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Untersuchung iiber die Lage und die Entwicklungstendenzen
des Geld- und Kapitalmarktes sowie hierauf gegriindete
Empfehlungen betreffend die Aufnahme und Umwandlung
von Finanzschulden des Bundes (gemdB § 5 Z. 3 lit. a Post-

sparkassengesetz 1969)

Finanzschuldenbericht 1973
der Usterreichischen
Postsparkasse

verfaBt vom StaatsschuldenausschuB unter Mitwirkung des
Vorstandes der Osterreichischen Postsparkasse und vorge-
legt auf Grund des Beschlusses des Verwaltungsrates vom

25. September 1973 an den Bundesminister fiir Finanzen.
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m OSTERREICHISCHE
POSTSPARKASSE
DER VORSTAND

Herrn GZ. 5348-11/7

Bundesminister fiir Finanzen

Dkfm. Dr. Hannes Androsch
Wien Wien, am 28. September 1973

Betrifft: Jahresbericht der Osterreichischen
Postsparkasse betreffend der Mit-
wirkung an der Verwaltung der Staats-
schuld (§ 12 Abs. 4 PSK-Gesetz 1969).

Sehr geehrter Herr Bundesminister!

Der Vorstand der Osterreichischen Postsparkasse beehrt sich, im Gegenstand im Sinne des § 12 Abs. 4
des PSK-Gesetzes 1969 folgendes mitzuteilen:

In Vollziehung der dem AusschuB fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der Staatsschuld, dem Ver-
waltungsrat und dem Vorstand der Osterreichischen Postsparkasse gemédB § 5 Z. 3 lit. a, § 11 Abs. 1
Z.9 und § 12 Abs. 2 bis 4 des Postsparkassengesetzes 1969 iibertragenen Aufgaben der Mitwirkung
an der Verwaltung der Bundesschuld hat der Vorstand der Osterreichischen Postsparkasse im Tétig-
keitszeitraum 1. Juli 1972 bis 30. Juni 1973 auf der Grundlage der in den letzten drei Jahren geschaffenen
organisatorischen Voraussetzungen die kontinuierliche und weitgehende rezente Information der
Mitglieder des Staatsschuldenausschusses hinsichtlich Finanzschuldenentwicklung und der Vorgdnge
auf in- und ausldndischen Geld- und Kapitalmdrkten gewdhrleistet.

Die entsprechende Information erfolgte seitens der als Sekretariat des Staatsschuldenausschusses
fungierenden Direktionsabteilung 7 der Osterreichischen Postsparkasse im Wege der monatlich den
Mitgliedern des Staatsschuldenausschusses iibermittelten ,,Analysen‘ als auch zahlreichen ergdn-
zenden Informationen.

Der StaatsschuldenausschuB hat sich in mehreren Sitzungen mit der Regierungsvorlage eines Bundes-
haushaltsgesetzes in bezug auf die §§ 50 und 51, die Finanzschuldengebarung und die Haftungsiiber-
nahmen des Bundes betreffend, unter dem Gesichtspunkt einer zielfiihrenden Gestionierung der
Staatsschuld befaBt. Eine diesbeziiglich vom StaatsschuldenausschuB in seiner 23. Sitzung am 30. April
1973 beschlossene und vom Verwaltungsrat der Osterreichischen Postsparkasse in seiner Sitzung
am 7. Mai 1973 auf Grund eines Vorstandsbeschlusses vom 7. Mai 1973 genehmigte Empfehlung wurde
dem Herrn Bundesminister fiir Finanzen am 8. Mai 1973 lbermittelt.

Ebenso hat sich der StaatsschuldenausschuB in seiner 24. Sitzung am 1. Mai 1973 eingehend mit der
Situation auf dem Osterreichischen Kapitalmarkt sowie auf ausldndischen Kapitalmédrkten auch
angesichts der Anleiheemissionen des Bundes beschdftigt und in dieser Sitzung eine Empfehlung
betreffend die Emissionspolitik 1973 verabschiedet, welche vom Verwaltungsrat der Osterreichischen
Postsparkasse in dessen Sitzung vom 29. Mdrz 1973 zum BeschluB erhoben und dem Herrn Bundes-
minister fir Finanzen am 29. Mai 1973 iibermittelt wurde.

In seiner Sitzung am 18. Mai 1971 hat der StaatsschuldenausschuB beschlossen, Finanzschuldenberichte
im Umfang des Finanzschuldenberichtes 1970 nur jeweils im letzten Jahr der Funktionsperiode des
Ausschusses, das ndchste Mal somit 1973, zu erstellen, wdhrend in den Zwischenjahren eine Dar-
stellung der Finanzschuldenentwicklung, der Vorgdnge auf in- und ausldndischen Kapitalmérkten
und damit im Zusammenhang eine Vorschau auf die Netto- und Bruttogeldkapitalbildung der ndchsten
zwei Jahre erfolgen.

Der Finanzschuldenbericht 1973 der Osterreichischen Postsparkasse enthdlt somit wieder eine um-
fangreiche analytische Darstellung der Finanzschuldenentwicklung und der Entwicklung der Geld-
und Kapitalmdrkte seit 1960 und hierauf gegriindete Empfehlungen, wobei in der Darstellung Analysen

2 Finanzschuldenbericht 1973
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iber die Aufnahmefdhigkeit des Marktes und die Entwicklung der Bruttogeldkapitalbildung unter
Beriicksichtigung der verschiedenen Sparformen als auch der Wechselkursé@nderungen der Jahre 1970
bis 1973 mit umfaBt sind.

Der in diesem Sinn erstellte Finanzschuldenbericht 1973 der Osterreichischen Postsparkasse enthdlt
im Anhang die oben zitierten Empfehlungen

a) zu §§ 50 und 51 der Regierungsvorlage zum Bundeshaushaltsgesetz,
b) betreffend die Emissionspolitik im Jahre 1973

sowie eine

Empfehlung zum weiteren debt management im Jahre 1973.

In Vollziehung des § 12 Abs. 4 des PSK-Gesetzes 1969 hat die Osterreichische Postsparkasse jdhrlich
einen Bericht {iber die gemdB § 5 Z. 3 leg. cit. dem Herrn Bundesminister fiir Finanzen gegebenen
Empfehlungen unter AnschluB der Berichte und Antrdge des Ausschusses fiir die Mitwirkung an der
Verwaltung der Staatsschuld zu erstatten, welchem Gesetzesauftrag hiemit entsprochen wird, um
den Herrn Bundesminister in die Lage zu versetzen, diesen Bericht gemdB dem zitierten Bundesgesetz
dem Nationalrat und der Bundesregierung zu unterbreiten.

Mit dem Ausdruck unserer vorziiglichsten Hochachtung

OSTERREICHISCHE POSTSPARKASSE
Dr. Grund e. h. Dr. Fremuth e. h,
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I VORWORT

1 Zum Finanzschuldenbericht 1973

Mit dem Inkrafttreten des Bundesgesetzes vom 26. November 1969 zur Neuordnung der Rechtsver-
hdltnisse der Osterreichischen Postsparkasse (Postsparkassengesetz 1969), BGBI. Nr. 458/1969, mit
1. Janner 1970 wurden dieser Anstalt des 6ffentlichen Rechts, die mit dem genannten Tag eigene
Rechtspersénlichkeit erlangt hat, auch Aufgaben der Staatsschuldenverwaltung des Bundes iiber-
tragen.

GemdB § 5 Z. 3 des Postsparkassengesetzes 1969 umfaBt der Geschéftsbereich der Osterreichischen
Postsparkasse neben rein bankmédBigen Abwicklungen die Mitwirkung an der Verwaltung der Staats-
schuld durch

a) Empfehlungen an den Bundesminister fiir Finanzen zur Aufnahme oder Umwandlung von Finanz-
schulden des Bundes hinsichtlich der im Einzelfall zu wédhlenden Schuldform, der Laufzeit und der
sonstigen Bedingungen der vom Bund vorzunehmenden 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 Geldmarktes und
des Kapitalmarktes zu stiitzen haben;

b) Vorbereitung von Kreditoperationen des Bundes, insbesondere von Konversionen und Prolon-
gationen und durch Teilnahme an solchen Kreditoperationen, wenn der Bundesminister fiir Finanzen
die Osterreichische Postsparkasse hiezu 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 Schuldverschreibungen
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
der 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.

Der StaatsschuldenausschuB trifft regelmdBig in Sitzungen zusammen. Der erste Finanzschulden-
bericht wurde vom StaatsschuldenausschuB im Jahre 1970 verfaBt. Er enthdlt eine ausfiihrliche Dar-
stellung der Schuldengebarung 1960—1969, eine Untersuchung iiber die Aufnahmefdhigkeit des
Kapitalmarktes sowie Empfehlungen zu den allgemeinen Grundsdtzen der Staatsschuldengestion, zur
Restfinanzierung des Gebarungsabganges 1970, zur Finanzierung des angenommenen Gebarungs-
abganges 1971 und zur Determinierung der Schuldenpolitik im Bundesfinanzgesetz.

Der StaatsschuldenausschuB hat in seiner Sitzung am 18. Mai 1971 beschlossen, daB aus Griinden der
gegebenen Arbeitskapazitdt und geringen Auflage ein umfassender Finanzschuldenbericht iiber die
Entwicklung der letzten 10 Jahre nur jeweils im letzten Jahr der Funktionsperiode des Ausschusses
verabschiedet werden soll, das ndchste Mal somit im Jahr 1973. In den Zwischenjahren wurde vom
StaatsschuldenausschuB eine Darstellung der Schuldengebarung des letzten Finanzjahres und ein
Vergleich mit den ldngerfristigen Tendenzen der Finanzschuldengestion sowie des Kapitalmarktes
erarbeitet, ferner zu den aktuellen Problemen des debt management durch Empfehlungen Stellung
genommen und in den jéhrlichen Téatigkeitsberichten die konkreten Empfehlungen des verflossenen
Jahres zusammengefaBt. Auf dieser Basis wurden der Finanzschuldenbericht 1971 und 1972 erstellt.

Der Finanzschuldenbericht 1973 enthdlt wiederum eine umfangreiche Analyse der Finanzschulden-
entwicklung sowie der Entwicklungen des Geld- und Kapitalmarktes seit 1960 und hierauf gegriindete
Empfehlungen. Im Anhang sind ferner beigeschlossen die wdhrend des Tétigkeitsjahres verabschiedeten
Empfehlungen

a) vom 8. Mai 1973 zu §§ 50 und 51 der Regierungsvorlage zum Bundeshaushaltsgesetz
b) vom 29. Mai 1973 betreffend die Emissionspolitik 1973.

Auch im Tdtigkeitsjahr 1972/73 hat der StaatsschuldenausschuB regelmé&Big Sitzungen abgehalten, an
welchen wiederum Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank teilnahmen.

Ferner wurden den Sitzungen Experten beigezogen.
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2 Zusammensetzung der an der Verwaltung der Staatsschuld mitwirkenden Organe der

Osterreichischen Postsparkasse

2.1 DER AUSSCHUSS FUR DIE MITWIRKUNG AN DER VERWALTUNG DER STAATSSCHULD

(FUNKTIONSPERIODE VIER JAHRE)
Mitglieder:

Univ. Prof. DDr. Adolf Nussbaumer (Vorsitz)
Dr. Hellmuth Klauhs

Dr. Thomas Lachs

Dkfm. Dr. Gerhard Lehner

Dkfm. Dr. lérg Schram

Dkfm. Dr. Julian Uher

rsatzmdnner:

Dkfm. Werner Birnbaumer

Dkfm. Ferdinand Lacina bis zum 8. Juni 1973
Dr. Hans Reithofer ab 4. September 1973
Doz. Dr. Ewald Nowotny

Univ. Prof. Dr. Gerold Stoll

Dr. Klaus Wejwoda

Dkfm. Dr. Erich Zeillinger

o i e T g SR

On L e €

An den Sitzungen nahmen regelméBig Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank teil.

MinRat Dr. Hans Heller (Staatskommissér-
Stellvertreter)

Als Experten wirkten bei einzelnen Sitzungen mit:

1. Dr. Helmut Haschek

2. MinRat Dr. Richard Blaha

3. HR Amtsdirektor Franz Weidinger

4. RegRat Amtsdirektor Friedrich Hangel
5. Dr. Gunther Tichy

2

entsendet von:

Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer ¥)
Arbeiterkammer

Bundeswirtschaftskammer *)

Arbeiterkammer
Arbeiterkammer
Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer ¥*)
Bundesregierung

Bundesministerium fiir Finanzen

.2 DER VERWALTUNGSRAT DER OSTERREICHISCHEN POSTSPARKASSE (FUNKTIONSPERIODE

VIER JAHRE)
Mitglieder:

. Univ. Prof. DDr. Adolf Nussbaumer
(Prdsident)

2. Rechn. Dir. Josef Schweiger (Vizeprdsident)

3. Ing. Dkfm. Dr. F. Eduard Demuth

(Vizeprdsident)

4. Dr. Kurt Bronold

5. Dr. Robert Ecker

6. ZI| lohann Geisl

7

8

9

—

. Dr. Hellmuth Klauhs
. Dr. Thomas Lachs
. Dkfm. Ferdinand Lacina bis zum 8. Juni 1973
Dr. Hans Reithofer ab 12..Juni 1973
10. Dkfm. Dr. Gerhard Lehner
11. Dr. Ernst Massauer
12. Doz. Dr. Ewald Nowotny
13. FOI. Kurt Pfautsch
14. Dr. Hellmuth Slaik
15. Dkfm. Dr. Julian Uher

Ersatzmitglieder:

1. Dkfm. Werner Birnbaumer
2. Dr. Manfred Drennig

3. Walter Flottl

4. Dr. Endre Ivanka

5. Dr. Leo Pétzelberger

entsendet von:

Bundesregierung
Arbeiterkammer

Bundeswirtschaftskammer *)
Bundeswirtschaftskammer #)
Bundeswirtschaftskammer *)
DienststellenausschuBl
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer

Arbeiterkammer
Bundesregierung
Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Dienststellenausschuf3
Bundesregierung
Arbeiterkammer

Bundeswirtschaftskammer *)
Arbeiterkammer
Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundeswirtschaftskammer *)

*) Im Einvernehmen mit der Présidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs
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6. Dkfm. Alfred Reiter

7. ZI Walter Riediger

8. Dkfm. Dr. Jérg Schram

9. HR Amandus Schwarz

10. ZI Leopold Steindl

11. Univ. Prof. Dr. Gerold Stoll
12. Oblnsp. Friedrich Trzil

13. Dr. Karl Vak

14. Dr. Klaus Wejwoda

15. Dkfm. Dr. Erich Zeillinger

Arbeiterkammer
DienststellenausschuB
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung
Dienststellenausschuf3
Bundesregierung
Arbeiterkammer
Arbeiterkammer
Bundeswirtschaftskammer *)
Bundesregierung

2.3 STAATSKOMMISSAR:
MinRat Dkfm. Dipl. Hdl. Dr. Karl Selzer

1. Stellvertreter:
MinRat Dr. Hans Heller

2. Stellvertreter:
MinRat Dr. Richard Blaha

2.4 DER VORSTAND DER OSTERREICHISCHEN POSTSPARKASSE (OHNE ZEITLICHE BEGREN-
ZUNG)
1. Dr. Einhart Grund, Gouverneur
2. Dr. Walter Fremuth, Erster Vizegouverneur (das fiir die Agenden der Staatsschuldenverwaltung
zustdndige Vorstandsmitglied)
3. Dkfm. Kurt N&Blinger, Zweiter Vizegouverneur

2.5 SEKRETARIAT DES STAATSSCHULDENAUSSCHUSSES: DIREKTIONSABTEILUNG 7 (AB-
TEILUNGS-DIREKTOR DDR. GUNTER NEUMANN). ANFRAGEN KONNEN AN DIE TEL.
NR. 52 65 31, KL. 417, GERICHTET WERDEN

2.6 AN DEN SITZUNGEN DES VERWALTUNGSRATES UND DES VORSTANDES DER OPSK
NAHMEN REGELMASSIG VERTRETER DER OESTERREICHISCHEN NATIONALBANK TEIL

Il DARSTELLUNG DER SCHULDENGEBARUNG?)

3 Vergleich der Stinde 31. Dezember 1971/31. Dezember 1972

Von der gesamten Finanzschuld des Bundes entfielen zu den beiden Stichtagen nachstehende Betrdge
auf folgende Verschuldungsgruppen:

31. 12. 1971 Verdnderung 1972 31. 12. 1972

in Mio S in % in Mio § in % in Mio § in %
Inland 2)
I T LT TN, 0 G i 17.686+1 378 +3.071-5 +17-4  20.757-6 41-6
2. SchatzschelN€'ss s~ - siiis s ns» <tk v 10.137-7 216 + 6640 + 66 10.801-7 217
3. Versicherungsdarlehen ........... 1.785-9 38 4 3952 4222 2.1811 44
4, Bundesschuld an OeNB .......... 3.085-5 66 + 971 4 32 3.182-6 64
5. SONSEIge. < v e it st s e 2.020-0 43 + 6109 +430-2 2.630-9 52
T i L [ e e, e A R ek A 34.715-2 741 +4.8387 4139  39.553-9 79-3
Ausland?)
1. Anlethen .ouilainah ok e 3.563-4 76 — 2098 — 59 3.353:6 67
2. Auslandskredite.................. 7.953-0 170 —1.581-2 —199 6.371-8 128
SASonRtige o1 e il o s i wans s wse 615-6 13 — 373 — 61 578-3 1-2
Summe AuSIAnd . .. .. cv fioro s st s tsis 12.132-0 259 —1.8283 —15-1 10.303-7 20-7
Summe Aus-und Inland............. 46.847-2 1000 +43.010-4 4 64  49.857-6 1000

*) Im Einvernehmen mit der Prdsidentenkonferenz der Landwirtschaftskammern Osterreichs

1) Siehe Tabelle zu Z. 3/1 im Tabellenteil

2) Inland und Ausland ist bei Wertpapieren als Ort der Begebung zu verstehen, sagt jedoch nichts iiber den tatséchlichen
9 Gldubiger aus
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Die Finanzschuld des Bundes haftet per 31. Dezember 1972 mit 49.857-6 Millionen Schilling aus. Somit
ist im Jahre 1972 eine Erhéhung um 3.010-4 Millionen Schilling (46-4%) eingetreten. Wéhrend die
Inlandschuld um 4.838-7 Millionen Schilling stieg (413:9%), fiel die Auslandsschuld um 1.828-3 Millionen
Schilling (—15-1%).

Diese Entwicklung entsprach den zahlungsbilanzpolitischen Uberlegungen der Oesterreichischen
Nationalbank, wie dies auch schon im Finanzschuldenbericht 1972 festzuhalten war.

Vom Gesamtbetrag der Bundesfinanzschuld entfallen per 31. Dezember 1972 79-3% auf Verpflichtungen
in inldndischer Wahrung (gegeniiber 74:1% Ende 1971) und 20-79% auf solche in ausldndischer Wahrung
(gegeniiber 25-9%, Ende 1971).

Die groBte absolute Verdnderung trat in der Gruppe ,Inlandsanleihen* ein (+43.071-5 Millionen
Schilling). Dieser erhebliche Nettozuwachs bei den Inlandsanleihen (der gréBte im gesamten Be-
obachtungszeitraum seit 1960) ist zum gréBeren Teil auf die Emission von Nominale 2 Milliarden
Schilling Sonderobligationen des Bundes zuriickzufiihren. Diese wurden aus wdhrungspolitischen
Griinden im Einvernehmen mit der Oesterreichischen Nationalbank und dem &sterreichischen Kredit-
apparat zur Vermeidung weiterer Mindestreservenerhéhungen begeben. Auf Grund der Anleihe-
operationen des Jahres 1972 sind nunmehr insgesamt 41-69, der gesamten ausstehenden Bundes-
finanzschuld durch Inlandsanleihen finanziert. Diese starke Steigerung des Anteils der Inlandsanleihen
an der Gesamtfinanzierung des Bundes entsprach der Empfehlung 7 des Finanzschuldenberichtes
1970.

Insgesamt war durch Anleihen per 31. Dezember 1972 ein Betrag von 24.111-2 Millionen Schilling
finanziert, wovon 20.757-6 Millionen Schilling auf in 6S lautende Anleihen und 3.353-6 Millionen Schilling
auf solche, die in fremder Wéhrung begeben wurden, entfallen. Die gesamte Anleiheverschuldung
des Bundes hat sich somit um rund 2.862 Millionen Schilling erhdht.

Innerhalb der Anleiheverschuldung ergab sich eine deutliche Verlagerung von den Auslandsanleihen
zu den Inlandsanleihen. Bei den Inlandsanleihen war ein kréftiger Zuwachs von 17-4% (1971 : +3-4%)
und bei den Auslandsanleihen ein Riickgang um 5:9% (1971: +5-1%) zu verzeichnen.

Die ausstehende Schatzscheinschuld erhdhte sich um 6-69, von 10.137-7 Millionen Schilling auf
10.801-7 Millionen Schilling (Erhéhung 1971: 22-99,). Der Anteil der Schatzscheinschuld an der
Gesamtschuld erhdhte sich damit im Gegensatz zu der seit 1964 beobachteten Entwicklung praktisch
nicht.

Die Versicherungsdarlehen weisen mit einem Zuwachs von 395-2 Millionen Schilling (422-29%) eine
erhebliche Steigerungsrate auf, wodurch sich ihr Anteil von 3-8% auf 4-49 erhchte (Steigerung 1971:
+17-4%,). Einen noch etwas héheren Steigerungsprozentsatz weisen mit 30-29, und einem absoluten
Zuwachs von 610-9 Millionen Schilling die sonstigen Inlandsschulden auf. (Das sind im wesentlichen
Darlehen von Kreditinstituten und Kredite der Gemeinde Wien.)

Neuerlich ergab sich eine betrdchtliche Abnahme bei den Auslandsschulden, insbesondere wie schon
1971 in der Gruppe der Auslandskredite. Letztere Verpflichtungen verminderten sich um 1.581-2 Mil-
lionen Schilling (—19-9%) gegeniiber 1.477-0 Millionen Schilling (—15:7%) im Jahre 1971.

In den iibrigen Gruppen stehen Erhéhungen der Bundesschuld an die Oesterreichische Nationalbank

(4+3-2%) Verminderungen in den beiden {ibrigen Gruppen der Auslandsverschuldung (—5-9% bei
den Anleihen, —6-1% bei den sonstigen Auslandsschulden) gegeniiber.

Innerhalb der Auslandsschuld ist neuerlich eine deutliche Absenkung des Anteiles der Auslandskredite
feststellbar. Nach einem Anteil von 209, Ende 1970 und dessen Absinken auf 179, zu Ende 1971 zeigte
sich ein noch erheblich krdftigeres Absinken auf 12:8% zu Ende 1972.

