldbuf3en auferlegt werden. Dies ist
sachlich gerechtfertigt, weil diese Lander die Stabilitat der Eurozone nicht gefdhrden kénnen.
Zu 26. :

Die Gestaltung des EWS 11 zielt darauf ab, die Konvergenz der nicht an der einheitlichen
Wiéhrung teilnehmenden Mitgliedstaaten zu fordern, um auf diese Weise deren
Anstrengungen zur Einflihrung der einheitlichen Wahrung zu unterstiitzen. So ist in diesem
Zusammenhang insbesondere vorgesehen, dal’ die Wechselkurse jener Mitgliedstaaten, die
nicht sofort an der Eurozone teilnehmen, je nach Konvergenzfortschritt, durch Verringerung
der Bandbreite enger an den Euro angebunden werden. Eine wichtige Grundlage bietet
weiters auch Art. 1 03 EU-V, in dem u.a. die Koordination in wirtschaftspolitischen Fragen
sowie die Uberwachung der wirtschaftlichen Entwicklung und die Vereinbarkeit mit den
wirtschaftspolitischen Zielen der Gemeinschaft durch den Rat geregelt ist.

Zu 27."

Diese Frage mufl man in einem Gesamtkontext sehen. Wirtschaftlich nicht gerechtfertigte
Preissteigerungen, die zu Lasten der Konsumenten gehen, kénnen vor allem in jenen
Wirtschaftsbereichen auftreten, wo der Wettbewerb weniger ausgeprégt bzw. die
Ortsgebundenheit der Konsumenten sehr grof ist. Daher miissen Uberlegungen angestellt
werden, wie man dieser Problematik wirkungsvoll begegnen kann. Eine gewisse Art der
Preisiiberwachung in der sensiblen Umstellungsphase ab dem 1 . Janner 2002 ist daher zu
Uberlegen. Dariiber finden derzeit Beratungen statt.
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Zu 28.:,

GeméR der politisch bereits beschlossenen Euro-Verordnung gibt es klare Regeln, wann bei
der Umstellung auf den Euro auf- oder abgerundet wird. Der Handel wird nicht dazu
gezwungen werden, zu seinen Ungunsten abzurunden. Gleichzeitig wird jedoch darauf zu
achten sein, daf? die Umstellung keinerlei Erhéhung des gesamtwirtschaftlichen Preisniveaus
mit sich bringt.

Zu 29. :

Die Frage von Preissteigerungen korreliert sehr stark mit dem Grad an Wettbewerb in einem
Wirtschaftszweig. Ist der Wettbewerb in einem Wirtschaftszweig geringer, sind nicht durch
Kosten gerechtfertigte Preissteigerungen sehr wahrscheinlich und bringen daher Nachteile
fir die Konsumenten. Deshalb wird der Markt dort Preissteigerungen verhindern kénnen, wo
der Wettbewerb besonders intensiv ist. In Wirtschaftszweigen mit oligopolistischen und
monopolistischen Strukturen, bzw. Giberall dort, wo die Ortsgebundenheit der Konsumenten
besonders grof? ist, wird der Markt hingegen nicht notwendigenweise fir eine entsprechende
Disziplinierung sorgen.

Zu 30. :

Der ProzeR der Lohnbildung fallt in die Zusténdigkeit der Sozialpartner. Ich ersuche um
Verstandnis, dal’ ich daher zu solchen Fragen nicht Stellung nehmen kann.

Zu 31.:

Malnahmen fur eine Preisuiberwachung dienen nicht dazu, den Unternehmen zusétzliche
Kosten aufzubiirden, sondern die Konsumenten vor tiberhéhten, ungerechtfertigten Preis-
steigerungen seitens der Unternehmer zu schiitzen.

Zu 32.:

Der genannte Termin ist Ergebnis umfangreicher Studien und Beratungen. Eine Anderung
des Euro-Fahrplanes steht derzeit nicht zur Diskussion.
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