4 Zusammenfassung (1972)

Zusammenfassend |@Bt sich im Jahr 1972 eine Entwicklung der Finanzschuld feststellen, welche ins-

besondere der Empfehlung 7 des Finanzschuldenberichtes 1970 (Konsolidierung) und der Empfehlung

des Staatsschuldenausschusses vom 27. Juni 1972 (Restfinanzierung des Bundes 1972) entspricht:

1. Die Verlagerung von der Auslands- zur Inlandsschuld verstdrkte sich. Der Schwerpunkt der
Gesamtschuld liegt nunmehr in noch gréBerem AusmaB bei der Inlandsschuld, deren Anteil um
5-29-Punkte auf 79-3% der Gesamtschuld anstieg.

2. Der Anteil der durch Anleihen finanzierten Bundesfinanzschuld ist erheblich gestiegen. Die Inlands-
anleihen sind anteilsmdBig wesentlich stdrker vertreten als die Auslandsanleihen.

3. Im Rahmen der Auslandsschuld waren die Auslandskredite stark riickldufig. lhr Anteil sank von
17-0% auf 12-8%.

4. Innerhalb der Inlandsschuld zeigte sich ein Anstieg bei den Anleihen von 519 auf 549, wdhrend
die Schatzscheine nahezu unverdndert blieben.

5. Zusammenfassend zeigt sich eine deutliche Umschichtung von Auslands- zur Inlandsschuld und
von kiirzerfristigen Schuldformen zu ldngerfristigen Schuldformen.
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31. 12. 1960 31. 12, 1969 31. 12. 1972

in Mio S in % in Mio § in % in Mio S in %
Anlethen .. 0o vosesi swms sin<s s 7.298-9 327 16.565-0 380  20.757-6 4£1-6
Schatzschelne .. oviiiiisisorenise 4.543-6 20-4 6.764-0 15-5  10.801-7 21-7
Versicherungsdarlehen .............. — — 1.301-4 3-0 2.1811 44
Oesterreichische Nationalbank ...... 1.690-6 7-6 5.198-5 119 3.182-6 64
Sonstige Operationen .............. 6.453-3 28-9 1.013-3 2-3 2.630-9 52
Sumime INad. ..o oo o issnm s 19.986-4 89-6  30.842-2 70-7  39.553-9 793
Anleihen .......... ... ... ... yans 1429 64 3.500-6 81 3.353:6 67
Kredife .« .o coi s sabime s ol sbpas 329-5 1-5 8.578-7 197 6.371-8 12-8
Sonstige Operationen ........ & ¢ il 568-8 2:5 682-3 1-5 578-3 1-2
Summe Ausland .................... 2.328-0 104  12.761-6 29-3  10.303-7 20-7
Summe In-und Ausland............. 22.314-4 1000  43.603-8 100-0  49.857-6 1000

Die Anderungen in der Zusammensetzung der Bundesfinanzschuld in den letzten zwélf Jahren lassen
sich zusammenfassend wie folgt charakterisieren: Aufbau des Anteils der inldndischen Anleihe-
verschuldung und Verschuldung bei der Versicherungswirtschaft!), Aufrechterhaltung eines be-
scheidenen Anteiles an Auslandsanleiheschulden, gegenldufige Entwicklungen bei Auslandskrediten
und Inlandsschatzscheinen (siehe auch 5.2.3).

5.2 ENTWICKLUNG DER ANLEIHESCHULDEN 1960 BIS 1972 32)

5.21 Inland

Anleiheemissionen der Republik Osterreich (ohne Fonds) in den Jahren 1960 bis 1972 in Millionen
Schilling :

Inldndische Anlelheemissionen®) ......cceerecieeerernoresoecensoerososesnsorosasnsnss 24.700-0
Tilgungen auf inldndische Anleiheemissionen .................oiiiiiiiiniiiniininnnn.. 11.962-0
Nettoanleiheemissionen I IO < o5 6600 50 s s s mim siw smam 00 s s 04 @6 55 558 575 5 451500 60083 12.738-0

Betrachtet man die im Inland 1960 bis 1969 im Anleiheweg finanzierte Staatsschuld des Bundes,
fillt die starke Schwankung der Zuwachsraten innerhalb der einzelnen Jahre auf (siehe Tabelle zu
5.2/1 des Tabellenteiles). Nach einem schnellen Anstieg der Bruttoemissionen vom Jahr 1961 von
500 Millionen Schilling bis auf 3-3 Milliarden Schilling im Jahr 1964 folgt ein schrittweises Absinken
der Bruttoemission mit einer kurzen Unterbrechung im Jahr 1967 bis auf eine Milliarde Schilling
im Jahr 1968, von diesem Jahr an allerdings ein kontinuierlicher Anstieg bis 1972. Dieser Anstieg
gndert sich in seinem Trend auch dann nicht, wenn man in die Uberlegungen einbezieht, daB die
Republik Osterreich im Jahr 1972 2 Milliarden Schilling Nominale Obligationen institutionell begeben
hat, um auf diesem Weg eine widhrungspolitische MaBnahme zur Liquiditdtsabschépfung zu setzen.

Die Bruttoemissionen des Bundes und der Fonds stiegen nach 1961 krdftig an und erreichten 1964
mit 3.804 Millionen Schilling einen Héhepunkt, um dann bis 1969 auf 2.115 Millionen Schilling abzu-
sinken.

Ab 1970 zeigt sich wiederum ein Anstieg der Emissionen bis auf 5.600 Millionen Schilling (inklusive
der 2 Milliarden oben angefiihrten Sonderobligationen des Bundes 1972). BruttomdBig gesehen hat
sich der schon im Finanzschuldenbericht 1970 konstatierte Riickzug des Bundes aus dem inldndischen
Anleihemarkt seit 1966 weiterhin fortgesetzt. Ein vorldufiger Tiefpunkt wurde im Jahr 1970 erreicht
und der Bruttoanteil von rund 20% inklusive Fonds und 179 ohne Fonds im Jahr 1971 gehalten.
Im Jahr 1972 wurde, wenn man aus der Uberlegung, daB die wahrungspolitischen Sonderobligationen
im Nennwert von 2 Milliarden Schilling, da sie eine rein institutionelle, zur Liquiditdtsabschépfung
bestimmte Tranche waren, diese aus der Betrachtung ausscheidet, ein weiterer Tiefpunkt von 17-69
inklusive Fonds und 14-6% ohne Fonds erreicht (siche Prozentanteil am Bruttoemissionsvolumen).

1) Siehe auch Tabelle zu Z. 3
?) Siehe Tabellen zu Z. 5.2/1—3 des Tabellenteils
3) Exklusive Nominale 2 Mrd S Sonderobligationen 1972
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Anteil des Bundes am Bruttoemissionsvolumen am inldndischen Rentenmarkt

Jahr Bruttoemissionsvolumen Bund Bund
insgesamt (inklusive s@mtl. Fonds) (ohne Fonds)
in Millionen Schilling in Millionen Schilling % in Millionen Schilling %

1961 i oo 3.281 1.135 34-6 500 15-2
1962 .. s o 4.919 1.790 364 1.150 23-4
) Lo CR— 5.174 2.650 51-2 2.350 45-5
1964 ...... 6.959 3.804 547 3.300 47-4
i T 7.263 2.900 40-0 2.300 31-7
1966 ...... 6.955 1.841 26-5 1.500 21-6
1967 ... 7.600 2.704 356 1.800 237
1968 ... .. 6.849 1.615 23-6 1.000 14-6
1969 ... oo s 9.789 2115 21-6 1.700 17-4
1970 . o i1 11.769 2.350 20-0 2.000 17-0
1971 .o i 15.115 3.100 20-5 2.600 17-2
19223) ..:s 20.493 3.600 17-6 3.000 14-6

Die gleiche Tendenz tritt bei Untersuchung der Nettoemissionen bis 1970 noch deutlicher zutage.
Wahrend der ganzen Periode stiegen nédmlich die Tilgungen kontinuierlich von 440 Millionen im
Jahr 1961 bis auf 2.571 Millionen Schilling im Jahr 1970. Infolge dieser Scherenbewegung ergaben
sich in den Jahren 1968 und 1969 negative Zuwachsraten. Ab 1970 haben sich die Tilgungen der
Bundesanleihen bei etwa 1-9 Milliarden Schilling stabilisiert, die Tilgungen der Bundesanleihen inklusive
Fondstilgungen lagen zwischen 2-4 und 2-6 Milliarden Schilling. LdBt man wiederum die 2 Milliarden
Schilling der Emissionen an Sonderobligationen des Jahres 1972 auBer Betracht, dann ergibt sich
ein Prozentanteil der Nettoemission des Bundes ohne Fonds von 7-8% und unter Beriicksichtigung
der Fonds von 9-5%,. Damit ist die Nettoemission des Bundes in den letzten beiden Jahren zwar
wieder auf positive Werte angestiegen, hdlt sich jedoch nach wie vor in duBerst bescheidenen Grenzen.
Dagegen machten die Tilgungen auf Bundesanleihen (ohne Fonds) etwa im Jahr 1972 nahezu die Halfte
der gesamten Tilgungen des Anleihemarktes und nahezu ein Drittel der gesamten Tilgungen des
Rentenmarktes aus.

Anteil des Bundes am Nettoemissionsvolumen am inldndischen Rentenmarkt

Nettoemissionsvolumen Bund Bund
Jahr insgesamt (inklusive samtlicher Fonds) (ohne Fonds)

in Millionen Schilling in Millionen Schilling % in Millionen Schilling %
1961 . caes 2.545 695 27-3 291 11-4
1962 . .. 3.749 1.284 34-2 920 24°5
1963 .c050n 4424 2.229 50-4 2.276 51-5
)T TR 5.562 3.226 58-0 2.996 539
1965 ......4 5.605 2.087 37-2 1.650 29-4
1966 ..o 5.255 1.053 20-0 814 155
1967 .5 is 5.208 1.614 31-0 959 184
1968 ..., 3.119 — 133 : — 335
1969 ..ot 4.294 — 180 ‘ — 14 .
41970 ... . 5 5.688 — 1 " 55 09
7 (SRR 8.279 617 741 576 69
19729%) .... 13.671 1.304 9-5 1.072 7-8

Allein im letzten Jahr nahm der Gesamtumlauf an Rentenwerten um rund 199% zu, wédhrend der Umlauf
an Bundesanleihen nur um 5-8% anstieg (ohne Beriicksichtigung der 2 Milliarden Schilling Sonder-
obligationen).

1) Exklusive Nominale 2 Milliarden S Sonderobligationen
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Vergleich des Anteiles der Anleihen des Bundes am gesamten Rentenumlauf
1960/1964/1969/1972

1960 1964 1969 19722)
Gesamter Rentenmarkt
(in Millionen Schilling)............... 21.934 36.175 59.656 85.983
Anleihen des Bundes ohne Fonds 1)
(in Millionen Schilling)............... 7.008 13.491 16.565 18.758
Prozent des Umlaufes von Bundesanleihen
am Gesamtumlauf ................... 32:0%, 37-3% 27-8% 21-8%

Aus obiger Tabelle ist der Riickgang der Bundesanleihen am Gesamtumlauf ganz deutlich erkennbar.

5.2.2 Ausland (siehe Tabelle zu Z. 4 und 5 des Tabellenteils)

Waihrend die Entwicklung der Aufnahme von Anleihen im Ausland bis 1969 sprunghaft war und
insbesondere in den Jahren 1967 bis 1969 die Auslandsemissionen kréftig zunahmen, war die Zuwachs-
rate der Auslandsanleihen ab 1969 bescheiden. In den Jahren 1970 und 1972 wurden iiberhaupt keine
Auslandsanleihen aufgelegt, wéhrend im Jahr 1971 Emissionen mit einem Volumen von 415-0 Millionen
Schilling Platz griffen, denen aber in diesem Jahr Tilgungen von 206-1 Millionen Schilling gegeniiber-
standen, so daB auch im Jahr 1971 netto lediglich eine Erhéhung von 208-9 Millionen Schilling ent-
stand.

523 Der Zusammenhang zwischen In- und Auslandsemissionen (sieche Tabelle zu Z. 4
und 5 des Tabellenteils)

Bei Untersuchung der Zusammenhédnge zwischen in- und auslédndischen Emissionen (vgl. Schaubild
im Anhang) zeigt sich deutlich die alternierende Inanspruchnahme des inldndischen und ausldndischen
Anleihemarktes. 1963 bis 1967 wurde der Inlandsmarkt netto stark beansprucht. 1968 und 1969
wurde auf das Ausland ausgewichen. 1970 war die Anleihenettoemission-Inland sehr gering, die
Anleihenettoemission-Ausland negativ; demgegeniiber wuchsen die Auslandskredite krdftig. 1971
und 1972 schlieBlich zeigen wieder einen deutlichen Ubergang zu Inlandsanleihen.

6 Sonstige Kreditaufnahmen des Bundes

6.1 SCHATZSCHEINE

% der Schatzscheinemissionen

Sakip Netteomissionen Stand am Jahresende  (netto) an der inldndischen
in Millionen Schilling in Millionen Schilling Verschuldung des Bundes
(zur Budgetfinanzierung)

N9605: s wsiwe s i mgsessd sl s +1.580 4.544 40-9
1961 i v seno v b siomes Bardal: — 630 3.914 77-3
TIOZ:: . e . s o sinie w3 sin 0% o3 — 300 3.614

F963 . 56015 vim watcn sus wismnate ws — 150 3.464

TIOL... o5 2t watpo s wialots il nie —1.312 2.152 g
V965, oo v smsnis e soiai o s + 73 2.225 4ed
D062 70 ot vk B B i 51 + 666 2.89 44-5
VT .. oo o amamenis bomm + 859 . 3.750 44-3
V8. v sabiaian vunn g o v wva v + 681 4.431 100-6
DI e oo s w0 wrsins s who s wts wus +2.333 6.764 791
Ll 7 () e R +1.488 8.252 62:6
i o7 1 TP R S S wp g +1.886 10.138 55-0
I B)s: e i wrorain v s s s + 664 10.802 2341

1) Ab 1970 inklusive HWSF
?) Exklusive Nominale 2 Milliarden Schilling Sonderobligationen
3) Die Sonderobligationen bleiben bei der Ermittlung der inldndischen Verschuldung auBer Betracht
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Das Volumen der jeweils zur Budgetfinanzierung eingesetzten Schatzscheine schwankt innerhalb
des Betrachtungszeitraumes sehr stark. In Jahren hoher Nettozunahme der Anleiheverschuldung
sind negative oder sehr geringe positive Zuwachsraten der Schatzscheinverschuldung zu beobachten,
wdhrend umgekehrt in Jahren mit geringen positiven oder negativen Zuwachsraten der Anleihe-
verschuldung die Finanzierung durch Schatzscheine an Bedeutung zunimmt. Im besonderen gilt diese
gegenldufige Entwicklung fiir die Periode 1965 bis 1968, in welcher der Anteil der Schatzschein-
verschuldung an der inldndischen Verschuldung des Bundes sehr hoch war, wéihrend in den Jahren
1970 bis 1972 wieder ein starker Riickgang eintrat, entsprechend dem erheblich ansteigenden Brutto-
emissionsvolumen bei den Anleihen.

6.2 VERSICHERUNGSDARLEHEN

% der Darlehensaufnahmen an
Jahr Nettoaufnahmen Stand per Jahresende der inldndischen Verschuldung
in Millionen Schilling in Millionen Schilling des Bundes
(zur Budgetfinanzierung)

900 . . st siise o siiasore's — — 0-0
VYOOV w5 550 T s dis slonis mvpusiinso + 63 63 ;

962 w5 mivim s % g s e + 86 149 187
968 v o s Dk wsam s v s + 59 208 33
1964. ..o + 61 269 3-8
ADOD . o5i00e 210 e sy s oy momsersymrns + 72 341 43
LT O P IS S +161 502 10-8
1967 : v s cosmsasms msus monas +219 721 11-3
1968 .. s voswsins anwsmns +307 1.028 45-4
APV o v iy D S +273 1.301 9-3
b7 (AR M G ey S +220 1.522 9:3
| N T T +264 1.786 17
T2 ciovssissimimmenes +395 2.181 137

Die Nettozuwachsraten der Verschuldung des Bundes an die Versicherungswirtschaft sind in der
Beobachtungsperiode bis 1969 zwar laufend angestiegen, sodann aber wieder bis etwa auf das Niveau
des Nettozuwachses 1967 zuriickgegangen. VolumensmdBig ist der Anteil der Verbindlichkeiten
an die Versicherungswirtschaft an der inldndischen Verschuldung des Bundes bescheiden. Er betrug
zu Ende des Jahres 1972 lediglich 5-5%.

6.3 SONSTIGE OPERATIONEN

In dieser Gruppe erlangten in den letzten Jahren Direktdarlehen von Kreditunternehmungen steigende
Bedeutung. Ferner werden in dieser Gruppe auch Verbindlichkeiten verrechnet, welche urspriinglich
als Verwaltungsschulden klassifiziert wurden, nunmehr aber als Finanzschulden ausgewiesen werden.
In diesem Zusammenhang wird auf die Empfehlung im Anhang betreffend die §§ 50 und 51 der
Regierungsvorlage zum Bundeshaushaltsgesetz verwiesen (z. B. eine diesbeziigliche Umbuchung
im Jahr 1970 von 362:3 Millionen — Vorfinanzierung Land Tirol, ebenso 1972 die Sonderfinanzierung
fiir OBB-Investitionen 150-0 Millionen). Insgesamt sind die sonstigen Operationen in den letzten
Jahren erheblich angestiegen. lhr Anteil an der Bundesfinanzschuld hat nunmehr jenen der Ver-
sicherungsdarlehen bereits iiberholt (5:2% gegeniiber 4-4%). Im Jahre 1969 betrug der Anteil der
sonstigen Operationen lediglich zwei Drittel des Anteiles der Versicherungsdarlehen.

6.4 SONDERSCHULDEN (Zeilen 2, 4,7 und 12 der Tabelle zu Z. 3)

Bei den verschiedenen Sonderschulden des Bundes traten zum Teil erhebliche Anderungen ein. So
handelt es sich etwa um die im Finanzschuldenbericht 1972 besprochene Tilgung der Notenbank-
schuld (1971: —1.987-0 Millionen Schilling) bzw. die Ubernahme der Verbindlichkeiten des HWSF
per 30. Juni 1970 (490-3 Millionen), zum anderen erhdhten sich die Sonderschulden des Bundes im
Jahr 1972 um 2 Milliarden Schilling aus dem Grunde der aus wdhrungspolitischen Uberlegungen
begebenen zwei Tranchen von Sonderobligationen.

1) Die Sonderobligationen bleiben bei der Ermittlung der inldndischen Verschuldung auBer Betracht.
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6.5 AUSLANDSKREDITE ?)

% der Auslandskreditaufnahmen
Jahr Nettoaufnahmen Stand per Jahresende an der ausldndischen
in Millionen Schilling in Millionen Schilling Verschuldung des Bundes
(zur Budgetfinanzierung)

V900 ..o 5o st s wmimissie b s —_ 330 0-0
L L R D + 600 930 713
P02 e iing s s st s Bwmis + 540 1.470 132-7
W90 . o505 e ta i mmnrae i + 545 2.015 199-3
VKo i soninimome manssinans + 444 2.495 53-6
L S e — 544 1.915 85-0
= < R o Ly — 589 1.326 871
1968 s can st e aiasion +3.068 4.394 8741
W08 5 wvma s P e g wmm +4.114 8.508 87-9
WHEY- ..oos w05 wsinm s wmopspmares s o + 7 8.579 9-3
V9705 - o0 ws0s srsssmmtiows o Bl + 851 9.430 115-0
N s as sranr it s s —1.477 7.953 113-4
AV 5 5 s w50 s SEwSBoaaes —1.581 6.372 88-3

In der Periode 1961 bis 1964 nahm die nichttitrierte Auslandsverschuldung des Bundes jeweils um
rund eine halbe Milliarde Schilling zu, wdhrend in den Jahren 1965/1966, in welcher Periode die
Finanzierung der Staatsverschuldung weitgehend auf das Inland reorientiert wurde, Nettoauslands-
verpflichtungen im AusmaB von rund 1-3 Milliarden Schilling riickgefiihrt wurden. In der Abschwung-
phase 1967/1968 wurde die nichttitrierte Auslandsverschuldung massiv erhéht, wodurch ein be-
deutender Liquiditdtsschépfungseffekt iiber die Zahlungsbilanz erzielt wurde. Demgegeniiber iiber-
wogen 1969 wieder die Tilgungen die Schuldaufnahmen. Das Jahr 1970 wiederum zeigt bei einer
stagnierenden inldndischen Anleiheverschuldung betrdchtliche Auslandskreditaufnahmen und einen
dementsprechend hohen Anteil an der Gesamtverschuldung des Bundes. 1971 und 1972 wurden aus
wdhrungspolitischen Griinden keinerlei Auslandskreditaufnahmen, sondern vielmehr vorzeitige
Tilgungen durchgefiihrt. Daraus resultierten betrdchtliche Riickgénge an der Gesamtverschuldung
des Bundes und entsprechende Liquiditdtsabfliisse ins Ausland.

7 Ergiebigkeit des Kapitalmarktes und Verteilung auf Kduferschichten

Wie im Finanzschuldenbericht 1970 und in den folgenden Finanzschuldenberichten wird die Ergiebig-
keit des Kapitalmarktes, die Verteilung der Aufbringung auf Direktsparer, Kreditunternehmungen
und Kapitalsammelstellen in Form einer Zusammenstellung der statistisch erfaBten ldngerfristigen
Aufbringungsformen dargestellt. 2)

Diese Verdnderungsbilanzen enthalten, um Doppelzdhlungen zu vermeiden, die Ersparnisbildung
der Direktsparer selbst (Einlagen, Wertpapierkdufe des Publikums), nicht aber die Veranlagungen
der Vermittlungsstellen, die Ersparnisse in Form von Einlagen entgegennehmen und in Form von
Wertpapieren und Krediten anlegen (eine Ausnahme bildet aus statistischen Griinden der Bereich
der Lebensversicherung). Die gesamte auf diese Weise erfaBte Bildung ldngerfristiger Ersparnisse
stieg in den zehn Jahren von 1960 bis 1969 von 9 Milliarden Schilling auf 24 Milliarden Schilling,
somit auf das Zweieinhalbfache. Die Jahre 1970 bis 1972 brachten eine weitere betréchtliche Steigerung
auf rund 29-8 Milliarden Schilling 1970, 34-7 Milliarden Schilling 1971 und 38-2 Milliarden Schilling 1972.
Der Anteil der Ersparnisbildung am nominellen Bruttonationalprodukt erhéhte sich von 53/,% zu
Beginn dieser Dekade auf 73/,9, zum SchluB, im Durchschnitt betrug er etwa 6%. Diese Entwicklung
vollzog sich allerdings nicht stetig, sondern zeigte ausgeprédgte konjunkturelle Schwankungen: Der
Anteil erreichte zundchst 1964 mit 61/,9, einen ersten Hohepunkt, sank dann langsam auf 5%/,%
im Jahr 1968 ab und stieg 1969 auf seinen bisherigen Héhepunkt von 73/,%.

Den wichtigsten Beitrag leisten nach wie vor die Einlagen auf Sparkonten, welche 1969 mehr als
dreimal so hoch waren als 1960. Das Jahreswachstum der Spareinlagen in absoluten Ziffern erreichte
1971 mit 20-7 Milliarden Schilling seinen Hohepunkt, wéhrend 1972 nur ein Wachstum von 18-5 Milliar-
den Schilling erreicht wurde. Jedoch zeigt sich in den Jahren 1969 bis 1972 ein stark ausgeprdgter

1) Inklusive Kassenwertdnderungen
2) Tabelle zu Z. 10 Ersparnis- bzw. Veranlagungsbilanzen
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Anstieg der Termineinlagen. Erreichten diese im Jahr 1969 nur einen Zuwachs um 333 Millionen
Schilling, so stieg dieser 1970 auf das Siebenfache, ndmlich 2-:2 Milliarden Schilling, sank im Jahr 1971
geringfiigig auf 2:1 Milliarden Schilling, um schlieBlich 1972 auf das Zweieinhalbfache des Jahres 1971,
ndmlich 5-6 Milliarden Schilling, anzusteigen. Der Anteil der Spareinlagen an der gesamten Geld-
kapitalbildung betrug 1960 52% und stieg bis 1963 weiter auf 65-59. Sodann ging er rasch zuriick,
erreichte 1969 aber wieder 64%, und war damit um ein Viertel héher als zu Beginn der Beobachtungs-
periode. 1969 war zugleich der Héhepunkt fiir den Spareinlagenanteil, welcher 1970 auf 619, 1971
auf 60% und 1972 auf 48%, der gesamten inldndischen Nettogeldkapitalbildung zuriickging. Komple-
mentdr dnderte sich allerdings der Termineinlagenanteil in den letzten vier Jahren von 1:4% im
Jahre 1969 auf 7-49, 1970, 5:9% 1971 und schlieBlich 14-6% 1972. Der Anteil der zusammengefaBten
Spar- und Termineinlagen betrug 1972 etwa gleich viel an der gesamten inldndischen Nettogeld-
kapitalbildung wie 1960 (63% gegeniiber 63-4% 1960).

Die Kdufe in- und ausldndischer Wertpapiere durch das Publikum waren 1969 mit 4-8 Milliarden
Schilling nur zweieinhalb mal so hoch wie 1960 und wuchsen somit nur durchschnittlich; zu beriick-
sichtigen ist, daB bis einschlieBlich 1967 auch Kapitalgesellschaften Wertpapiere steuerlich begiinstigt
kaufen konnten und die steuerliche Begiinstigung fiir Einkommenssteuerzahler giinstiger war. Inner-
halb der Wertpapierkdufe des Publikums kam es in dieser Zehnjahresperiode zu einer Umschichtung
von inldndischen zu auslédndischen Papieren und innerhalb der inldndischen von Anleihen zu Bank-
emissionen. Die Kdufe heimischer Wertpapiere wuchsen in der Dekade 1960 bis 1969 nur um 579,
langsamer als irgendeine andere Form ldngerfristiger Sparkapitalbildung, und der Absatz von Anleihen
war 1969 sogar niedriger als 1960. Diese Verluste des Marktanteiles heimischer Papiere waren Folgen
der Liberalisierung des Kapitalverkehrs zu Beginn der sechziger Jahre, des starken Anstieges der aus-
landischen Zinssdtze, die Osterreich im Verlauf der letzten zehn Jahre aus einem Hochzinsland zu
einem Niedrigzinsland machten, des zunehmenden Diversifikationsbediirfnisses der Anleger und
zum Teil der aggressiven Vertriebsmethoden der Verkdufer ausldndischer Wertpapiere, wie ins-
besondere Investmentfonds. Die Marktanteilsverluste dieser Anleihen ergaben sich zum Teil aus der
Erweiterung der Steuerbegiinstigung auf alle inldndischen festverzinslichen Wertpapiere, zum Teil
daraus,daB Hypothekarschuldverschreibungen den neuen fiir dasWertpapiersparen gewonnenen Schich-
ten ndherstehen und trotzder meist ldngeren Laufzeit relativ liquid sind. Diese im Finanzschuldenbericht
1970 aufgezeigten Entwicklungen erfuhren allerdings in den letzten drei Jahren eine wesentliche
Anderung. Die Wertpapierkdufe des Publikums stiegen, bezogen auf inldndische Wertpapiere, ganz
erheblich an. Sie erreichten im Jahr 1970 vier Milliarden Schilling, im Jahr 1971 stiegen sie um eine
weitere Milliarde Schilling auf 5 Milliarden Schilling und 1972 um rund 1-9 Milliarden Schilling auf
6-9 Milliarden Schilling. Demgegeniiber gingen die Kdufe ausldndischer Wertpapiere durch das
inldndische Publikum, gemessen an der absoluten Zuwachsrate von 1-8 Milliarden 1969, zuriick.
Sie erreichten 1970 1-3 Milliarden, 1971 1-1 Milliarden und 1972 1-5 Milliarden Schilling. Durch diese
Entwicklung konnte sich der Anteil der Kdufe inldndischer Wertpapiere an der gesamten inlédndischen
Nettogeldkapitalbildung in den letzten drei Jahren von 12-59% auf 18:09% erh&éhen, wéhrend der
Anteil ausldndischer Wertpapiere von 7-7% im Jahr 1969 auf 4-09% 1972 zuriickging.

Zusammenfassend |&Bt sich sohin sagen : In der ersten Hélfte der sechziger Jahre profitierte das Wert-
papiersparen von der Tendenz zur ldngerfristigen Sparkapitalbildung. Diese Tendenz hat allerdings
in der zweiten Hdlfte der sechziger Jahre nur zégernd angehalten, wozu kam, daB auch die Wertpapier-
kdufe der Geldkapitalsammelstellen im weiteren Sinn nur wenig wuchsen. Daher konnten am Wert-
papiermarkt 1969 nur um 459, mehr Papiere emittiert werden als 1960, obwohl die gesamte erfaBte
Kapitalbildung nach Tabelle Z. 10 um 160% h&her war.

Das Jahr 1969 markiert wiederum einen Wendepunkt in dieser Entwicklung:

Bruttoumlauferhéhung Nettoumlauferhéhung
1961—1967 ...t +42.151 PROVEAOET .. o o sihmm v mnmeni +32.348
WO s im0 o s o pidmn s e + 6.849 1, NG SRR + 3.119
969! mono b oo s ow s 2 B0 NG 2 + 9.789 (5 TR VI T + 4.294
W20 b it o ets TR g s R P +11.769 "7 {1 AR S| SO + 5.688
MO vrwresiusassdhemimteis +15.115 L O R T ER + 8.279
VT2 iassiinwn satoss s sn swen +22.493 L7 A +15.671

Aus obiger Tabelle zeigt sich, daB die Bruttoemission von 1968 bis 1972 auf das 3-4fache stieg und die

Nettoemission sich auf das 5-3fache erhdhte. An dieser Erhéhung waren in den letzten fiinf Jahren

sowohl die institutionellen als auch nichtinstitutionellen Anleger maBgeblich beteiligt (nur An-
18 leihen):
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Zur 8ffentlichen Zeich fgelegte Anleih 6;;*':”::;
Nominale Bankenkundschaft Nostrozeichnung S Zeich
inldndische Anleger Devi land deei KU dufusiev

institutionelle nicht-institutionelle
Mio S Mio S % Mio S % Mio S % Mio S % Mio S % Mio § Mio S

1968 ..o smonios 3.450 258 9 1.208 41 51 2 1517 52 1433 48  2.950 500
1969 ...co0vmmais 4.565 393 9 2027 48 26 1 2446 58 1769 42 4215 350
1970 505555 6vaas 5.880 524 9 285 49 32 1 3410 59 2400 41 5.810 70
L7 4 [ 8.270 895 12  4.063 52 71 1 5029 65 2716 35 7.745 525
1922 .innwspvsin o 13.000 1189 12 5145 51 713 7 7.047 70 3103 30 10.150 2.850

Aus obiger Tabelle ist ersichtlich, daB die Anleihezeichnungen der institutionellen Anleger vom
Jahr 1968 mit 258 Millionen Schilling auf 1.189 Millionen Schilling im Jahr 1972 anstiegen, das ist eine
Steigerung auf das 4-6fache. Eine d&hnlich giinstige Entwicklung erfuhren die Zeichnungen durch
nichtinstitutionelle inldndische Anleger, welche sich von 1.208 Millionen Schilling im Jahr 1968 auf
5.145 Millionen im Jahr 1972 erh&hten, eine Steigerung auf das 4-3fache.

8 Darstellung der Schuldengebarung im ersten Halbjahr 1973 und Vorschau auf die Ent-
wicklung der Staatsschulden bis 1974

8.1 SCHULDENGEBARUNG IM 1. HALBJAHR 1973

Im 1. Halbjahr 1973 zeigt die Entwicklung der Staatsschulden folgendes Bild (zum Vergleich auch
1. Halbjahr 1972):

1. Halbjahr 1973 1. Halbjahr 1972
Aufnahmen davon Kassen- Tilgungen davon Kassen- Aufnahmen Tilgungen
(brutto) wertdnderungen wertdnderungen (brutto)
Inland
Anleihen ................ 2.500-0 1.1571 3.000-0 995.7
Schatzscheine ............ 1.588-0 1.161-0 2.297-0 1.302-0
Versicherungsdarlehen ....  265-3 114-3 308-4 57-5
Bundesschuld an die OeNB — 150-0 26-2 749
SONSEIGE . s wistins nidss sines 94-0 2259 3087 60-8
Summe Inland ........... 4.447-3 2.808-4 5.940-3 2.490-9
Ausland
Anleihen ................ 37-8 37-8 2929 177-9 0-3 1269
Auslandskredite .......... 769 76-9 624-0 423-0 32 423-4
Sonstige ...........o.un.. 0-2 0-2 92-3 83-2 — 249
Summe Ausland ......... 1149 1149 1.009-2 6841 35 5752
Gesamtsumme ........... 4.562-2 3.817-2 5.943-8 3.066-1

Im 1. Halbjahr 1973 hat der Bund insgesamt 4.562-2 Millionen Schilling an Anleihen, Schatzscheinen
und sonstigen Krediten aufgenommen, wobei 3.562:2 Millionen Schilling zur Budgetfinanzierung
dienten 1). Der prédliminierte Budgetabgang in der Héhe von 11.224-2 Millionen Schilling wurde damit
im 1. Halbjahr 1973 zu rund 329, abgedeckt. Angesichts der konjunkturellen Situation wurde die
Erhdéhung der Staatsschuld im 1. Halbjahr 1973 zur Génze aus inldndischen Quellen finanziert. Im
gleichen Zeitraum wurden Tilgungen in der Hohe von 3.817-6 Millionen Schilling vorgenommen,
wobei 2.808-4 Millionen Schilling auf das Inland und 1.009-2 Millionen Schilling auf das Ausland ent-
fielen. Die gesamte Staatsschuld hat sich damit im 1. Halbjahr um etwa 0-7 Milliarden Schilling
erhoht.

Zur voriibergehenden Kassenstdrkung wurden im 1. Halbjahr 1973 2-9 Milliarden Schilling begeben,
welche zur Gdnze in Form eskontfdhiger Schatzscheine aufgenommen wurden.

1) Nominale 1 Mrd S Bundesobligationen 1973 dienten der Fundierung von aus wdhrungspolitischen Griinden bege-
benen Kassenstdrkungsschatzscheinen des Jahres 1972.

4 Finanzschuldenbericht 1973
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8.2 1974 (2 Varianten)

1973 1974
BVA +10% BNP +15% BNP
in Milliarden Schilling

INEtEodeNZItAN . onamnom mnpes o ie e EREEEE B Es Ho0 59 56 84
THGUBGEN 1« v w0 w1555 350 mws o bmimans Sios.s &0 mw st s S 53 7-2 72
BIOCCOdERZIE " oo i s wio 0500506 s i i Simsonnr e hbrasis g S 11-2 12:8 15:6

Fir 1973 ergibt sich auf Grund der vom Bundesvoranschlag 1973 vorgegebenen GréBen ein Netto-
defizit von 11-2 Milliarden Schilling.

Sieht man den Zuwachs der Staatsschuld unter dem Gesichtspunkt der anteilsméBigen Belastung des
Bundeshaushaltes durch den Schuldendienst, so ergibt sich bei der Annahme eines nominellen Wachs-
tums des Bruttonationalproduktes 1974 von 10 bis 15% ein Nettodefizit von 5-6 bis 8:4 Milliarden
Schilling.

Dieser Gesichtspunkt der Belastung des Bundeshaushaltes ist allerdings nicht der einzig relevante fiir
die Beurteilung des Zuwachses der Staatsschuld. GleichermaBen zu beachten ist vom Staatsschulden-
ausschuB der liquiditdtspolitische Aspekt (siehe Kapitel 9.2) und die Priifung des Zuwachses unter
Beriicksichtigung des Kapitalmarktaufkommens (siehe Kapitel 11).

Zu den gegebenen Zahlenannahmen ist zu bemerken, daB nur das jeweilige Nettodefizit den im
Anhang gebrachten Ersparnisbilanzen (Nettogeldkapitalbildung) gegeniibergestellt werden darf,
um die Ergiebigkeit des Marktes mit gleichen GréBen zu messen. Dagegen kdnnen Aussagen iiber die
Aufteilung der Schuldenaufnahmen nur anhand der Bruttodefizite gemacht werden.

Il UNTERSUCHUNG UBER DIE AUFNAHMEFAHIGKEIT DES MARKTES

9 Okonomische EinfluBfaktoren
9.1 KONJUNKTURENTWICKLUNG

In der Betrachtungsperiode 1960 bis 1972 waren die Jahre 1960, 1964 und 1969 die Jahre des gréBten
Wachstums des Bruttonationalproduktes. Diese Jahre hohen Wachstums diirfen nicht verwechselt
werden mitden Jahren der Hochkonjunktur,dain dieser —angesichts der erreichten hohen Kapazitdts-
auslastung—die Wachstumsrate bereits zuriickgeht (1970 und 1971). Die Tiefpunkte der Konjunktur
lagen in den Jahren 1962 und 1967. Seit 1969 hdlt die Konjunktur auf hohem Niveau in Osterreich
an. Vergleicht man im Betrachtungszeitraum die Entwicklung der Konjunktur und der Staatsver-
schuldung, ergibt sich, daB sich der Budgetsaldo im Betrachtungszeitraum weitgehend antizyklisch
entwickelt hat. Diese schon im Finanzschuldenbericht 1970 getroffene Feststellung hat sich weiterhin
bewahrheitet. Die Zuwachsraten der Finanzverschuldung waren jeweils vor Erreichung des gréBten
Wachstums besonders stark. Nach Erreichung dieser Wachstumsphase gingen sie zuriick. Dieser
Riickgang ist auch in den letzten vier Jahren zu beobachten.

Eine Anderung erfuhr das Verhalten der Entwicklung der Zuwachsraten der kurzfristigen Kredite der
Kreditinstitute. Bis 1969 erreichten sie jeweils im Jahr nach dem gréBten Wachstum ihre stdrkste
Steigerung, wdhrend die langfristigen Kredite dieser Entwicklung nur bedingt folgten. Seit 1969
ist die kurzfristige Krediterteilung der Kreditinstitute ebenso wie die langfristige Krediterteilung
betrdchtlich angestiegen, obwohl die Zuwachsraten der industriellen Produktion gegeniiber 1969
zuriickgingen.

Auch im Vergleich zur Wachstumsrate des nominellen Bruttonationalproduktes sind lang- und kurz-
fristige Kredite in den letzten vier Jahren liberproportional angestiegen.

Die Wachstumsraten der Spareinlagen weisen mit Ausnahme des Jahres 1967 und 1972 einen stdn-
digen Anstieg auf, wobei diese Entwicklung nicht kontinuierlich verlief. In Hochkonjunkturjahren
ergab sich jeweils eine sprunghafte Erhéhung der Zuwachsraten, die in den jeweils folgenden Jahren
auf gleichem Niveau blieben. In den Hochkonjunkturjahren 1970 und 1971 sind allerdings die Spar-
einlagenzuwdchse weiterhin betrdchtlich angestiegen und erfuhren erst 1972 einen Riickgang etwa
auf das Niveau des Jahres 1970. In gedndertem Zusammenhang mit den Spareinlagen miissen nunmehr
aber die Termineinlagen betrachtet werden. Diese zeigten gegeniiber den Spareinlagen bis 1969 eine
entgegengesetzte Entwicklung, was sich daraus erkldrte, daB diese Ersparnisse vornehmlich im
Unternehmensbereich gebildet wurden; daraus erkldrt es sich, daB zu Zeiten des Konjunkturh&he-
punktes eine riickldufige Entwicklung einsetzte. In den letzten vier Jahren trat ein Bruch in dieser
Entwicklung ein. Im Jahr 1970 stiegen die Spareinlagen gleichgerichtet mit den Termineinlagen

20 1) Ohne Vorsorge fiir Mehrwertsteuerausfdlle
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ganz erheblich an, welche Entwicklung sich 1971 hinsichtlich der Spareinlagen fortsetzte, wédhrend bei
den Termineinlagen nur mehr etwa die Steigerung des Vorjahres erreicht wurde. Im Jahr 1972 sank
die absolute Zuwachsrate der Spareinlagen, wdhrend sich die Zuwachsrate der Termineinlagen mehr
als verdoppelte. Zweifellos ist diese Entwicklung zu einem GroBteil auf die mit der ungebrochenen
Konjunktur verstdrkt einsetzenden Inflationstendenzen zuriickzufiihren, welche sich wahrscheinlich
nicht nur in der starken Erhéhung der Termineinlagen, sondern auch in bemerkenswerten Um-
schichtungen innerhalb der Gruppe der Spareinlagen gezeigt haben: Der Anteil der gebundenen
Spareinlagen erhdhte sich von Ende 1971 bis Ende 1972 von 399 auf 439, wozu insbesondere die
Einlagen mit Laufzeiten iiber 48 Monate sowie die Bauspareinlagen beitrugen. Die Wertpapierkdufe
des Publikums stiegen seit 1968 kontinuierlich und stark an. Héhepunkte des Absatzes waren in den
Jahren 1965 und 1969 zu verzeichnen, wobei ab 1969 jedoch jeweils das Vorjahresergebnis iibertroffen
wurde.

Die Wertpapieranlagen der Kreditinstitute entwickelten sich bis 1969 insofern erwartungsgemdB
der Konjunktur entsprechend, als sie im Wellental der Konjunktur stdrker zunahmen. Seit 1969
nahm der Wertpapiererwerb der Kreditinstitute jedoch trotz andauernder Hochkonjunktur netto
kontinuierlich stark zu und verdoppelte sich von 1969 auf 1972 von 2-8 Milliarden Schilling auf 5-6 Mil-
liarden Schilling. Dieser starke Anstieg der Wertpapieranlagen der Kreditinstitute konnte trotz
gleichzeitigem starken Anstieg der Veranlagung in Krediten ohne Schwierigkeiten aus der reichlichen
inldndischen Nettogeldkapitalbildung finanziert werden. Die Kapitalveranlagungen der Vertrags-
versicherungsunternehmungen sind in den Jahren 1960 bis 1964 etwa gleich geblieben und dann im
Jahr 1965 und 1966 auf ein Niveau angestiegen, welches sie im wesentlichen bis 1971 hielten. Im
Jahre 1972 trat eine sprunghafte Erhhung von 1-8 Milliarden Schilling Zuwachs auf einen Zuwachs
von 2:5 Milliarden Schilling ein, welcher wahrscheinlich mit der gednderten Einkommensteuergesetz-
gebung bzw. den Ubergangsvorschriften zusammenhdngt.

9.2 LIQUIDITAT DES KREDITAPPARATES UND WAHRUNGSPOLITIK
9.21 Liquiditdt der Kreditunternehmungen

Wie der Tabelle 9.2.1 entnommen werden kann, ist der Prozentanteil der liquiden Mittel des Kredit-
apparates an seinen Gesamtverpflichtungen seit Ende 1968 laufend zuriickgegangen (31. Dezember
1968 : 27-4%,, 1969 : 26-8%, 1970: 25-6%, 1971: 22-1%, 1972: 19-2%,). Ein wesentlicher Faktor fiir diese
Entwicklung war die starke Kreditexpansion der letzten Jahre.

Vergleicht man die Kreditgewdhrung und Geldkapitalbildung seit 1967, so zeigt sich folgende Ent-
wicklung : 1967 und 1968 gab es noch Uberhdnge der Geldkapitalbildung (laut Geldvolumensanalysen
der OeNB) iiber die Nettokreditgewdhrung um 1-7 bzw. 0-4 Milliarden Schilling. Ab 1969 iiberstieg
die Kreditgewdhrung die Geldkapitalbildung, u. zw. 1969 um 1-7 Milliarden Schilling, 1970 um 1-2 Mil-
liarden Schilling, 1971 um 7-2 Milliarden Schilling und 1972 um 14-5 Milliarden Schilling.

Die Liquiditdtsverknappung im Kreditapparat war aber noch spiirbarer, da sich jener Teil der liquiden
Mittel, der durch wdhrungspolitische MaBnahmen gebunden ist (Notenbankguthaben als Mindest-
reserven, Kassenscheine der Notenbank durch AusschluB der Méglichkeit des Riickverkaufes bzw.
Lombards innerhalb eines bestimmten Zeitraumes, mit der OeNB vereinbarte Auslandsveranlagung
,M‘, soweit nicht in Wertpapieren veranlagt), von Ende 1968 bis Ende 1973 mehr als verdoppelt hat.

9.2.2 Wadhrungspolitik

Wie im Finanzschuldenbericht 1970 aufgezeigt, ergab sich aus den geldpolitischen MaBnahmen der
Notenbank in den Jahren 1967 bis 1969 keine mengenmdBige Restriktion der Liquiditdt der Kredit-
unternehmungen. Dies dnderte sich im Jahr 1970. Anfang Februar wurden 1%/, Milliarden Schilling
an fliissigen Mitteln des Kreditapparates durch Emission von Kassenscheinen der Notenbank gebunden,
von denen im Mai 1970 1 Milliarde Schilling und Anfang August 1970 der Rest riickgelst wurde. Die
Inanspruchnahme der Notenbankfinanzierung durch die Kreditunternehmungen war 1970 im Durch-
schnitt mit 3:69 Milliarden Schilling um 0-72 Milliarden Schilling héher als 1969. Fiir die Entwicklung
im Jahr 1971 waren vor allem drei Faktoren maBgebend:

Der starke, konjunkturell bedingte Kreditbedarf der &sterreichischen Wirtschaft, das groBe inldndische
Fremdmittelaufkommen des Kreditapparates und die internationale Wahrungskrise, die umfangreiche
Transaktionen zwecks Absicherung der ésterreichischen Wirtschaft gegen Kursverluste im Auslands-
geschdft zur Folge hatte. Die Liquiditdtsentswicklung im Jahr 1971 war durch ein starkes Anwachsen
der im Inland verfiigbaren liquiden Mittel gekennzeichnet, dem eine betrdchtliche Zunahme der kurz-
fristigen Auslandsverschuldung der Kreditunternehmungen gegeniiberstand. Aus vorwiegend stabili-
tdtspolitischen Riicksichten nach eingehenden Beratungen aller hiezu berufenen Stellen erfolgte am
10. Mai 1971 eine Aufwertung des Schillings um 5:05%. Zur Abwehr unerwiinschter Zufliisse von
Spekulationsgeldern wurde zwischen Notenbank und Kreditunternehmungen eine Vereinbarung
getroffen, wonach sich die Institute verpflichteten, 409, des Zuwachses ihrer Schilling-Verbindlich-
keiten gegeniiber Auslandsgldubigern auf einem unverzinslichen Sonderkonto bei der Notenbank
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zu halten und darauf verzichteten, Fremdwéhrungsbetrége zur Verbesserung ihrer Schilling-Liquiditdt
zu verkaufen oder aus diesem Grunde Auslandsveranlagungen vorzeitig riickzufiihren. Dieses Ab-
kommen lief zur Jahresmitte 1971 aus. Aufgrund starker Zustréme von Auslandsgeld, welche ernste
Stérungen am Geldmarkt und im gesamten Liquiditdtsgefiige verursachten, wurde im August 1971
neuerlich eine Vereinbarung zwischen Notenbank und den Kreditinstituten entsprechend der bereits
angefiihrten getroffen, wobei statt den seinerzeit vereinbarten 40% nunmehr 75% des Zuwachses der
Schilling-Verbindlichkeiten gegeniiber Auslandsgldubigern auf einem unverzinslichen Sonderkonto
bei der OeNB zu halten war. Diese zundchst mit 31. Oktober 1971 befristete MaBnahme wurde in der
Folge mehrmals, letztmalig bis 31. Dezember 1973, in ihrem Geltungsbereich verldngert. Ferner stellte
die Notenbank einen Rahmen fiir die Ausgabe von Kassenscheinen von Nominale 5 Milliarden Schilling
zwecks Bindung von iiberschiissigen Liquiditdten durch Offenmarktoperationen bereit, wovon 2 Mil-
liarden Schilling den Kreditinstituten zugeteilt wurden und eine Riicklésung zu Mitte November vor-
gesehen war. Dariiber hinaus haben die Kreditunternehmungen nach MaBgabe ihrer Liquiditdtslage
Mittel in weiteren Kassenscheinen der Notenbank veranlagt, so daB der Rahmen voriibergehend zur
Gdnze beansprucht war. Die Notenbank |8ste sdmtliche derart begebene Kassenscheine bis 9. De-
zember 1971 zuriick. MaBgeblich hiefiir war die Annahme, daB es nach dem erwarteten Realignment
der wichtigsten westlichen Wahrungen zu einem AbfluB betrdchtlicher Teile der 1971 angesammelten
Zentralbankgeldiiberschiisse ins Ausland kommen wird, eine Vorstellung, die sich aber nicht erfiillte.
Die Ende Janner 1972 beschlossene Stillegung von liquiden Mitteln des Kreditapparates im AusmaB
von 4 Milliarden Schilling (Mindestreservensatzerhhung, Emission von Kassenscheinen der Noten-
bank sowie Bundesobligationen, deren Erlés bei der Notenbank stillgelegt wurde) stellte somit eine
Konsolidierung der Anfang Dezember 1971 ausgelaufenen Liquiditédtsbindungen dar. Mitte Juni 1972
verpflichteten sich die Kreditunternehmungen, bis Ende 1972 (spdter bis Ende 1973 verldngert) zu-
sdtzlich 1-5 Milliarden Schilling im Ausland zu veranlagen oder alternativ Kassenscheine der Noten-
bank zu erwerben. Weitere Emissionen des Bundes im Juli und September 1972 im Nominale von
2 Milliarden Schilling, deren Erlés bei der Notenbank stillgelegt wurde, sowie zusdtzliche Kassenschein-
emissionen der Notenbank (2 Milliarden Schilling) im August und September 1972 banden weitere
Mittel des Kreditapparates. Die Kassenscheine der Notenbank (3 Milliarden Schilling) sowie die aus
wdhrungspolitischen Griinden begebenen Kassenstdrkungsschatzscheine des Bundes (1 Milliarde
Schilling) wurden im November und Dezember 1972 riickgeldst. Der restriktive liquiditdtspolitische
Effekt der vorerwdhnten Emission der Nom. 2 Milliarden Schilling Bundesobligationen ist insoweit
gegeben, als es dem Bund aufgrund seiner Kassenreserven mdglich ist, die Betrdge beider OeNB still-
zulegen. Dies war 1972 weitgehend der Fall. Anfang November1972 erfolgte eine Erhdhung der Mindest-
reservensdtze um 0-5 Prozentpunkte, die eine Liquiditdtsbindung von 1-1 Milliarden Schilling zur Folge
hatte. Ende 1972 wurden auf breiter Front StabilisierungsmaBnahmen getroffen, die im wesentlichen
zundchst bis 31. Mai 1973 befristet waren, nach diesem Zeitpunkt aber in ihrer Giiltigkeitsdauer {iber-
wiegend bis Ende 1973 verldngert wurden. Von den im wdhrungspolitischen Bereich verfiigten MaB-
nahmen sei nur auf die Verschdrfung der Kreditkontrollabkommen, die Entliberalisierung des Kapital-
verkehrs mit dem Ausland, die Anhebung des Eskont- und Lombardsatzes der Notenbank und die
Erhéhung der Mindestreservensdtze um 1 Prozentpunkt verwiesen. Ende Mdrz 1973 wurde der Schilling
um 2:25%, aufgewertet. Um die Funktionsfdhigkeit des heimischen Geldmarktes zu verbessern, senkte
die Notenbank mitWirkung April 1973 die Mindestreservensdtze um 1 Prozentpunkt und erkldrte sich
bereit, Anfang April 1973 Nominale 1 Milliarde Schilling offenmarktfdhige Wertpapiere vom Kredit-
apparat anzukaufen, die bis 1. August 1973 von den Kreditunternehmungen riickerworben werden
muBten. Anfang Juli 1973 wurde der Schilling neuerlich, u. zw. um 4-8%, aufgewertet.

9.23 Zentralbankgeldbedarf
Bei wachsendem Bruttonationalprodukt entsteht ein Bedarf an Zentralbankgeld aus drei Griinden:
a) erstens bedarf die Wirtschaft zusdtzlicher Mittel fiir Transaktionszwecke;

b) zweitens bedarf der Kreditapparat bei wachsendem Geschéftsvolumen zusdtzlicher Mittel, um
seine Zahlungsbereitschaft sicherzustellen;

c) drittens bedingen die wdhrungspolitischen Liquiditdtsvorschriften (insbesondere Mindestreserven),
soweit ihr Liquiditdtsbindungseffekt den unter b) genannten iiberschreitet, einen Bedarf an Zentral-
bankgeld.

Fiir das Jahr 1973 kénnte der gesamte Zentralbankgeldbedarf wie folgt angenommen werden :

Bargeldbedarf der Wirtschaft (ohne Kassenbestdnde der KU) ....................... 2 Mrd S
Zentralbankgeldbedarf der KU aus dem Titel der Reservehaltung (mindestens)....... 3 Mrd S
5 Mrd S

Von den vorerwéhnten 5 Milliarden Schilling diirften rund 2 Milliarden Schilling auf den unter c)
genannten Titel entfallen.
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ad a) Der Banknoten- und Scheidemiinzenumlauf (ohne Kassenbestdnde der KU) erhéhte sich in den
Jahren 1965 bis 1971 um 1.902, 2.242,1.503,1.129, 1.445,1.744 und 3.542 Millionen Schilling. 1972 trat ein
sprunghafter Anstieg um 5.847 Millionen Schilling ein. Die Schdtzung des Bargeldbedarfes der Wirt-
schaft fiir das Jahr 1973 geht davon aus, daB aufgrund von Beobachtungen der Geldvolumensentwick-
lung und Entwicklung der Umlaufgeschwindigkeit ein Riickgang der Zuwachsrate in betrdchtlichem
AusmaB angenommen werden kann, da die Erhéhung des Jahres 1972 ein gréBeres als nétiges AusmaB
erreichte und hiedurch der Zuwachs des Jahres 1973 groBteils kompensiert werden wird. Letzlich
wurde sohin aufgrund der Entwicklung der ersten sieben Monate d. J. mit einer Zunahme von 2-7 Mil-
liarden Schilling (Jdnner bis Juli 1972: 4-5-1 Milliarden Schilling) die Jahressteigerung auf 2 Milliarden
Schilling geschdtzt.

ad b) Der Schdtzung des Zentralbankgeldbedarfes der Kreditunternehmungen aus dem Titel der
Reservehaltung wurde die Annahme zugrunde gelegt, daB die mindestreservepflichtigen Verbindlich-
keiten 1973 mit 34 Milliarden Schilling nur etwas stdrker steigen werden als 1972 (33-4 Milliarden
Schilling).

In den ersten sieben Monaten 1973 blieb der Zuwachs der mindestreservepflichtigen Verbindlichkeiten
mit 15-0 Milliarden Schilling um 3-2 Milliarden Schilling hinter dem Vergleichswert 1972 zuriick.

Erreicht das Verpflichtungsaufkommen die vorerwéhnten 34 Milliarden Schilling und bleibt die durch-
schnittliche Mindestreservenbindung von derzeit 8:9% unverdndert, wiirde sich eine zusdtzliche
Liquiditdtsbindung von 3-0 Milliarden Schilling ergeben, die allerdings im arbeitstdgigen Durchschnitt
zu erfiillen ist.

Die Deckung des Zentralbankgeldbedarfes der &sterreichischen Wirtschaft erfolgte in den vergangenen
Jahren iiberwiegend aus der Erhéhung der Wéhrungsreserven der Notenbank.

Die inlandswirksame Zunahme der Wdhrungsreserven der Notenbank (ohne zugeteilte Sonder-
ziehungsrechte und einschlieBlich Aufwertungsverluste) belief sich in den ersten sieben Monaten
d. J. auf 1-6 Milliarden Schilling und lag damit erheblich niedriger als in der Vergleichsperiode 1972
(7-9 Milliarden Schilling). Eine der Hauptursachen fiir die unterschiedliche Entwicklung liegt darin,
daB sich in den ersten sieben Monaten 1973 der Passivsaldo der kurzfristigen Auslandsposition des
Kreditapparates um 2-:2 Milliarden Schilling abbaute, in der Vergleichsperiode 1972 hingegen um
3-4 Milliarden Schilling erhéhte ). Das AusmaB der Zentralbankgeldschépfung im Wege der Zunahme
der Wdhrungsreserven der Notenbank hdngt eben nicht nur von der gesamten Zahlungsbilanz-
entwicklung (Prognose fiir die Entwicklung der gesamten &sterreichischen Wéhrungsreserven 1973:
—+ 0) sondern auch von jener der Auslandsposition des Kreditapparates ab. Die Kreditunter-
nehmungen kdnnen zwar aufgrund des Gentlemen’s Agreement vom August 1971 keine Auslands-
gelder zur Stédrkung ihrer Nostroliquiditdt importieren. Eine neuerliche Erhéhung des Verpflichtungs-
saldos der Auslandsposition der Kreditunternehmungen im Rahmen von Kurssicherungsgeschdften
bzw. Deckungsdarlehen fiir Fremdwdhrungskredite an Inldnder usw. wére aber méglich.

Einen weiteren erheblichen Faktor fiir die Zentralbankgeldversorgung der &sterreichischen Wirt-
schaft stellt die Entwicklung der Kassenhaltung des Bundes dar. 1972 wurde eine zur teilweisen Dek-
kung der Finanzierungsliicke im Zuge der Einfilhrung der Mehrwertsteuer bestimmte Kassenreserve
gebildet und aus wdhrungspolitischen Griinden bei der Notenbank weitgehend stillgelegt. Jeder Abbau
dieser Kassenreserve bei der OeNB bedeutet eine Alimentierung des fiir die Wirtschaft frei verfiigbaren
Zentralbankgeldumlaufes.

9.24 Die Fremdmittelversorgung der &sterreichischen Wirtschaft

Bei volliberalisiertem Zahlungsverkehr mit dem Ausland trachtet die Wirtschaft, ihren Finanzierungs-
bedarf auf den inldndischen oder ausldndischen Finanzmdrkten zu den fiir sie jeweils giinstigsten
Bedingungen zu decken. Daher ist eine zusammenfassende Betrachtung von Direktkrediten (nicht
titriert) und titrierten Krediten (Wertpapiere und Bundesschatzscheine) der inldndischen Kredit-
institute und des Auslandes an inldndische Nichtbanken anzustellen. Diese Darstellung ist Tabelle
Z. 8.2.4 zu entnehmen. Die Summe der von inldndischen Geldinstituten und dem Ausland den inldndi-
schen Nichtbanken zur Verfiigung gestellten Fremdmittel war 1969 mit 22-75 Milliarden Schilling nur
um 2-46 Milliarden Schilling héher als 1968. Wdhrend 1967 rund 7-5 Milliarden Schilling und 1968
rund 5-76 Milliarden Schilling Nettokreditaufnahmen im Ausland erfolgten, war dieser Betrag im
Jahr 1969 mit 56 Millionen Schilling unerheblich. Das Jahr 1971 zeigt einen sehr starken Anstieg der
Finanzierung aus dem Inland, wobei der erreichte Nettowert von 37-86 Milliarden Schilling um
10-8 Milliarden Schilling den Zuwachs des Jahres 1970 iiberstieg und gleichzeitig der Finanzierungssaldo
zum Ausland wie schon 1970 negativ war. Das Jahr 1972 brachte einen weiteren erheblichen Anstieg
der Finanzierung aus dem Inland auf 47-56 Milliarden Schilling (d. i. um 9:71 Milliarden Schilling mehr
als 1971), wozu noch eine Nettokreditgewdhrung aus dem Ausland von 3:36 Milliarden Schilling kam.

1) MaBgeblich hiefiir war, daB die vom inldndischen Kreditapparat an inldndische Nichttanken gewéhrten Fremd-
wdhrungskredite, die iiberwiegend im Ausland riickgedeckt werden, in den ersten sieben Monaten 1972 um 196
Milliarden Schilling zugenommen haben, widhrend sie in den ersten sieben Monaten 1973 um 1-81 Milliarden Schil-
ling zuriickgingen.
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Die gesamten von inldndischen Geldinstituten und dem Ausland den inldndischen Nichtbanken zur
Verfiigung gestellten Fremdmittel erreichten im Jahr 1972 mit 50-92 Milliarden Schilling einen Wert,
der fast doppelt so hoch war wie 1970 und rund 35% héher als 1971.

Betrachtet man das erste Halbjahr 1973 gegeniiber dem ersten Semester 1972, dann zeigt sich eine
ganz wesentliche Anderung in der Entwicklungsrichtung, welche iiberwiegend durch die wéahrungs-
politischen MaBnahmen ausgelést wurde. Die Direktkredite inldndischer Geldinstitute expandierten
mit 111 Milliarden Schilling um rund 37% schwdcher als im ersten Semester 1972 mit 17-6 Milliarden
Schilling. Der Wertpapiererwerb und Bundesschatzscheinerwerb lag im ersten Halbjahr 1973 mit
5-8 Milliarden Schilling um rund 1 Milliarde Schilling héher als in der Vergleichsperiode des Vorjahres.
Die Direktkredite aus dem Ausland waren mit 1-7 Milliarden Schilling etwa doppelt so hoch als im
ersten Semester 1972 mit 0-9 Milliarden Schilling, wdhrend der Nettoerwerb von inldndischen fest-
verzinslichen Wertpapieren durch Devisenausldnder um rund 200 Millionen Schilling zuriickging. Per
Saldo war somit im ersten Halbjahr 1973 die inldndische Kreditgewdhrung um 55 Milliarden Schilling
geringer als 1972, wdhrend die auslédndische Kreditgewdhrung um rund 700 Millionen Schilling stieg,
so daB sich insgesamt eine Verminderung des Zuwachses der zur Verfiigung gestellten Fremdmittel
um rund 4-8 Milliarden Schilling ergab. Um diesen Betrag war somit die im Kreditweg finanzierte
Nachfrage geringer als im ersten Halbjahr 1972.

Setzt man die Summe der von den inldndischen Geldinstituten und dem Ausland den inldndischen
Nichtbanken zur Verfiigung gestellten Fremdmittel mit dem nominellen Bruttonationalprodukt in
Beziehung, so ergibt sich fiir den Zeitraum 1964 bis 1970 ein relativ stabiles Verhdltnis (in der Periode
von 1959 bis 1963 war dieses Verhdltnis zwar ebenfalls stabil, allerdings auf einem Niveau von rund
5:3%). Die sich ergebende Relation stieg im Jahr 1971 und 1972 erheblich an.

Fremdmittelversorgung Fremdmittelversorgung
Jahr BNP nominell der Wirtschaft in % des nominellen BNP

in Millionen Schilling

Lo R DR TSI 227.136 15.420 68
965, .. ovennsennncnnssiss 247 431 16.465 67
AR, < < e b o 0 B e 267.573 18.966 71

Y., 05 o ws sk s o 283.161 19.303 68
T R 302.762 20.289 67
WRD, . o, o i os rciis dis sk ren 331.728 22.751 69
- KRNI it 372.447 26.714 72

. R N T, 415.807 37.646 91

VL. oo s w5 e s smmeatinvi 476.645 50.917 107
1973 (geschitzt) ............ 551.000 44.000—49.500 8—9

Bei Interpretation der vorliegenden Zahlenreihen ist allerdings zu beriicksichtigen, daB die ange-
gebenen Relationen méglicherweise nur Trendkorrelationen darstellen. Selbst wenn man aber von
einem zwischen den beiden Reihen gegebenen kausalen Zusammenhang ausgeht, muB man bedenken,
daB das nominelle Bruttonationalprodukt den Deflator mitbeinhaltet. Extrapoliert man die ent-
sprechenden Prozentanteile der Fremdmittelversorgung am nominellen Bruttonationalprodukt als
Fremdmittelbedarf der &sterreichischen Wirtschaft fiir kommende Perioden, so bedeutet dies, daB man
in diesen Finanzierungsbedarf auch die Inflationsfinanzierung einbezieht. Fiir eine Interpretation der
Relation nominelles Bruttonationalprodukt und Fremdmittelversorgung der &sterreichischen Wirt-
schaft miiBte schlieBlich auch das Problem einer allfédlligen Verschiebung zwischen Eigenmittel- und
Fremdmittelaufkommen in einer stark wachsenden Wirtschaft ndher untersucht werden.

Schdtzt man unter diesen Vorbehalten den voraussichtlichen Anteil der Fremdmittelfinanzierung der
osterreichischen Wirtschaft fiir 1973 mit 8—99% des nominellen Bruttonationalproduktes (letzte
Schdtzung 551 Milliarden Schilling), so ergdbe dies fiir das laufende Jahr ein Finanzierungsvolumen
von 44 bis 49-5 Milliarden Schilling, das aber bei voller Realisierung auch die prognostizierte Preis-
steigerungsrate (Deflator rund 8%) mitfinanzieren wiirde.

9.25 Vorschau auf die Entwicklung der Direktkredite

Nach Angabe der OeNB wird fiir 1973 mit langfristigen Nettokreditaufnahmen im Ausland durch
offentliche und private Nichtbanken in Héhe von 3 Milliarden Schilling gerechnet, so daB per Saldo
etwa 41—46 Milliarden Schilling von den inldndischen Geldinstituten aufzubringen wdren. Die zu
8.2 getroffenen Annahmen implizieren, daB im Jahre 1973 vom Bund rund 3-5 Milliarden Schilling netto
Bundesschatzscheine (5 Milliarden Schilling Aufnahmen und 1-5 Milliarden Schilling Tilgungen) emittiert
werden. Die Bestdnde der Kreditunternehmungen an sonstigen festverzinslichen Wertpapieren (ohne
Bankschuldverschreibungen) sind in den ersten sieben Monaten des Jahres 1973 um 18-89, gestiegen
(1972: +10-9%) ; nimmt man an, daB 1973 wie 1972 in den ersten sieben Monaten rund 80% des Jahres-
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nettozuwachses dieser Position libernommen wird, dann ergébe sich fiir 1973 eine Nettoiibernahme
sonstiger festverzinslicher Wertpapiere durch Kreditinstitute von etwa 4-5 Milliarden Schilling (1972:
2-3 Milliarden Schilling). Um den unter 9.2.4 erwédhnten Betrag von 44 bis 49'5 Milliarden Schilling der
Fremdmittelversorgung der &sterreichischen Wirtschaft zu erreichen, hétte der inldndische Kredit-
apparat zwischen 41 und 46'5 Milliarden Schilling aufzubringen. Unter Beriicksichtigung der Bundes-
schatzscheine und sonstigen festverzinslichen Wertpapiere (ohne Bankschuldverschreibungen) wiirden
somit etwa 33 bis 38 Milliarden Schilling im Bereich der Direktkredite der Kreditunternehmungen zu
finanzieren sein. Wie bereits erwéhnt, wiirde aber eine Mittelbereitstellung in einer solchen GréBen-
ordnung dazu fithren, daB die gegenwdrtige Inflationsrate mitfinanziert wird. Die kreditpolitischen
Vorstellungen der Wdhrungsbehdrden laufen daher sowohl auf eine erhebliche Drosselung des Zu-
wachses der Direktkredite der Kreditunternehmungen sowie des Volumens der Nettobeanspruchung
des inldndischen Kapitalmarktes als auch darauf hinaus, die langfristigen Nettokreditaufnahmenim
Ausland méglichst nicht iiber das vorerwdhnte Volumen von 3 Milliarden Schilling steigen zu lassen.

9.2.6 Auswirkungen der Wertpapiertransaktionen der Kreditunternehmungen auf
den inldndischen Wertpapiermarkt

Nettoinlandsemissionen der Kreditinstitute
in Millionen Schilling

hievon Industrie= Apnleihen und
Kassenobligationen anleihen, ~“yqpdel- .
Eigene X Namens- ¢ piidver.  Anleihen
Inlands- Kommunal- hievon Export- schuldver- ¢ p eibungen 9€8 Banken=~
Jahr emissionen Pfandbriefe schuldver-  insgesamt Export- anleihen Schreibungen os und Volks-
insgesamt schreibungen finanzierung und fund. gpqrkassen- banken
Bankschuld- 4 Raiff- sektors
verschrei-  gjsansektors
bungen ')
1960 ;:icuo0 505 3 suwmmees + 629 + 310 4+ 177 4 140 - — + 2 — —
VO coiocine s 01 Fainchimsgios + 608 4 380 4 187 4 37 + 8 — + 4 - —
962 oisitiin’s 5 s 5 snswnsion 4+ 1.058 4 598 4 224 + 224 4 71 — + 12 e —
1963 5.0 s Fiainm e + 1.456 + 690 4 450 + 289 +220 - + 27 —_— —
196K ocovc0 6 s s00nmuons + 1444  + 726 4 451 4+ 100 +142 +150 + 17 — —
1968 2civmes ss sanmmmman + 1.460 4 847 + 515 — 19 —105 — +117 — —
g R R + 2159 4 892 4 460 4 525 +414 — 9 +291 — —
V967 vonicios s 5 5 sanwnenms + 1.547 +41.029 + 537 + 36 —76 — 19 + 64 — —_
IO .25 515,55 wine ST TR e + 2.254 +41.060 4 758 — 31 —326 +216 +151 + 100 —_
1969 oo, + 3.839 41165 4+ 728 4+ 973 4189 4266 4+ 6 4+ 701 all
19601969 - . ¢ o vurninian +16.554 +47.697 4-4.487 42.274 4537 +604 +691 + 801 —_
L7/ J + 4775 +1.223 4+1.168 +1.017 —432 4207 4236 4+ 674 + 250
s U7 s + 5.803 +1.385 +1.514 +1.237 4357 4191  +157 + 781 + 538
1972 oo + 9.044 42421 42122 +2.539 4953 4300 4339 41148 + 475
1970—1972 ....cc0i000 +19.622 44729 44.804 44793 4876 +698 +732 +2.603 +1.263
Eigene Inlands- Wer ier- Bundesschatz-
Jahr el o “Gor Krediee  Sealte (9)—(1)  Salte (2)+(@)—(1)
h unterneh unternehmungen
(1) @ ) 0) (5)
+ 629 + 1.073 +1.027 + 444 +1.471
+ 608 - 3 — 856 — 605 —1.461
+ 1.058 + 882 — 60 — 176 — 236
+ 1.456 + 1.329 — 134 — 127 — 261
+ 1.444 + 2.672 —1.312 + 1.228 — 84
+ 1.460 + 2.049 + 73 + 589 + 662
+ 2.159 + 1.819 + 446 — 340 + 106
+ 1.647 + 1.357 + 867 — 290 + 577
+ 2.254 + 1.379 + 889 — 875 + 14
+ 3.839 + 1.225 +1.511 — 2.614 —1.103
+16.554 +13.788 +2.451 — 2.766 — 315
1970 s sss ssssmemnaessiss + 4.775 + 1.837 +1.536 — 2.938 —1.402
AT s s s R Samammesis 316 + 5.803 + 2.573 +1.534 — 3.230 —1.696
19728 ssc s s sopivmnaivmssssinss + 9.044 + 4.812 + 300 — 4.232 —3.926
1970—1972 ... ooiiiiiiiian +19.622 + 9.222 +3.370 —10.400 —7.024

') Wiistenrot, Osterreichische Kontrollbank AG., Kommunalkredit AG, Genossenschaftliche Zentralbank, OlK-Anleihen
2) 1972: 295 Mio KS der Oesterreichisch lationalbank nicht beriicksichtigt
Quelle: Oesterreichische Nationalbank

www.parlament.gv.at



26

111-111 der Beilagen XI11. GP - Bericht - 01 Hauptdokument (gescanntes Original) 27 von 68

Die &sterreichischen Kreditunternehmungen haben — wie vorstehende Tabellen zeigen — im Zeit-
raum 1960 bis 1969 rund 16-6 Milliarden Schilling eigene Emissionen am inldndischen Kapitalmarkt
abgesetzt und rund 13-8 Milliarden Schilling festverzinsliche Wertpapiere erworben, so daBsie per Saldo
als Geldnehmer (2-8 Milliarden Schilling) am &sterreichischen Kapitalmarkt auftreten, was auf ihre
Transformationsféhigkeit zweifellos positive Auswirkungen hat.

Diese Entwicklung hat sich in den Jahren 1970 bis 1972 noch wesentlich verstdrkt fortgesetzt. In den
letzten dreiJahren wurden insgesamt 19-6 Milliarden Schilling an eigenen Kreditinstitutsemissionen be-
geben, welchen ein Wertpapiererwerb der Kreditunternehmungen von 9-2 Milliarden Schilling gegen-
ibersteht. Es ergibt sich somit per Saldoein Geldaufnahmevolumen des Kreditapparates in diesen drei
Jahren von 10-4 Milliarden Schilling. Die Nettoemissionen der letzten drei Jahre waren somit um
19% hoher als jene der vergangenen zehn Jahre ; die Geldaufnahme der Kreditunternehmungen durch
Emission festverzinslicher Wertpapiere im Inland hingegen stieg per Saldo auf das 3%/, fache jener des
Zehnjahreszeitraumes 1960 bis 1969.

Zu beriicksichtigen ist allerdings, daB bei obigen Ziffern in den Eigenemissionen der Kreditinstitute
das gesamte Emissionsvolumen der Landeshypothekenanstalten und Hypothekenbanken enthalten
ist, das in erster Linie zur Wohnbau- und Kommunalfinanzierung dient, ebenso die Emissionen von
Sonderkreditinstituten, u. a. im Bereich der Export- und Investitionsfinanzierung. Zieht man diese
Spezialemissionen ab (Pfandbriefe 7.697 Millionen Schilling, Kommunalschuldverschreibungen 4.487 Mil-
lionen Schilling, Exportanleihen 604 Millionen Schilling, Kassenobligationen zur Exportfinanzierung
537 Millionen Schilling, Anleihen der Osterreichischen Investitionskredit AG. 457 Millionen Schilling),
so reduziert sich die Summe der restlichen Inlandsemissionen dsterreichischer Kreditinstitute im Zeit-
raum 1960 bis 1969 auf rund 28 Milliarden Schilling. Dieser bereinigte Betrag, in dem auch die Aus-
gabe der 250 Millionen Schilling Wandelschuldverschreibungen der Girozentrale, die eigentlich eine
Kapitalerhéhung darstellen, enthalten ist, miiBte dem Nettoerwerb inldndischer festverzinslicher
Wertpapiere durch den Kreditapparat gemdB der nachfolgenden Tabelle gegeniibergestellt werden.
Fir die Jahre 1970 bis 1972 errechnet sich nach Abzug von 4.729 Millionen Schilling Pfandbriefen,
4.804 Millionen Schilling Kommunalschuldverschreibungen, 698 Millionen Schilling Exportanleihen,
876 Millionen Schilling Kassenobligationen zur Exportfinanzierung und 732 Millionen Schilling Indu-
strieanleihen, Namensschuldverschreibungen und fundierte Bankschuldverschreibungen ein bereinigter
Betrag von 7.783 Millionen Schilling. Somit ergibt sich auch nach Bereinigung der eigenen Inlands-
emissionen der Kreditunternehmungen um die besonderen Zwecken dienenden Emissionen die Fest-
stellung, daB sich das diesbeziigliche Emissionsvolumen der Zehnjahresperiode 1960 bis 1969 in den
letzten drei Jahren auf das 2-8fache erhéht hat.

Nettoerwerb inldndischer festverzinslicher Wertpapiere durch inldndische Kreditunternehmungen
(ohne Oesterreichische Nationalbank)

in Millionen Schilling

Bundesschatz- Sonstige fest- hievon Festver-
Verdnderung scheine (ohne \;/;.rzinsliche Arf\flelhlenhder Bankschhulld- < KonsariaiL wzinslicl:e
: B - i offentlichen verschrei- onstige i ertpapiere
im Jabr ko::::tzs::g:z- l:?gigg::e ° el-ll‘arlm:i ¢ bungen . betailigungen insgesupmt
scheine) (3+4+5+6) (1+2)
(1 (2 (3) (4) () (6) 7)

1960 .....:: +1.027 + 1.073 + 448 + 274 + 310 + 41 + 2.100
1961 ...... — 856 - 3 — 245 + 255 A + 64 — 853
1962 ; evis — 60 + 882 + 550 + 224 + 150 — 42 + 822
1963 ...... — 134 + 1.329 + 874 + 417 + 80 — 42 + 1.195
1964 .....: —1.312 + 2.672 +1.823 + 514 + 359 — 24 + 1.360
1965 . .uss + 73 + 2.049 + 585 + 460 + 885 +119 + 2.122
1966, . 5. ..« + 446 + 1.819 + 19 + 885 + 570 +173 + 2.265
1967 ..o+ + 867 + 1.357 + 707 + 189 + 415 + 46 + 2.224
1968 ...... + 889 + 1.379 + 429 + 849 + 90 + 11 + 2.268
1969 s oona 4 +1.511 + 1.225 + 294 +1.315 — 47 + 87 + 2.736
1960—1969 +2.451 +13.788 +5.656 +5.382 +2.317 +433 +16.239
1970 ...... +1.536 + 1.837 + 88 +1.556 + 87 +106 + 3.373
1971 vsvss +1.534 + 2.573 + 872 +1.719 — 9 — 9 + 4.107
1972 ... + 300 + 4.812 +1.409 +2.493 +1.219 —309 + 5121
1970—1972 +3.370 + 9.222 +2.369 +5.768 +1.297 —212 +12.601

Quelle: Oesterreichische Nationalbank
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9.3 INTERNATIONALE ZINSENENTWICKLUNG
9.31 Vorbemerkung

Die Entwicklung der internationalen Zinssdtze ist innerhalb des Zeitraumes Ende 1967 bis Ende
Mai 1970 durch eine allgemeine Erhéhung der Zinssdtze auf allen wichtigen europdischen Mdrkten
gekennzeichnet gewesen. Nach Riickgdngen in den Jahren 1971 und 1972 zeigt sich eine dhnliche
Erhéhungstendenz seit Beginn 1973. Die Erhdhung der Zinssdtze betrifft alle Bereiche des inter-
nationalen Kreditmarktes, sowohl den kurzfristigen wie den langfristigen Sektor. Die Feststellungen
wurden mit 30. Juni 1973 abgeschlossen.

9.3.2 Kurzfristige Zinssdtze

Als Beispiel werden zundchst die fiir internationale Finanzierungen wichtigsten Sétze fiir Drei- und
Sechsmonatseurodollar angegeben.

Eurodollarsdtze Prozent p. a.

3 Monate 6 Monate
27 MARZ V09 < oiherios winios i vl s lo tin il sy B vk ST 763 8%/q —
265Nt 1969 50 5. 510 s oo et s e Eieial $1 BT 11316 11
25 September 1969 ;. .: nicissnesssonenensnssonss 107/4 113/,
25. Dezember 1989 .. vs v 5.5 55 55 wiies sus 06 e inersne ot s 11744 10%/44
26, IMAYZARLO .. s oo s 5n sediminn o6 k6 0 nied o s 8/, 8/,
0. JONL BT e i o Fve dooiv g o ot e Do s US4 5ea /16 9316
30: Seplember 1970 . & o oo i o8l S0 macs 0 500 318 wswis 1o 8/, 8%/q
31. Dezember 1970 < .c.c.iivuiiisosrssnssosisassss 74 16
M. MAFZ TN . J3es b o o psii s mais s Suasalss S 5ie.s 5/, 51,
90, JUnD AL ; s s i e MmN wiovs.s s Bbmib s skt & 6%/, 7
30. September 19T ...« v s bae vets dtmnme waies 916 wie s 8/, 8316
3. Dezember T o5 o ot b voeiin o i vsmaas i sms + 58/, 57/q
. AT T2 ..o s somoismis ni s Criran 5o 5008 b Wis! i 3 5/, 6
30, JUNTAOTL < . o woniw s i Brewm sidPPid wom O ribans s 5, 53/,
29. September 1972 .. vvo P unnmaw swviss s g saws gas 54 61/1a
29. Dezember 1972 ... oiws o5 i dansms e sime 57/q 6,
TV A L T 85/4 8%/s
29 AN, VITB. 5 i s vommiin e s s o o v b 3 08 00 0 9 916

Die kurzfristigen Eurodollarzinssdtze haben somit zu Mitte und Ende des Jahres 1969 ihre Héhepunkte
erreicht, gingen dann leicht zuriick, um im Juni 1970 wiederum stark anzusteigen und beendeten
ihre Riickgdnge, welche nur im September 1971 voriibergehend unterbrochen waren, im Jahr 1973
mit einem starken Anstieg bis auf {iber 9%. ?)

9.3.3 Lang- und mittelfristige Zinssdtze

Im folgenden soll sowohl die derzeitige Situation auf den wichtigsten nationalen europdischen Kapital-
mérkten als auch auf den Mdrkten fiir internationale Anleihen dargestellt werden, welche fiir Schuld-
aufnahmen des &sterreichischen Staates im Ausland maBgeblich wdren.

9.3.3.1 BRD

Die Entwicklungstendenzen des Kapitalmarktes der BRD zeigen deutlich die Problematik starker
Schwankungen des Zinsniveaus. Lagen die Renditen der im Umlauf befindlichen tarifbesteuerten
festverzinslichen Wertpapiere insgesamt im Jahre 1969 noch bei 7-0%, so stiegen sie bis Juni 1973 auf
10-2%. Die Emissionsrenditen stiegen insgesamt vom Jahr 1969 von 6-8% auf 109, im Juni 1973.

') siehe umseitige Grafik

5 Finanzschuldenbericht 1973
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Dies bedeutet andererseits ein Absinken der Durchschnittskurse der im Umlauf befindlichen tarif-
besteuerten festverzinslichen Wertpapiere bis auf etwa 67-9% (6%ige Pfandbriefe) im Juni 1973 oder
auch 9319 bei 8!/,%igen Anleihen der &ffentlichen Hand. Dieser Entwicklung muB nunmehr auch der
Bund Rechnung tragen und begab seit 23. Mai 1973 Schuldbuchforderungen mit einem Nominalzins
von 93/,9% p. a. und einer zehnjdhrigen Laufzeit zu Konditionen, welche zu einer Renditevon10-24% p.a.
fiihren. Dieser Zinssatz ist der héchste, den der Bund bisher am Markt angeboten hat.

9.3.3.2 Schweiz

Auch am Schweizer Kapitalmarkt hat sich nunmehr die Tendenz zu Zinssteigerungen deutlicher durch-
zusetzen begonnen, wenn das Zinsniveau auch noch wesentlich niedriger liegt als in anderen euro-
pdischen Staaten. Ende April 1973 ist die durchschnittliche Rendite der Bundesanleihen auf rund
5/,% p. a. gestiegen. Das Schweizer Zinsniveau liegt zu Mitte des Jahres 1973 bei den Emissions-
renditen der Kantone und Kantonalbanken bei 53/,%, der Industrie bei 6% bis 6!/,%.

9.3.3.3 Frankreich

In Frankreich ist das Renditeniveau staatlicher Anleihen auf 9:35% und jenes von Industrieanleihen
auf nahezu 109 angestiegen.

9.3.3.4 United Kingdom

Ein dhnliches Bild wie Frankreich zeigt England: Das Renditeniveau staatlicher Emissionen liegt bei
nahezu 9-59%, jenes von Industrieanleihen bei 11%.

9.3.3.5 Dollarbonds

Die Renditen der Dollarbonds sind nunmehr wiederum bis auf 8!/,bis 85/;9% angestiegen. Die letzten
bekanntgewordenen Emissionen sind jene der City of Manchester mit einem Nominale von 50 Millionen
Dollar, einer Laufzeit von acht Jahren, einem Zinssatz von 8/,% und einem Emissionskurs von 99-5%,
der City of Glasgow mit 75 Millionen Dollar, sieben Jahren Laufzeit, 8!/,9, Verzinsung und einem Emis-
sionskurs von 999 sowie der City of Nottingham mit 25 Millionen Dollar, einer Laufzeit von sechs
Jahren, einem Zinssatz von 85/3% und einem Emissionskurs von 100 %.

9.3.3.6 Internationale DM-Anleihen

Internationale DM-Anleihen werden derzeit bei Emissionsbetrdgen von 100 Millionen DM mit einer
Laufzeit von 10 bis 15 Jahren, einem Zinssatzvon 63/, bis 7% und einem Emissionskursvon 99:5%
begeben.

9.3.3.7 Internationale Hollandgulden-Anleihen

Emissionen in dieser Wéhrung sind in den letzten Monaten mit genauen Konditionén nicht bekannt-
geworden.

9.3.3.8 Internationale Franzdsische Franc-Anleihen

Die letzte derartige Emission war jene der Starr-European-Finance NV. mit einem Nominale von
100 Millionen FF, einer Laufzeit von 15 Jahren und einem Zinssatz von 8%, wobei der Emissionskurs
noch offen war.

9.3.3.9 Internationale Schweizer Franken-Anleihen

Schweizer Franken-Emissionen wurden auf dem internationalen Kapitalmarkt in letzter Zeit nicht
vorgenommen.

9.3.3.10 Internationale Luxemburgische Franc-Anleihen

Die letzten beiden Emissionen dieser Wahrung waren jene der EUROFIMA mit 400 Millionen LuxF
bei einer Laufzeit von 15 Jahren, einem Zinssatz von 6%/,% und einem Emissionskurs von 999 sowie
der Europdischen Investitionsbank mit 800 Millionen LuxF, einer Laufzeit von 15 Jahren, einem Zinssatz
von 7%, wobei der Emissionskurs noch offen war.

Hervorzuheben ist eine im Mai stattgefundene Emission der KELAG auf dem internationalen Kapital-
markt mit 50 Millionen DM, einer Laufzeit von 15 Jahren, einem Zinssatz von 6%/,% und einem Emissions-
kurs von 99-5%.
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9.4 MARKTBEDINGUNGEN IM INLAND
9.41 Die Entwicklung des Primdr- und Sekunddrmarktes fiir Anleihen
9.41.1 Vorbemerkung

Wie schon im Finanzschuldenbericht 1970 definiert, wird als Primdrmarkt der Markt fiir Anleihen
verstanden, auf dem wéhrend einer bestimmten Frist Anleihen zur Zeichnung angeboten werden; als
Sekunddrmarkt jener, der sich nach Durchfiihrung des Erstverkaufes bildet. Von den zur Zeichnung
angebotenen Anleiheemissionen nimmt der Primdrmarkt nur jenen Teil auf, der von den Mitgliedern
der Garantiesyndikate in dritte Hand placiert werden kann. Den iibrigen Teil der Emissionen miissen
die Syndikatsmitglieder fiir eigene Rechnung iibernehmen.

Bei hochentwickelten Rentenmdrkten besteht ein inniger Zusammenhang zwischen Primdr- und
Sekunddrmarkt. Der Sekunddrmarkt wirkt auf die Konditionen der auf dem Primdrmarkt angebotenen
Emissionen bestimmend. Schon in den Jahren 1966 bis 1969 konnte beobachtet werden, daB in Osterreich
der Zusammenhang zwischen Primdr- und Sekunddrmarkt nicht in dem MaB vorhanden war wie in

anderen Ldndern. Diese Entwicklung setzte sich, wie im folgenden zu zeigen ist, auch in den Jahren
1970 bis 1972 fort.

9.41.2 Das Volumen der Mdrkte

Die Ausbildung des Rentenmarktes in Osterreich vorwiegend als Primdrmarkt zeigt sich auch in den
Jahren 1970 bis 1972. Das Anleiheemissionsvolumen betrug in diesen drei Jahren insgesamt 27.150 Mil-
lionen Schilling, die Gesamtumsdtze der an der Wiener Bérse handelbaren Papiere in den Jahren 1970
bis 1972 betrugen 11.170 Millionen Schilling.

9.41.3 Die Zinssatzentwicklung auf dem Primdr- und Sekunddrmarkt

Wie schon im Finanzschuldenbericht 1970 ausgefiihrt, sind Vergleiche der Effektivverzinsung auf dem
Primédr- und Sekunddrmarkt iiberaus schwierig. Theoretisch miiBten die Renditen der Angebote auf
dem Primdrmarkt bei steigenden Zinssdtzen héher als auf dem Sekunddrmarkt liegen, und im Falle
eines gegenteiligen Trends sollte sich diese Tendenz umkehren.

Eine Berechnung der Emissionsrenditen auf dem Primdrmarkt als durchschnittliche gewogene Gesamt-
anlegerrenditen zeigt folgendes Ergebnis, wobei aus Vergleichsgriinden die Bundesanleihen, Ldnder-
und Stddteanleihen sowie Anleihen der Elektrizitdtsunternehmungen herangezogen werden.

Emissionsrenditen 1970—1973

1970 1971 1972 1973 (1. Hj)
BUNd «ocicansons 7-50064 7-46450 7-33379 7-54767
Ldnderu.Stddte . 7-42520 7-38464 7-24851 7-45767
E-Unternehmen. . 7-34490 7-42510 7-21096 7-49761

Quelle: Osterreichische Kontrollbank

Diese Ubersicht beriicksichtigt nicht den Zeitpunkt einer Emission, sondern gibt nur eine vergleichbare
Ubersicht iiber die Emissionsrenditen der in einem Jahr von den verschiedenen Emittenten begebenen
Anleihen. Die Marktbewegung innerhalb des Jahres bleibt unberiicksichtigt.

Fiir den Sekunddrmarkt ergeben sich fiir die zu vergleichenden Gruppen aufgrund der Notierungen
errechnete Anlagerenditen wie folgt:

1970 1971 1972 Juni 1973
Bundesanleihen .. 7-814 7:708 7-364 8-041
Ldnderu.Stddte . 7-696 7-662 7-383 8-084
E-Unternehmen. . 7-558 7-352 7140 7-459

Quelle: Oesterreichische Nationalbank (Durchschnittswerte)
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Grafisch dargestellt zeigt sich somit folgendes Bild:
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Aus der Grafik zeigt sich, daB, wie schon im Jahre 1970 festgestellt, auch in den Folgejahren die Gesamt-
anlegerrenditen auf dem Sekunddrmarktin der Regel héher lagen als auf dem Primdrmarkt. Betrachtet
man die Renditen der auf dem Primdrmarkt angebotenen Emissionen im Jahr 1972 bis Mitte 1973 im
Zeitablauf, dann zeigt sich ein krdftiger Riickgang von Ende 1970 bis Mitte 1972, wobei dieser Riickgang
Ende 1972 zum Stillstand kam und von einem krdftigen Anstieg bis Mitte 1973 abgelést wurde.

Die Ursache dieses starken Renditenanstieges erhellt aus nachstehender Ubersicht iiber die Wert-
papierkdufe auf dem Emissionsmarkt im ersten Halbjahr 1972 und ersten Halbjahr 1973, wobei diesen
Kédufen die emittierten Nominalbetrdge gegeniiberzustellen sind.

Zeichnungsergebnisse bei Anleihen in Millionen Schilling

Inléndische Anleger ~ Devisen- KI
B ” Institu- Nicht- Nostro- icht-
Pciminale t?;nle“e institulfionelle zeichc:msu;:en 6?fl:ntlich
1. Vierteljahr 1972 ... o v snvvsinves 3.500 251 1.441 222 586 1.000
2.-Vierteljahr 1972 ..:civvivnsacnons 3.650 400 1.456 184 960 450
3. Vierteljahr 1972 ................. 2.600 176 776 204 444 1.000
4. Vierteljahr: 1972 .« o soibe bwsis o s 3.250 362 1.272 103 1.113 400
1. Vierteljahr 1973 ....ccvon 0ot iunin . 4.350 271 1.034 116 1.679 1.250
2. Vierteljahr 1973 . .cicisnccacsins 3.650 216 788 185 1.561 500
1. Halbjahr 1972 . : «s 56 56 we smswansse 7.150 651 3.097 406 1.546 1.450
1. Halbjahr 1973 . . ..o vonpnam wnsioa 8.000 487 1.823 301 3.240 1.750
e e L o +12 —25 —41 —26 +110 +21

Aus dem Vergleich des 1. Halbjahres 1972 und 1. Halbjahres 1973 zeigt sich, daB bei einem um 129
gestiegenen Emissionsvolumen die Nostrozeichnungen der Kreditinstitute um 1109 stiegen, wozu
noch eine um 219 gréBere Ubernahme an nichtéffentlichen Placierungen trat, wéhrend die Zeich-
nungen der institutionellen inldndischen Anleger um 259, der nichtinstitutionellen inldndischen
Anleger um 419, der Devisenausldnder um 269 zuriickgingen. Diese Entwicklung steht im Einklang
mit der auch vom StaatsschuldenausschuB empfohlenen gemdBigten Zinspolitik in Osterreich. Den
Zeichnungserwartungen hinsichtlich der Kreditinstitute sind allerdings durch deren langfristige Anlage-
gewohnheiten Grenzen gesetzt.
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10 Entwicklung und Vorausschitzung des Bruttogeldkapitalaufkommens 1960 bis 1974

In der Definition des Finanzschuldenberichtes 1970 wird wiederum in Tabelle Z. 10 diesmal fiir den
Zeitraum 1960 bis 1972 ein Uberblick bzw. im folgenden fiir die Jahre 1973 und 1974 eine Vorschau
iber die Netto-(Geld-)Ersparnisbildung und -Veranlagung gegeben. Tilgungen und Riickfliisse von
langfristigen Krediten (iiber fiinf Jahre) blieben hiebei wiederum auBer Betracht. Letztere Beitrdge
zur Bruttogeldkapitalbildung werden im folgenden Abschnitt 10.5 gesondert behandelt.

Berechnet wurde wiederum der jeweilige Geldkapitaliiberhang iiber die langfristigen Veranlagungen,
welche RestgréBe im Sinne der Ausfiihrungen des Finanzschuldenberichtes 1970 zu beurteilen ist.
Demnach kann der formell ausgewiesene Uberhang der inldndischen Geldkapitalbildung iiber die
Veranlagung nicht im Hinblick auf eine erleichterte oder erschwerte Investitionsfinanzierung inter-
pretiert werden. Die Aussage ist, daB konsolidierte Verschuldensformen leichter oder schwieriger
erreichbar sind.

Mit der Vorschau auf die Nettogeldkapitalbildung 1970 und 1971 im Finanzschuldenbericht 1970
wurde Neuland betreten. Es wurden von der voraussichtlichen Entwicklung wichtiger volkswirt-
schaftlicher Daten und sonstiger EinfluBfaktoren ausgehend, Annahmen iiber zukiinftige Verdnderun-
gen der Positionen der Geldkapitalbildung abgeleitet. Diese werden im folgenden auch fiir die Jahre
1973 und 1974 angewendet (10.1 und 10.2).

In der nachfolgenden Darstellung soll veranschaulicht werden, inwieweit die Schdtzungen fiir die

Jahre 1970 bis 1972 dem tatsdchlichen Ergebnis nahegekommen sind bzw. worin die Abweichungen
begriindet waren.

Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Milliarden Schilling

Geldkapitalbildung Schdtzung des Jahres

Tatsdchlicher Wert

im Jahre 1970 1971 1972
1970 ........... 29-8 24-2 — —
1971 ... ... 347 23-5 30:6 —
1972 ........... 38-2 — 30:9—331 34-9
1973 ... ... —_ — — 38:1—39-8

Aus dieser Tabelle zeigt sich die erhebliche Unterschédtzung der Nettogeldkapitalbildung in den
einzelnen Jahren. Im Jahr 1970 wurde fiir das Jahr 1970 die Nettogeldkapitalbildung um 5-5 Milliarden
Schilling und fiir das Jahr 1971 um 11 Milliarden Schilling unterschétzt, im Jahr 1971 wurde die
Nettogeldkapitalbildung desselben Jahres um 4 Milliarden Schilling und des Jahres 1972 um 5 Mil-
liarden Schilling und im Jahre 1972 die Nettogeldkapitalbildung des Jahres 1972 um iiber 3 Milliarden
Schilling unterschdtzt. Die Hauptursachen der Unterschdtzung lagen jeweils in derselben Tatsache
begriindet: in dem von allen wirtschaftspolitischen Instanzen zu gering angenommenen Wachstum
des Volkseinkommens bzw. nominellen Bruttonationalproduktes sowie der zu gering angenommenen
Sparquote. Ebenso wurden die Wertpapierkdufe des Publikums zu gering angenommen.

Die Vergleichsziffern fiir die Vorjahre sind den Finanzschuldenberichten 1971 und 1972 zu entnehmen.
Fiir das Jahr 1972 ergibt sich folgendes Bild:

Verdnderungen gegeniiber dem Vorjahr in Milliarden Schilling

Schétzung Tatsdchlicher Wert
1971 1972 1972

Wertpapierkdufe des Publikums

(inldndische+auslédndische) ................ + 6.158 + 7.000 + 8.379
Spar- und Termineinlagen................... +22.783 +23.600 +24.055
Bei inldndischen Nichtbanken aufgenommene

Gelder ..:ivisswsmimiminininisasssesssess + 635 + 500 + 742
Eigenkapital Kreditinstitute4-OeNB ......... + 3.211 + 2.000 + 2.469
ERPRSAEC ciovisswam e i 0wk i ozb maais ack 4 s 5 808 + 127 + 50 + 56
Langfristige Kapitalveranlagung der

Vertragsversicherungen ................... + 1.791 + 1.750 + 2.463
1 E 11 A T IT I +34.705 +34.900 +38.164

Ein Vergleich der Schédtzung fiir das Jahr 1972 mit den effektiv eingetretenen Bewegungen zeigt,
daB die Nettogeldkapitalbildung neuerlich erheblich unterschatzt wurde. Die inldndische Ersparnis-
bildung war mit 38.164 Millionen Schilling um rund 3.200 Millionen Schilling héher als erwartet.
Hiezu trugen in erster Linie die Wertpapierkdufe des Publikums mit einer Abweichung von der
Schétzung von iiber 1-3 Milliarden Schilling sowie die Spar- und Termineinlagen, Eigenkapitalbildung
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und langfristige Kapitalveranlagung der Vertragsversicherungsunternehmungen mit Abweichungen
zwischen jeweils 400 bis 700 Millionen Schilling bei.

Zu dieser Entwicklung ist allerdings festzuhalten, daB sich die als RestgréBe ermittelten Wertpapier-
kdufe des Publikums in einem AusmaB erhdht haben, wie dies nicht vorhersehbar war. Der Netto-
zuwachs erfuhr eine Steigerung um rund 36%. Eine Sonderentwicklung diirfte die stark angestiegene
langfristige Kapitalveranlagung der Vertragsversicherungsanstalten sein, welche auf die gednderte
Steuergesetzgebung zuriickfiihrbar sein diirfte. In der Gruppe der Spareinlagen ist, wie bereits fest-
gehalten, besonders das starke Wachstum der gebundenen Einlagen hervorzuheben. Sowohl die
Entwicklung der Wertpapierkdufe des Publikums im Jahre 1972 als auch das Wachstum der Termin-
einlagen und der aufgenommenen Gelder diirften deutlich das gewachsene ZinsenbewuBtsein des
Sparerpublikums widerspiegeln.

Ein Test der aus den Einzelpositionen gebildeten Summen der Nettogeldkapitalbildung hinsichtlich
des sich ergebenden Anteils der geldméBigen Ersparnisse am Bruttonationalprodukt zeigt fiir die
Jahre 1969 bis 1972 folgendes Bild:

Geldersparnisquote

Bruttonationalprodukt Nettogeldkapitalbildung (2) in % von (1)
(nominell) (1) (2)
in Milliarden Schilling

1969, ..o, 331.73 23-70 71
OPO Yo sty e morms s s w5008 372-45 29-76 8:0
2 b, TN 415-81 3471 83
19720 47665 3816 80
19732). .o, 551 43—4h 7-8—7-9
WITEN.. o wnmeninnsman s 610—630 461/ ,—471/, 7-4—76

Die Geldersparnisquote ist somit 1970 stark, 1971 verlangsamt gestiegen und 1972 zuriickgegangen
(allerdings sind in diesen Jahren die Zuwachsraten des nominellen Bruttonationalproduktes wie
folgt angestiegen: 1970 12-:3%, 1971 11-6%, 1972 14-6%,).

Die Uberlegungen der nachstehenden Kapitel filhren zu geschdtzten Werten der Nettogeldkapital-
bildung fiir 1973 von rund 43 bis 44 Milliarden Schilling und 1974 von 46-5 bis 47-5 Milliarden Schilling.
Die sich hieraus errechnende Geldsparquote von 7-8 bis 7-9 bzw. 7-4 bis 7-6% bedeutet einen Riick-
gang gegeniiber den drei vergangenen Jahren. Dies scheint aus den spéter zu besprechenden Griinden
plausibel. Angesichts der notorischen Instabilitdt der Ersparnisstréme ist diese Prognose mit einem
erheblichen Unsicherheitsmoment belastet.

10.1 KONTENSPAREN

In der angeschlossenen Tabelle Z. 10 iiber die Quellen der Geldkapitalbildung (Ersparnis- und Ver-
anlagungsbilanzen) wird die Entwicklung von Spareinlagen und Termineinlagen in der Beobachtungs-
periode zusammengefaBt. Diese beiden Sparformen weisen gegensdtzliche Tendenzen auf. Wéhrend
die Termineinlagen (Geschdftsgelder) antizyklisch schwanken, zeigt sich bei den Spareinlagen eine
zyklische Bewegung. Eine Darstellung der Ursachen enthdlt bereits der Finanzschuldenbericht 1970.

Zuwachs Zuwachs Anteil an NGK?) Summe/VE
Mio § % %
Sp T Summe Sp T Summe Sp T Summe %
0! osinsisivinswmminsimsss v 4.805 990 5795 174 15-7 1741 52:6 10-8 63-4 46
L I e 4.703 669 5.372 145 9-2 13-5 560 80 640 39
A982. civnicniss v immasomaliss wi 6.137 902 7.039 166 11-3 15-6 57-3 84 657 49
ADE8 - 5d6/sh i tut b ed b e s St 6.733 278 7.011 156 31 13:5 657 27 68-4 45
VIO oivi006 s eninmmmassbsemas 9.306 935 10.241 186 10-2 17-3 63-3 64 69-7 61
1988 snviserinansmarenin e AR 9.290 1.000 10.290 157 9-9 14-8 59-5 64 659 55
1966 ovcovumnss s vmmmnniname s 9.956 951 10.907 145 86 137 611 58 669 55
1967 s v vaswmmasnmn coio 9146  1.096 10.242 11-7 91 11-3 519 62 581 49
1968 s vs s rnanbo Ysed snlsoittae 10.513 655 11.168 11-8 5-0 10-9 61-0 3-8 64:8 51
1969 ounisvovnuimmesmnmeissms 15.191 333 15.524 15'5 2-4 13-9 641 1-4 655 6-5
VI o555 50mwimanmpvagesmions 18.033 2.213  20.246 159 157 159 60-6 74 68-0 7-3
T conusvronneinsesnsymsaws 20.710 2.073 22.783 15-8 12:7 15-4 597 59 65-6 7-4
1972 i o samiissmsmsnaarasantss a8 18.473  5.582 24.055 12-2 30-3 141 48-4 14-6 63-0 68
AT} ciinie snmmunsamivassens . . 28.000—29.000 . . 144—150 . . 65'4—660 69—71
L7 £ 3L [ % . 31.000—32.000 . . 139—143 . . 664—675 6:6—6'8

1) Vorldufige Jahresrechnung
2) Schdtzung
3) NGK = Nettogeldkapitalbildung
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In den letzten drei Jahren zeigen sich in der Entwicklung des Kontensparens beachtliche Zuwachs-
raten. Die Zuwachsrate der Summe von Spar- und Termineinlagen stieg von rund 11% im Jahr 1968
bis auf den hohen Wert zwischen 15 und 16% in den Jahren 1970 und 1971, wobei in diesen beiden
Jahren mit 7-3 bzw. 7-4%, gleichzeitig der bisher héchste Prozentsatz am Volkseinkommen zu be-
obachten war und im Jahr 1970 mit 68% gleichzeitig der gréBte Anteil an der gesamten inldndischen
Nettogeldkapitalbildung festzuhalten ist. Im Jahr 1972 trat sodann ein Riickgang in der Zuwachsrate
des Kontensparens auf 12:2% ein, wodurch sich in diesem Jahr auch der Prozentsatz am Volksein-
kommen auf 6-8% und der Anteil an der inlédndischen Nettogeldkapitalbildung auf 63%, ermaBigte.

Sind auch die Zuwdchse des Kontensparens, vor allem gemessen an den absoluten Ziffern (der
absolute Zuwachs des Jahres 1972 war etwa mehr als doppelt so hoch wie jener des Jahres 1968) nach wie
vor sehr hoch, so war doch in den letzten drei Jahren eine deutliche Verschiebung innerhalb der
beiden Gruppen von Sparformen wahrzunehmen:

Wadhrend ndmlich die Zuwachsraten der Spareinlagen in dieser Periode zwischen 15-9% und 12-2%
lagen, bewegte sich die Zuwachsrate der Termineinlagen zwischen 30-3%, und 12:79%,. Als Ergebnis
dieser unterschiedlichen Entwicklung sank der Anteil der Spareinlagen an der Nettogeldkapital-
bildung von dem Hochstwert der letzten Jahre von 64-19 (1969) bis auf 48-49, im Jahr 1972, wdhrend
der Anteil der Termineinlagen von 1-4%, im Jahr 1969 bis auf 14:6% im Jahr 1972 anstieg. Diese
Bewegung ist wohl mit konjunkturzyklischen Uberlegungen nicht mehr erkldrbar, da nach den bis
1970 angestellten Beobachtungen der Nettozuwachs der Termineinlagen in der Rezession den Héhe-
punkt erreichen miiBte und mit dem Konjunkturanstieg schwinden miiBte, wdhrend die Spareinlagen
im Konjunkturhéhepunkt ihre gréBten Zuwdéchse erreichen miiBten. Nun zeigt sich jedoch in den
letzten drei Jahren in Osterreich ein ungebrochenes hochkonjunkturelles Verhalten (gemessen am
Auslastungsgrad der Unternehmungen). Es ist somit wahrscheinlich, daB bei sinkenden Anteilen der
Spareinlagen und gleichzeitig steigenden Anteilen der Termineinlagen sowie stark steigenden Wert-
papierkdufen des Privatpublikums die Annahme zu treffen ist, daB konjunkturelle Bewegungen durch
eine strukturelle Anderung des Sparverhaltens nicht zur Ausprdgung kommen: Diese Struktur-
dnderung im Sparverhalten besteht offensichtlich, wie schon an friiheren Stellen festgehalten, in
einem héheren ZinsenbewuBtsein des Sparers und einem danach ausgerichteten rationalen Verhalten
in der Anlage der Sparmittel. Diese Annahme diirfte auch durch die Entwicklung der ,,von Banken
bei Deviseninldndern aufgenommenen Gelder** unterstrichen werden, welche in der Vergangenheit
eine Entwicklungsrichtung nicht erkennen lieBen, in den letzten drei Jahren jedoch kontinuierlich
angestiegen sind (1968 173 Millionen, 1969 219 Millionen, 1970 617 Millionen, 1971 635 Millionen,
1972 742 Millionen Schilling).

Fiir 1973 und 1974 wurden Zuwachsraten der Spar- und Termineinlagen geschdtzt, welche iiber
jener des Jahres 1972 liegen. Diese Annahme scheint nach der Entwicklung des ersten Semesters
1973 gerechtfertigt. Sie impliziert einen steigenden Anteil an der gesamten Nettogeldkapitalbildung,
was angesichts der erwarteten Entwicklung der anderen Positionen der Ersparnisbildung nicht un-
wahrscheinlich ist. Gegenldufig ist nach den Beobachtungen des 1. Halbjahres 1973 die Entwicklung
der Sichteinlagen einzuschétzen, bei welchen mit einem erheblichen Riickgang der Zuwachsrate
gerechnet werden muB.

10.2 LANGFRISTIGES SPAREN

Wie schon fiir die Periode 1960 bis 1969 beobachtet, tragen die Wertpapierkdufe der privaten Haus-
halte neben dem Kontensparen am meisten zur Geldkapitalbildung bei. In den 60er-Jahren war eine
stetige Zunahme mit gewissen ,,Ruhepausen*’ zu beobachten. Aus dieser Diskontinuitdt einerseits
und der Abhdngigkeit der Wertpapierkédufe von der Einkommensentwicklung andererseits wurde
auch fiir die Zukunft eine dhnliche stufenférmige Entwicklung erwartet. Dabei wurde im Jahr 1970
geschlossen, daB 1969 mit rund 4-8 Milliarden Schilling ein vorldufiger Rekord erzielt wurde. Die
Beobachtungen der é0er-Jahre zeigten ndmlich, daB nach einem besonders starken Anstieg (z. B.
1964) in den Folgejahren ein Riickgang bzw. eine kurze Stagnation eintrat. Im Zeitpunkt des Finanz-
schuldenberichtes 1970 wurde aufgrund dieser Uberlegung somit mit riickldufigen Anteilen der
Wertpapierkdufe des Publikums an der Nettogeldkapitalbildung fiir die Jahre 1970 und 1971 ge-
arbeitet. Dennoch wurde schon damals der Vorbehalt festgehalten, daB ausldndische Erfahrungen
dafiir sprechen, daB die Wertpapierkdufe der privaten Haushalte bei entsprechend ausgebautem
Kapitalmarkt einen stabilen Anteil an der Nettogeldkapitalbildung behaupten. ?)

1) Die Entwicklung der ersten sechs Monate 1973 widerspricht dieser Uberlegung angesichts der neuen Sparformen
und deren Riickwirkung auf den Rentenmarkt nicht.
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Nachstehende Tabelle gibt einen Uberblick iiber die tatsdchliche Entwicklung der gesamten Be-
obachtungsperiode.

Wertpapierkdufe Publikum

Zuwachs Anteil an Nettogeld-
in Millionen Schilling kapitalbildung in %
A0 1w v it T S e S D SO 1.903 20-8
T9ON: 5 cis o s s Sritarte e svig btk i vhie oS 1.894 22-5
PIOZ... 2 s o simra oy iy it b s VIR e Wi 1.310 12-3
FOBB:c ¢ o s e ace a5 e e 1.738 17-0
VD64 . i« 5 s s ws s st 5w s oaiis Bdms 5a o 513 2.406 16-4
RIED:... .5 it T et S ions T TR i oS o 2.622 168
906« i s s s ms s sw v s s s B s ma Wi wis 2.245 13-8
VIOT..... oo i o viae b B S e e Y 4.241 241
AR08 5o v o0 5ot 5 55 e 50 Sedta a3 T i 2.911 169
ROV, 5w s 55 50 6 5 s i i mskis w7 50 5.0 8 0 4.804 20-2
-7 {1 DRSS 5. S 5.407 18-2
TN ¢ 05 55 w0 20 i 53 50 58 5085505 955 53 300,805 51 9760 3 6.158 17-8
L I T e 8.379 22-0
AVTB Y0 s v ensimmmcsios i wos s ol e ol B il 8.000 181—18-6
BITE AN ;o5 5 65 55 550,55 3%, S0 SERRF6 Pk 6. Snli 8.500 17.9—18-3

Aus der Tabelle zeigt sich, daB die im Jahr 1970 angestellten Uberlegungen iiber die Entwicklung
der beiden Folgejahre bezogen auf den Anteil der Wertpapierkdufe des Publikums an der Netto-
geldkapitalbildung in Prozent der Tendenz nach richtig waren. Allerdings ist aufgrund der in
erheblich héherem AusmaB gestiegenen Nettogeldkapitalbildung selbst eine in absoluten Zahlen
gemessen wesentlich giinstigere Entwicklung der Wertpapierk&ufe eingetreten als erwartet. Fiir die
Jahre 1973 und 1974 wird aufgrund der bisherigen Beobachtungen (sieche auch Abschnitt 9) mit
einem Riickgang der Wertpapierquote gerechnet.

Die Entwicklung des Beitrages des Versicherungssparens zur Nettogeldkapitalbildung ist im wesent-
lichen wie erwartet vor sich gegangen, ausgenommen das Jahr 1972, wo ein sprunghafter Anstieg
zu verzeichnen war, der aber zweifellos auf die gednderte steuerliche Situation zuriickzufiihren ist.

Letztlich hat auch die Eigenkapitalbildung der Kreditinstitute mit einer giinstigen Entwicklung in
den letzten Jahren nicht unwesentlich zur Nettogeldkapitalbildung beigetragen.

10.3 NETTOGELDKAPITALBILDUNG 1973 UND 1974

Die in den vorigen Abschnitten niedergelegten Uberlegungen finden in nachstehender Tabelle ihren
Niederschlag.

1971 1972 1973 1) 19741)
Wertpapierkdufe des Publikums

(inldndische und ausldndische) ....... 6.158 8.379 8.000 8.500
Spar- und Termineinlagen ............. 22.783 24.055 28.000—29.000 31.000—32.000
Bei inldndischen Nichtbanken aufge-

nommene Gelder ................... 635 742 800 900
Eigenkapital Kreditinstitute4+OeNB. .... 3.211 2.469 2.500 2) 2.500 2)
ERPAESAC o iics oo onsismsiois um wvs wis s pioa 127 56 —_ —
Langfristige Kapitalveranlagung

Vertragsversicherungen .............. 1.791 2.463 3.500 3.500
TRIGRA. oo 0 cnin B totite ww s siigamns 34.705 38.164  42.800—43.800 46.400—47.400

10.4 LANGFRISTIGE VERANLAGUNG 1960 BIS 1972
Im zweiten Teil der Tabelle 10 wurde die langfristige Veranlagung der im Beobachtungszeitraum

gebildeten Netto-(Geld-)Ersparnisse aufgegliedert. Daraus ergeben sich fiir die Aufnahmefdhigkeit
der betreffenden Teilmdrkte folgende Feststellungen: Der bis 1969 beobachtete Riickgang der Netto-

1) Schdtzung
%) Angesichts der Kosten- und Ertragsentwicklung des Kreditapparates scheint eine vorsichtige Schdtzung angebracht.
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Anleiheemissionen des Bundes setzte sich 1970 fort, dnderte sich jedoch 1971 auf eine héhere Zuwachs-
rate und stieg 1972 auf den Betrag von iiber 3 Milliarden Schilling, worin allerdings 2 Milliarden
Schilling Sonderobligationen, die bereits an friiherer Stelle besprochen wurden, enthalten sind.
Der Anteil an der Nettogeldkapitalbildung stieg dadurch von dem negativen Wert —1-7% im Jahre
1968 zundchst noch langsam auf 0-6% 1969, sank auf 0-2% 1970, um 1971 auf 1:7% und 1972 auf
819, anzusteigen. Dieser Prozentsatz ist allerdings immer noch bescheiden, betrachtet man die
Jahre 1960 bis 1964 (Anteile bis iiber 21%). Die Chancen des Bundes, eine konsolidierte Staatsschuld
aufzubauen, sind durch diese Entwicklung der letzten Jahre besser geworden. GleichermaBen wurde
der direkte Zugang zum Wertpapiermarkt fiir Emittenten des Nichtbankensektors wiederum besser.
Aus Zeile 20 der Tabelle 10 ergibt sich, daB der Veranlagungsanteil dieser Gruppe von 1965 mit
rund 30-2% bis auf 2:2%, 1969 absank, in den letzten Jahren jedoch wiederum bis auf 17:7% im Jahre
1972 anstieg. Gegenldufig zur Entwicklung der Bundesanleihen verhielt sich der Schatzscheinverkauf,
der in den Jahren 1960 bis 1969 als deutliche Alternative fiir die Staatsschuldenverwaltung bei riick-
ldufigen Anleiheanteilen gedient hatte. Der Anteil des Bundesschatzscheinverkaufes an der Netto-
geldkapitalbildung sank in den letzten Jahren von 9:9% im Jahre 1969 bis auf 1-7% im Jahre 1972.

Die langfristigen Kredite und Beteiligungen der Kreditinstitute nahmen nicht nur die bereits im
letzten Finanzschuldenbericht beobachtete anteilsmdBig gesicherte Entwicklung an der Veranlagung
des Ersparniszuwachses, sondern stiegen in den letzten Jahren progressiv an, wodurch sich der Anteil
an der Nettogeldkapitalbildung von 36-1% im Jahre 1968 bis auf 59-6% im Jahre 1972 steigern konnte.
Auch die Versicherungswirtschaft verbreiterte ihr Veranlagungsvolumen. Ihr Anteil an der Verwendung
der langfristigen Ersparnisse stieg von 4-4% 1969 bis auf 5-2% 1972.

Der seit Beginn der internationalen Zinsenhausse 1968 beobachtete zusétzliche beachtliche Kapital-
export Osterreichs hat sich auch in den letzten Jahren fortgesetzt.

10.5 BEITRAG DER TILGUNGEN UND KREDITRUCKFLUSSE ZUR AUFNAHMEFAHIGKEIT DES
LANGFRISTIGEN KREDIT- UND KAPITALMARKTES

1970 1971 1972 1973 1974
in Millionen Schilling

Anleihetilgungen (Bund), Inland ............... 1-94 2:02 193 215 208
Schatzscheintilgung, Inland ................... 1-62 1-77 2:37 1-47 2-95
Sonstige Kredite Bund (ohne OeNB) e 0-16 0-19 0-26 0-78 0-49
Pfandbrieftilgungen geschédtzt ................. 0-50 0-50 0-33 0-50 0-50

Tilgung sonstiger festverzinslicher Wertpapiere,
GOSCRAYEL s s wismsmanein s s s FERSSER 55,9 HasE 3-60 4-30 456 475 5-00
7-82 878 9-45 9-65 11-02

Wie sich aus der oben stehenden Tabelle ergibt, bringt das wachsende Volumen umlaufender Wert-
papiere beachtlich steigende Riickfliisse aus Tilgungen mit sich. Fiir die Jahre 1973 und 1974 wurden
hiebei die ersten drei Gruppen fortgerechnet, die Pfandbriefe und sonstigen festverzinslichen Wert-
papiere mit mdBig steigendem Trend geschdtzt.

Die Riickfliisse aus langfristigen Krediten (Stand der Kredite mit Laufzeit iiber fiinf Jahre laut Mit-
teilungen des Direktoriums der Oesterreichischen Nationalbank) wurden mit 109 des jeweiligen
Standes veranschlagt. Dazu kommen noch die ERP-Riickfliisse. Der weitere Zuwachs der langfristigen
Kredite wurde entsprechend den wdahrungspolitischen Leitlinien der Oesterreichischen Nationalbank
fir den Jahresendstand 1973 mit 1129, des Jahresendstandes 1972 angenommen.

Beitrag der Tilgungen und Kreditriickflisse zur Bruttogeldkapitalbildung

1970 1971 1972 1973 1974
in Mrd S % in Mrd S % in Mrd S % in Mrd S % in Mrd S %

Wertpapiertilgungen ......... 7-82 878 9-45 9-65 11-02
Riickflisse auf langfristige

Kredite einschlieBlich ERP .. 7-77 917 1076 12:95 14-35
Riickfliisse insgesamt ......... 15-59 34 17-95 34 20-21 35 22-60 34 25-37 35
Nettogeldkapitalbildung ...... 29-76 66 3471 66 3816 65 43—44 66 46°5—47°5 65
Bruttogeldkapitalbildung ..... 45-35 100 52-66 100 58-37 100 65'6—66'6 100 71-87—72:87 100

Aus obiger Tabelle ergibt sich die Erwartung einer weiterhin krdftigen Steigerung der inldndischen
Geldkapitalbildung. Erfreulich ist das wachsende Gewicht der langfristig verfiigbaren Mittel.
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Folgerungen fiir die Aufnahmefédhigkeit der Teilmdrkte (= Finanzierungsspielraum)

Dieinldndische Ersparnis-(Geldkapital-)bildung hat in den letzten vier Jahren in nicht vorhergesehenem
AusmaB zugenommen. Sie wird laut Vorschau heuer und im kommenden Jahr das bereits erreichte
hohe Niveau weiter iibertreffen. Dariiber hinaus kann mit weiter steigenden Tilgungs- und Kredit-
riickfliissen gerechnet werden.

Im Gegensatz zu der von 1966 bis 1969 beobachteten Entwicklung ist in den Jahren 1970 bis 1972
auch das Nettovolumen der Wertpapieremissionen rapid angestiegen und hat 1972 rund das Dreifache
des Jahres 1966 erreicht. Besonders stark angestiegen ist das Volumen der Nettoemissionen des
Kreditapparates und hat damit den schon in der Dekade 1960 bis 1969 beobachteten Trend verstdrkt
fortgesetzt. Die progressive Erhdhung langfristiger Kredite ging damit Hand in Hand. Die stark
wachsende Aufnahmefdhigkeit des Kapitalmarktes in den letzten Jahren zeigt sich ferner in der
in den letzten Jahren erreichten GréBenordnung der Kdufe ausldndischer Wertpapiere seitens des
inldndischen Publikums, in der stark gestiegenen langfristigen Auslandsposition des inldndischen
Kreditapparates und der hohen Kapitalveranlagung der Vertragsversicherungen.

In der Vergangenheit zeigte sich ein erheblicher EinfluB von Konjunktur und Liquiditdt des Kredit-
apparates auf den inldndischen Finanzierungsspielraum des Bundes. Eher begrenzten Verschuldungs-
moglichkeiten in Zeiten der Hochkonjunktur steht ein steigender Finanzierungsspielraum bei nach-
lassender Konjunktur und rezessiven Konjunkturphasen gegeniiber. Auch die Jahre 1973 und 1974
sind noch Jahre hoher Konjunktur; die Verschuldungsmdglichkeit des Bundes wird daher eher mit
ihrer Untergrenze anzusetzen sein. Dazu treten die wdhrungspolitischen MaBnahmen, woraus sich
verstdrkte Beschrdnkungen der Kreditaufnahmen im Inland und ein weitestgehender Verzicht auf
Auslandsfinanzierungen ergeben.

Dasselbe gilt in erheblichem AusmaB fiir die Anleiheemission, die 1973 auf ein merkliches Nachlassen
des Anlegerinteresses trifft und deren kapitalmarktgerechte Steuerung im Rahmen der Gesamt-
emissionsplanung nunmehr in besonderem MaBe auch im Interesse der Sekunddrmarktpflege zu
bedenken sein wird.

Fiir die Wahl der Schuldformen, entsprechend der Ergiebigkeit der einzelnen Teilmdrkte, sind Hin-
weise aus den 1973 und 1974 anfallenden Tilgungen zu gewinnen.

Aufteilung der Tilgungen nach Schuldformen

in Milliarden Schilling 1973 1974
Inland
A BTN 5, 0 EITe TN T Fals e o ST TS SRS 4 980 B, S SR SR S R NS D58 5160 6 21 241
BUndesSehatZSChellie wa suiiins s mmen v sm simmmlas s m amis s 6s sy 916 st eseae v s 5 0e.s 15 30
Sonstige Inlandsschulden ....... ... .. i e 0-9 0-6
461) 5:61)
Ausland
ANIBIREN . : ot nl b s fos oo o5 S0 T S ST 5 STHETE 5 TSRSl ST SIS SR SR % 3§ @1 @ 0-2 02
Schatzscheine und Schatzwechselkredite ...............coiiiiiiiiiiin... 0-3 09
SORSEIge, ICREOIEE s ciutsivions s msins sl sicts s st umemmsralisshsissiusalsc bilsas S amas 0-2 0-5
07 1-6
Insgesamt: TIIGUNGEN . o.c i vrsis 55 50 sms 5is 515 wis wirsin 80505 B 5,88 SRR 515 % 546 5 53 7-2

Geht man von den Annahmen des Kapitels 8.2 aus, dann ergeben sich aus der inldndischen Nettogeld-
kapitalbildung zu finanzierende GroéBenordnungen, welche in den Jahren 1973 und 1974 an den
Ssterreichischen Kapitalmarkt erhebliche Anforderungen stellen werden.

IV AUSWIRKUNGEN DER WECHSELKURSANDERUNGEN DER JAHRE 1970 BIS 1973 (1. HALB-

37

JAHR) AUF DIE BUNDESFINANZSCHULD

12 Zur Darstellung

Umseitig ist die Entwicklung der Fremdwdhrungsschulden des Bundes vom 31. Dezember 1969 bis
30. Juni 1973 dargestellt. Um die Auswirkungen der Wechselkursdnderungen festzustellen, wurden
jeweils die Jahresendstdnde je Wéhrung zum Kassenwert des Jahresendes und des Vorjahresendes
(Halbjahresendes) bewertet und die ermittelte Differenz in der Summenzeile als Aufwertungsverlust
bzw. Abwertungsgewinn dargestellt.

1) Rundungsdifferenz
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Stand der Auslandsschuld des Bundes (in Millionen Schilling bzw. Fremdwdhrung)

31, 12, 1969 31. 12. 1970 31. 12, 1971
Wéhrung Fremdw. Kw in 88 Fremdw, Kw in 88 zum KW in 88 Differenz Fremdw. KW in 8§ zum KW in 8§ Differenz
Betrag 31. 12. 1969 Betrag  31. 12. 1970 31. 12. 1969 Betrag  31. 12. 1971 31. 12, 1970
229-563 25-82 5.927-312 271-505 25-82 7.010-262 25-82 7.010-259 0-003 201-167 24-00 4.828-016 25-82 5.194131 — 366-115
597135 710-00 4.239-659 596-465 710-00 4.234-903 710-00 4.234-901 0-002 580-987 730-00 4.241-208 710-00 4.125-007 116-201
339-395 598-:00 2.029-582 283-520 600-00 1.701-119 598-00 1.695-449 5-670 417.410 610-00 2.546198 600-00 2.504-460 41-738
3-365 6200 208-649 3157 62-00 195733 62:00 195-734 —0-001 2935 60-45 177-444 62-00 181970 — 4526
2-944 500-00 14721 2:754 500-00 13770 500-00 13-.770 0 2-555 483-00 12-341 500-00 12775 — 0-434
0-238 466-00 1109 0-223 465:00 1-037 466-00 1-039 —0-002 0-207 435-00 0900 465-00 0962 — 0062
3-088 0-52 1-606 2-889 0-52 1-502 0-52 1-502 0 2-680 0-51 1-367 0-52 1393 — 0-026
36-407 715-00 260-307 36-384 715-00 260-147 715:00 260-145 0-002 36-361 720-00 261799 715-00 259-981 1-818
9794 0-37 3624 9160 0-37 3-389 0-37 3-389 0 8499 0-35 2:974 0-37 3144 — 0170
22-000 0-55 1742 22-000 070 2-218 0-55 1-742 0-476 22-:000 0-80 2:534 070 2:217 0-317
0514 004 0-021 0-514 0-04 0-021 0-04 0-021 0 0-514 0-04 0:021 0-04 0-021 0
0-202 6202 1-253 0-202 6-202 1-253 6-202 1:253 0 0:202 5905 1193 6:202 1.252 — 0-059
72-000 64-000 64-000 56000 56-000
12.761-585 13.489-354 13.483-204 6150 12.131-995 12.343-313 —211-318
31. 12. 1972 30. 6. 1973
Wadhrung Fremdw. KwW in &S zum KW in &S Differenz Fremdw. Kw in &S zum KW in &S Differenz
Betrag 31.12. 1972 31.12. 1971 Betrag 30. 6. 1973 31. 12, 1972
153-961 2310 3.556-508 24-00 3.695-064 —138-556 150-569 19-50 2.936-104 2310 3.478-143 —542-039
556-236 725-00 4.032.711 730-00 4.060-522 — 27-811 530-474 728:00 3.861-849 725-00 3.845-936 15913
376-038 608-00 2.286-314 610-00 2.293-831 — 7517 360-914 635-00 2.291-804 608-00 2.194-357 97-447
2-686 56-00 150-401 60-45 162-368 — 11-967 2-587 51-00 131-949 56-00 144872 — 12:923
2:347 488:00 11-454 483-00 11:336 0-118 2:264 461-00 10-437 488-00 11.048 — 0611
0:190 460-00 0-874 435-00 0-826 0-048 0:190 456-00 0-867 460-00 0-874 — 0-007
2:462 0-52 1-280 0-51 1:255 0-025 2:462 0-516 1-270 0-52 1-280 — 0-010
29137 72000 209-783 720-00 209786 — 0-003 18:337 702:00 128723 72000 132:026 — 3:303
7-807 0-36 2-811 0-35 2:732 0-079 7-807 0-355 2771 0-36 2:810 — 0-039
22:000 075 2:376 0-80 2:534 — 0-158 22:000 075 2:376 0-75 2:376 0
0514 0-0375 0-020 0-04 0-020 0 0-514 0-0355 0-018 0-0375 0-019 — 0-001
0-202 5-905 1193 5-905 1-193 0 0202 5905 1193 5-905 1193 0
10.303-725 10.489-467 —185-742 9.409-361 9.854-934 —445-573

Anmerkung: 22.000 ¢Kr (alt) =
Quelle: BMF

3.168 ¢Kr (neu)
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13 Ergebnis

Aufgrund der so durchgefiihrten Bewertung ergibt sich fiir das Jahr 1970 ein Aufwertungsverlust
von 6-2 Millionen Schilling, fiir die Jahre 1971, 1972 und fiir das 1. Halbjahr 1973 Ab-
wertungsgewinne von 211-3 Millionen Schilling, 185-7 Millionen Schilling sowie 445-6 Millionen
Schilling.

Der Bund hatte sich im Oktober 1971 zur Unterstiitzung der &sterreichischen Exportwirtschaft bereit
erkldrt, seine ldngerfristigen Zahlungsverpflichtungen gegeniiber dem Ausland zur Kurssicherung
ldngerfristiger Exportforderungen heranzuziehen.

Das Bundesministerium fiir Finanzen hat daher 134-3 Millionen Dollar auf Termin angekauft, die es
im Zeitraum von fiinf Jahren zur teilweisen Bedienung seiner Auslandsschulden heranziehen wird.
Dadurch wurde es méglich, auch Exportforderungen mit einem Zahlungsziel von iiber einem Jahr
mittels Termingeschdften kursmdBig abzusichern.

V EMPFEHLUNG DER OPSK GEMASS § 5 Z. 3 LIT. A DES POSTSPARKASSENGESETZES 1969

39

Nachstehenden Empfehlungen liegt folgende Beurteilung der aktuellen Situation am &sterreichischen
Geld-, Kredit- und Anlagemarkt zugrunde:

Die Konjunktur- und Preisentwicklung veranlaBten die Wahrungsbehérden im Jahre 1972 zu seither
aufrechterhaltenen Kreditrestriktionen sowie zu AbschirmungsmaBnahmen gegeniiber dem Ausland
und zu einer restriktiven Liquiditdtspolitik, wofiir auch die iiber der Geldkapitalbildung liegende

Kreditexpansion verantwortlich zeichnete. Diese MaBnahmen zeitigten einen preisddimpfenden
Effekt.

Die im Zuge der Stabilisierung erfolgte Restriktion der Liquiditdt des Kreditapparates fiihrte im
Jahre 1973 zu steigenden Zinsen fiir kurzfristiges Geld. Im Laufe des Jahres wurde das Kapitalmarkt-
zinsniveau zeitweise nahezu erreicht und auch tberschritten. Die Emissionstétigkeit am Anleihemarkt
muBte kurzfristig sogar ausgesetzt werden. Der geringe Abstand zwischen Geld- und Kapitalmarkt-
zinssdtzen bewirkte bei den institutionellen Anlegern abnehmendes Interesse. Dariiber hinaus ergab
sich infolge der quantitativen Beschrdnkungen der Krediterteilungsmdglichkeiten des Kreditapparates
die Tendenz zu Kreditbeziehungen auBerhalb des Bankensystems, die ebenfalls zu Lasten der Ver-
anlagungsbereitschaft in Anleihen gingen.

Die im Zuge der Einkommensteuerreform eingefiihrten Ubergangsregelungen zum steuerbegiinstigten
Bau- und Versicherungssparen (§§ 113 und 114 EStG 1972) haben ebenso wie die verbesserte Be-
giinstigung des Prdmiensparens auch auf ldngere Sicht wirksame strukturelle Verschiebungen in
den Spargewohnheiten eingeleitet. Es sind damit Anlagemdglichkeiten geschaffen bzw. erweitert
worden, die zum Teil in Konkurrenz zum Anleihemarkt stehen. Die Aufnahmebereitschaft der nicht-
institutionellen Nachfrage nach festverzinslichen Wertpapieren wurde hiedurch — zumindest vor-
ibergehend — geschmadlert. So weist der Anleihemarkt im ersten Semester 1973 ein um 329 niedrigeres
Ergebnis der steuerbegiinstigten Zeichnungen gegeniiber dem ersten Semester des Vorjahres auf.

Die auch der Auffassung des Staatsschuldenausschusses entsprechende Politik einer weitgehenden
Beibehaltung der Konditionen auf dem Anlagemarkt, die im Interesse der Schonung des bestehenden
Wertpapierbesitzes und der Aufrechterhaltung eines stérungsfreien Ablaufes der Investitionstdatigkeit
vor allem auch des Bundes fortgesetzt werden sollte, fiihrte in Verbindung mit dem aufgezeigten
Geldmarktgeschehen zu einem Nachlassen der Veranlagung seitens institutioneller Anleger in
Rentenwerten. Dieser Effekt wird dadurch gemildert, daB die Kreditinstitute infolge der Kredit-
restriktionsmaBnahmen zu einer Umschichtung ihrer Veranlagungen in Richtung auf den ver-
stdrkten Aufbau ihrer Rentenportefeuilles gedrdngt werden. Der Aufnahmefdhigkeit der Kredit-
institute an Rentenwerten sind jedoch Grenzen gesetzt.

SchlieBlich ist auch auf die auBenwirtschaftliche Komponente zu verweisen. Die auf den inter-
nationalen Kapitalmédrkten krdftig gestiegenen Zinssdtze, die Beschrdnkung von Wertpapierkdufen
durch Devisenauslédnder sowie die iibrigen AbschirmungsmaBnahmen gegeniiber dem Devisen-
ausland verkehrten die Nachfrage aus dem Ausland, die 1972 noch eine nicht zu unterschdtzende
Stiitze des inldndischen Anleihemarktes bedeutete, praktisch in ihr Gegenteil. Riickfliisse belasten
heute bereits den Sekunddrmarkt. Endlich muB mit dem Auslaufen der Verpflichtung zur Wert-
papierdeckung der Riicklage fiir Abfertigungen geméB § 14 EStG 1972 in gewissem Umfang ab dem
Jahre 1974 mit Abgaben aus den in der Vergangenheit aufgebauten Bestdnden gerechnet werden.
Die Nettoaufnahmefdhigkeit des Anleihemarktes im kommenden Jahr wird hiedurch beeinfluBt
werden.

Aufgrund vorstehender Analyse kommt der StaatsschuldenausschuB fiir das debt management
zu folgenden Empfehlungen:

1. Die Aufrechterhaltung der fiir eine konsolidierte Unterbringung der umlaufenden Staatsschuld
wichtige Funktionsfidhigkeit des Sekunddrmarktes setzt eine relative Stabilitdt des langfristigen
Renditeniveaus unter Beibehaltung des NominalzinsfuBes voraus. Die gegenwdrtig am &ster-
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reichischen Anleihemarkt herrschenden Bedingungen lassen diese Zielsetzung nur bei Schonung
des Kapitalmarktes (d. h. starke Einschrdnkung der Neuaufnahmen) erreichbar erscheinen.
Allerdings wird bei Aufrechterhaltung des NominalzinsfuBes auf eine mdBige Anpassung der
Anlegerrendite nicht ganz verzichtet werden kénnen. Im Gegensatz zu den bisherigen Empfehlungen
des Staatsschuldenausschusses, die grundsdtzlich auf eine méglichst konsolidierte Staatsschuld
gerichtet waren, wird voriibergehend zu einer Zuriickhaltung bei Neuemissionen am inldndischen
Anleihemarkt geraten.

2. Im engen Zusammenhang mit Punkt 1 steht die Empfehlung, zur Finanzierung des Abganges im
Bundeshaushalt die Basis fiir die Ubernahme kurz- und mittelfristiger Schulden zu erweitern.
Die in der Analyse der Geldkapitalbildung aufgezeigte Verschiebung der Spargewohnheiten
fihrt zur Ansammlung von Ersparnissen bei einer Reihe institutioneller Anleger, die infolge der
formalen Kurzfristigkeit dieser Einlagen sich nicht in der Lage sehen, diese Gelder unmittelbar
dem Anlagemarkt zur Verfiigung zu stellen. Andererseits besteht im Hinblick auf die vier- bzw.
finfjdhrige Laufzeit dieser Ersparnisse ein mittelfristiges Veranlagungsbediirfnis. Dieser Spielraum
sollte fiir eine stdrkere mittelfristige Verschuldung des Bundes genutzt werden. Zum Zeitpunkt
der Liquidisierung der neuen Sparformen widre dann eine Konsolidierung dieser Schuld iiber den
Kapitalmarkt anzustreben. Eine solche Umschuldungsoperation wird, rein saldenmechanisch
betrachtet, auf eine verbreiterte Anlagefdhigkeit der nichtinstitutionellen Zeichner stoBen.

3. Sowohl aus stabilitdtspolitischen Riicksichten als auch aus fiskalischen Uberlegungen (hohe Zinsen-
belastung) kann derzeit eine iiber die notwendige Deckung von Finanzierungsspitzen hinausgehende
Verschuldung im Ausland nicht empfohlen werden.

Im librigen gestattet sich der StaatsschuldenausschuB beziiglich der Kapitalnachfrage auf dem Anlage-
markt (Emissionsvolumen) und Schwerpunktbildung bei den zu genehmigenden Emissionen auf die
Empfehlung vom 29. Mai 1973 an den Herrn Bundesminister fiir Finanzen hinzuweisen.

Die vorstehenden Empfehlungen des Staatsschuldenausschusses setzen voraus, daB eine Liquidisierung
des Geldmarktes erfolgt. Ob und welche MaBnahmen der Geld- und Kreditpolitik in dieser Richtung
getroffen werden kdnnen, wird aber maBgeblich von der Konjunkturlage her beurteilt werden
miissen.
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Tabelle zu Z. 3

Entwicklung der Finanzschuld 1959—1972 (in Millionen Schilling)

1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965
Stand % Bewegung Stand % Bewegung Stand % Bewegung Stand % Bewegung Stand % Bewegung Stand % Bewegung Stand %  Bewegung
31. 12 31. 12, 31. 12. 31. 12. 31. 12. 31. 12, 31. 12,
1 Anleihen ....... 10 wdiki® we e e e 5.699-0 288 A+41.500-0 7.008:0 314 A4 5000 7.2989 327 A+1.150-0 8.219:1 357 A+42.350-0 10.495-3 419 A+3.300-0 13.490-8 494 A+42.300-0 151407 53-5 A+1.500-0
B— 191:0 B— 2091 B— 229-8 B— 738 B— 3045 B— 6501 B— 6859
C+1.309-0 C+ 2909 C+ 920-2 C+42.276-2 C+2.995'5 C+1.649-9 C+ 8161
2 Schuldverschreibungen') .......... 1.280-4 65 C— 1238 1.1566 52 C— 831 1.0735 48 C— 2665 807-0 35 C— 2556 5514 2:2 C— 1981 3533 13 C— 653 288-0 10 C—
3 Schatzscheing...ivucesessvosanaoss 3.485'6 176 A+1.083-0 4.543:6 204 A+ 1310 39136 175 A — 3.6136 157 A — 3.4635 138 A+ 1260 2.152°0 79 A+1.114:0 2.2251 79 A41. 2270
(nur zur Budgetfinanzierung) B— 250 B— 761-0 B— 300-0 B— 1501 B—1.437-5 B—1.040-9 B— 5613
C+1.058-0 C— 6300 C— 300-0 C— 1501 C—1.311-5 C+ 731 C+ 6657
4 Sonstige Schatzscheine?) .......... 34337 174 C — 3.433-7 154 CH+ 442 3.4779 156 C+ 236 3.501-5 152 C— 4848 3.0167 12:0 C—2.886'5 130-2 05 C+ 18 1317 05 C4+ 1667
5 Versicherungsdarlehen A — - A+ 626 62-6 03 A+ 860 1486 07 A4+ 597 208-3 08 A+ 606 268-9 10 A4+ 720 340-9 12 A+ 1609
6 Sonstige Operationen 98 A+ 7081 21539 96 A+ 1617 16159 72 A4+ 126 1.3683 59 A+ 1551 9975 40 A+ 1426 8512 31 A+ 1244 7265 26 A —
— 4886 B— 6997 B— 260-2 B— 5259 B— 2889 B— 137-1 B— 1445
C+ 2195 C— 5380 C— 2476 C— 3708 C— 1463 C— 1247 C— 144°5
7 Bundesschuld an OeNB?) ......... 1.690-3 85 C4+ 03 16906 76 C— 25 1.6881 75 C— 116 16765 73 C+ 4960 21725 87 C+2.897-6 50701 185 C— 34 50667 179 C+ 583
8 Summe Inland ...... 17.523-4 886 C+2.463-0 19.986:4 896 C— 8559 19.130-5 856 C+ 2041 19.334-6 840 C+1. 5706 20.905-2 834 C+1.411-3 22.316:5 817 C+41.603-1 23.919:6 846 C+1.6768
9 Anleihen (vor 1938). . 8555 43 B— 758 7797 35 B— 572 7225 32 B— 764 6461 28 B— 336 6125 25 B— 259 5866 21 B— 429 5437 19 B— 321
10 Anleihen (nach 1945).............. 650-0 33 A — 6500 29 A+ 2995 949-5 42 A — 8924 39 A — 8371 3-3 A+ 4647 1.2481 46 A — 1.194-4 42 A —
B — B — B— 571 B— 553 B— 537 B— 537 B— 547
C - C+ 2995 C— 571 C— 553 C+ 411-0 C— 53 C— 547
11 Auslandskredite................... 3295 17 A — 3295 15 A+ 6208 9294 42 A+ 5622 1.4697 64 A4 7890 2.0153 80 A+ 9056 24589 90 A+ 50 19153 68 A4 3454
B — B— 209 B— 219 B— 2434 B— 4620 B— 5486 B— 9346
cC — C+ 5999 C+ 5403 C+ 5456 C+4 4436 C— 5436 C— 5892
12 Sonstige Auslandsoperationen ..... 4253 21 A+1.1987 5688 25 A+ 555 6166 2.8 A4+ 641 6746 29 A4+ 257 6919 28 A+ 108 6989 226 A+ 98 7037 25 A+ 741
B— 552 B— 77 B— 61 B— 8- B— 38 B— 50 B— 79
C+ 1435 C+ 478 C+4 580 C+ 173 C+ 7-0 C+ 48 C— 08
13 Summe Ausland ................. 2.260:3 114 C4+ 677 2.3280 104 C+4+ 8900 3.2180 144 C+4 4648 3.6828 160 C+ 4740 4.1568 166 C+ 8357 49925 183 C— 6354 4.3571 154 C— 6766
14 Summe In- und Ausland ......... 19.783-7 100-0 C+2.5307 22.314-4 1000 C+ 341 22.348'5 100-0 C+ 6689 23.017-4 100-0 C+2.044:6 25.062:0 100-0 C+2.247-0 27.309-0 100-0 C+ 9677 28.267-7 100-0 C+1.000-2
1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
Stand % Bewegung Stand % Bewegung Stand % Bewegung Stand % Bewegung  Stand % Bewegung Stand % Bewegung Stand o
31. 12 31. 12, 31. 12, 31. 12. 31. 12, 31. 12, 31. 12
1 Anlelhen i .oiviniicrspvins SRR 15.954-8 545 A41.800-0 16,9141 489 A+1.000-0 16.579:5 41-6 A+1.700-0 16.565-0 380 A+42.000-0% 16.7507 356 A+42.600-0°% 17.506:2 374 A+3.000-0°) 18.6977 375
B— 8407 B—1.334-6 B—1.714'5 B—1.814-3 B—1.8445 B—1.808-5
C+ 959-3 C— 3346 C— 145 C+4 1857 C+ 7555 C+1.191'5
2 Schuldverschreibungen®’) .......... 2436 08 C— 280 2156 06 C— 340 1816 05 C— 325 1491 03 C4 319:2% 4683 10 C— 18057 2878 06 C+1.862:3° 2.150-1 42
T T R A 2.890-8 99 A+41.750-1 3.750-1 109 A+1.525-0 4.4311 111 A+43.639-0 6.764:0 155 A+5.673-0 8.251:7 175 A+3.658-:0 10.137-7 216 A+43.0350 10.801-:7 217
(nur zur Budgetfinanzierung) B— 8908 B— 844-0 B—1.306-1 B—4.185-3 B—1.772-0 B—2.371-0
C+ 859-3 C+ 6810 C+4-2.3329 C+1.4877 C+1.886-0 C+ 6640
4 Sonstige Schatzscheine ?) .. . 2984 10 C— 835 2149 06 C— 1572 577 01 C— 577 —_ — —_ — — — — — — —
5 Versicherungsdarlehen..... s 501-8 17 A4+ 2186 7204 21 A+ 3074 1.027-8 26 A+ 2736 1.301-4 3-0 C4 2203 1.5217 32 C+ 2642 1.785-9 38 C+ 395~2 2.1811 44
6 Sonstige Operationen ............. 582-0 2:0 A+ 99 483-4 14 A+ 607 506-6 13 A+ 3712 864-2 2:0 A4 7012 1.517-4 33 A+ 4702 19121 41 A+ 7199 2.5407 51
B— 1085 B— 375 B— 136 B— 480 B— 755 B— 913
C— 986 C+ 232 C+ 3576 C+ 6532 C+ 3947 C+ 6286
Bundesschuld an OeNB?) ......... 51250 175 C— 448 5.080-2 147 C+ 1056 5.1858 130 C4+ 127 51985 119 C— 1260 5.072-5 10-8 C—1.987-0 3.085-5 66 C4+ 971 3.182:6 64
8 Summe Inland .......... 874 C+41.782-3 27.378-7 792 C+ 591-4 27.9701 702 C+42.872'1 30.842:2 707 C+2.7401 33.582:3 71-4 C+1.1329 347152 741 C+4.8387 39.553-9 793
9 Anleihen (vor 1938)....... 18 B— 737 4379 13 B— 278 4101 10 B— 320 3781 09 B— 279 350-2 07 B— 346 3156 07 B— 425 2731 0-5
10 Anleihen (nach 1945) 39 A+ 5819 1.667-9 48 A+ 6490 2.263-3 57 A4+ 9130 3.122-5 72 A+ 10 3.038-9 65 A+ 4150 3.247-8 69 C— 1673 3.080-5 62
B— 537 B— 536 B— 538 B— 846 B— 2061
C+ 5282 C+ 5954 C+ 8592 C— 836 C+ 2089
11 Auslandskredite................ oo 1.32641 45 A+43.281-4 43939 127 A+4.610-4 85079 214 A+1.8302 8.578-7 197 A+1.831-0 9.430:0 200 A+1.8151 7.953-0 170 A+ 8374 6.371-8 - 12:8
B— 2136 B— 496- B—1.759 B— 9797 B—3.292-1 B—2.4186
C+3.067-8 C+4.114-0 C+ 708 C+ 8513 C—1.477-0 C—1.581-2
12 Sonstige Auslandsoperationen ..... 7031 24 A+ 94 7003 20 A — 6895 17 A+ 31 6823 15 A4+ 00 6702 14 A+ 35 6156 13 A+ 00 578-3 12
B— 122 B— 108 B— 103 B— 121 B— B— 373
C— 28 C— 108 C— 72 C— 121 C— 546 C— 373
13 Summe Ausland ................. 3.680-5 12:6 C+43.519-5 7.20000 208 C+4.670-8 11.870-8 298 C+ 8908 12.761-6 293 C4 7277 13.489-3 286 C—1.357-3 121320 259 C—1.828-3 10.3037 207
14 Summe In- und Ausland ......... 29.276'9 100-0 C+45.301-8 34.578:7 100-0 C+45.262-2 39.840-9 100-0 C-+43.762:9 43.603-8 100-0 C+3.467-8 47.071'6 100-0 C— 224-4 46.847-2 1000 C+3.010-4  49.857-6 100-0

A=Aufnahmen
B=Riickfiihrungen
C=Nettoverdnderung
Sonderschulden: 2, 4, 7, 12
') 4% BuSchu 47

4% BuSchu 55 (nach dem Verstaatlichungs-Entschddigungsgesetz
4% Schuldverschreibung nach dem Versicherungs-Wiederaufbaugesetz

3% Rekonstruktions-Schuldverschreibung
Quelle: BMF

?) Besat ' -Schatzscheine und Schatzscheine zur Sicherstellung
nach dem 3. Schatzscheingesetz
3) Bundesschuld an die OeNB geméB dem Notenbank-Uberleitungsgesetz

¢) Exklusive Tilgung HWSF 180-0
7) Inklusive Tilgung HWSF 180-0
*) Exklusive 2 Milliarden Schilling Bundes-Obligationen ; exklusive HWSF

und 2% Kredite zur Beitragsleistung Osterreichs an internationale 120-0 Tilgung
Finanzinstitutionen ") Inklusive 2 Milliarden Schilling Bundes-Obligationen; inklusive HWSF
*) Exklusive Aufnahme 4902 HWSF und exklusive Tilgung 130:2 HWSF 1200 Tilgung

* Inklusive Aufnahme und Tilgung HWSF 4902 und 130-2
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Zunahme der Staatsverschuldung — Netto in Millionen Schilling (nur zur Budgetfinanzierung)

ohne Sonderschulden

Tabelle zu Z. 4 und 5

Inland
ARNIN . (o Sotmtiring). e -Cutoetints Summe
A o v v v im sioraiiye wvs ke +1.309-0 +1.058:0 — +219:5 +2.586-5
AIOT - oo e e e frasinioins + 2909 — 6300 + 626 —538:0 — 8145
NDOL, . iixx..oms v e oz miilons wigs + 920-2 — 300-0 + 860 —247-6 + 4586
963 < 5is s 0555 ans i are a e +2.276-2 — 15041 + 597 —370-8 +1.815-0
V964 ; 555 5.5 510 mvisis i 5.6 i +2.995-5 —1.311-5 + 60-6 —146-3 +1.598-3
1965 . o« osuis s s ws i v wie s +1.649-9 + 7341 + 720 —1247 +1.670-3
1 R g + 8141 + 6657 +160-9 —144:5 +1.496-2
V6T vonedts o s s el e it + 959-3 + 8593 +218:6 — 986 +1.938:6
1968 ..« ovoie cm i vr — 3346 + 681-0 +307-4 + 232 + 677-0
1RO+ 555850 5.0 g0 wiw o s lo's — 145 +2.332-:9 +273:6 +-357-6 +2.949-6
VF0 s 6096 ssems 505 05 5 w5 a0 + 1857 +1.487-7 +220-3 +653-2 +2.546-9
VI 00 v s s i B o 51 s + 7555 +1.886-0 +264-3 + 3947 +3.300-5
BRTL. s v s svsmse Swnm v s s +1.191-5 + 6640 +395-2 +628-6 +2.879-3
Ausland
Anleihen vor 1938 Anleihen nach 1945 P Summe
ot R SRRPPSCRE Al —75-8 — — — 758
1961 < cicns it s ma s —57-2 +299-5 + 5999 + 8422
BDO2:: 5 ¢ s s s s nw 500 508 505 s —764 — 5741 + 540-3 + 4068
IO 5 sl sulbadll o Satl.c: ovens 12 —33-6 — 553 + 5456 + 4567
198L:,. it irvsmrsie o yon S0 ST —25-9 +411-0 + 4436 + 8287
g [ P —42-9 — 537 — 5436 — 640-2
A986: : 5 ssmeis sarss sms 5 oma s —321 — 547 — 589-2 — 6760
V96T s s 55 w5 vim om 555 w90 —737 +528-2 +3.067-8 +3.522-3
1968 . ..o —27-8 +595-4 +4.114-0 +4.681-6
1969 1) . iieiiiriniennnncnans —32:0 +725-0 — 155-2 + 5378
1970 . .. e e g g o1 siwcagatingss o —27-9 — 836 + 8513 + 7398
PO iviiisimnininesiciminims —34:6 +208-9 —1.477-0 —1.302-7
V9725 65 3 w0 v s 5 w3 % m s 975 5 —42-5 —167-3 —1.581-2 —1.791-0
1) Exklusive Erhdhung zufolge DM-Aufwertung; in den Folgeiahren mit Beriicksichtigung von Paritdtsdnderungen
Quelle: BMF/Berechnung OPSK
5o
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Tabelle zu Z. 5.2/1

Beanspruchung des Kapitalmarktes durch die Emission von Anleihen 1961—1972

(in Millionen Schilling)

1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
S % S % S % S % S % S % S % S % S % % % %
Bundesanleihe, Investitions-
anleihe (BMF) ............ 500 21-4 1.150 319 2.350 651 3.300 61-5 2.300 42-3 1.500 35-3 1.800 347 1.000 27-4 1.700 363 2.000 340 2.600 31-4 5.000 385
Sonst. Anl. (8, DM, Hoch-
wasserfonds), Wasserwirt-
schaftsfonds bis 1969 ....... 300 12:8 420 17 300 83 304 57 — _ —_ — 204 39 215 59 415 89 — — —_ - -_ -
Bundesanleihe (+Hochwasser-
fonds) (OeNB) ............ 800 342 1.570 436 2.650 734 3.604 67-2 2.300 42:3 1.500 353 2.004 386 1.215 333 2115 45-2  2.000 340 2.600 31-4 5.000 385
— Ut. Bundeswohn- und
Siedlungsfonds ............ —120 —3-3 —200 —38
1.450 403 3.404 63-4
Wohnbaufonds, Wasserwirt-
schaftsfondsab1970 ....... 200 85 220 61 — —_ 200 37 600 110 300 70 700 135 400 110 — - 350 60 500 61 600 46
+ Ut. Bundeswohn- und
Siedlungsfonds ............ +120 +33 -+200 +38
340 94 400 75
—_ — 100 28 — - — _ — - — —_ 80 15 - — —_ —_ —_ _— 200 2-4 250 19
.. 500 21-4 300 83 100 2.8 350 65 800 147 550 129 600 116 639 17-5 500 107 500 85 600 7-3 800 62
Summe Lédnder + Stddte ..... 500 21-4 400 11 100 28 350 65 800 147 550 129 680 131 639 175 500 107 500 85 800 97 1.050 81
Energieanleihen............. 673 288 600 167 500 139 400 75 600 110 870 2055 942 18:2 300 83 480 10-2 760 129 860 10-4 1.000 7
Sonst. Energiewirtschaft...... — —_ 350 97 300 83 640 119 640 118 800 188 500 9:6 544 149 — —_ 100 17 300 36 550 42
Summe Energiewirtschaft .... 673 288 950 264 800 22:2 1.040 19-4 1.240 22-8 1.670 39-3 1.442 278 844 23-2 480 102 860 146 1.160 140 1.550 19
WA ;s coinsisavsisminnes 165 71 333 9-2 51 14 — — 198 37 - — 200 39 — —_ —_ — 450 77 1.000 1241 2.150 165
Sonst. inldndische Emittenten . — — — — —_ — 150 2.8 300 55 120 28 57 11 398 109 1.435 307 1.590 27-0 1.910 231 2.650 20-4
Summe Industrie u. Sonstiges.. 165 71 333 9-2 51 14 150 2:8 498 9-2 120 28 257 50 398 1049 1.435 207 2.040 347 2910 35-2 4.800 369
Ausldndische Emittenten ..... —_ — 130 36 8 0-2 21 04 — _ 115 27 105 2:0 150 41 150 32 130 2:2 300 36 —_ —_
1. Zwischensumme ....... 2.338 1000 3.603 100-0 3.609 1000 5.365 100-0 5.438 1000 4.255 1000 5.188 100-0 3.646 100-0 4.680 100-0 5.880 100-0 8.270 100-0 13.000 100-0
Pfandbriefe und KSV 1.166 1.236 1.380 1.366 1.662 2.193 2.539 3.016 3.504 4.705
Kassenobligationen 330 300 270 356 597 780 2.381 2.526 3.182 4.626
N hulden u. fundierte
Bankschulden ............ 35 26 122 158 148 229 189 347 159 162
2. Zwischensumme ....... 1.531 1.562 1.772 1.880 2.407 3.202 5.109 5.889 6.845 9.493
Endsumme........ccoonvnanns 2.998 4.756 5.140 6.927 7.210 6.135 7.595 6.848 9.789 11.769 15.115 22.493

Ziffer nicht verfiigbar

Quellen: Mitteilungen des Direktoriums der OeNB bzw. BMF
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Tabelle zu Z. 5.2/1 (Fortsetzung)

Uberleitung zu den Ziffern A (Umlauferhéhungen) der Tabelle zu Z. 5.2/3

1961 1962 1963 1964 1965 1966 1970 1972
ad: Bundesanl./Investanl. (BMF) +490-3
(HWSF) —490-3
ad: Sonstige Anl. (HWSF) Schuldiibernahme
HWSF
ad:
Bundesanl. (+Hochw. Fonds)...... +135
Bundes-
schuldv.
ad:
Energiewirtschaft................ +92 +90 +14 +1 +41 +18 Kapital-
Arros.+ Konv. OKA Umsch. Rundungsdiff. Aufwertg. marktunwirksam
Umsch. +47
Umsch.
ad:
Wohnbaufonds .............c00 +41
Verkauf von
eingel. Papieren
ex Darlehenstilg.
ad:
Industrie und Sonstige............ +28 +2 —78 Kapitalmarkt-
Umsch. Umsch. unwirksam Um-
tausch in Aktien
ad:

Ausldndische Emittenten..........

ad:

—1
Rundungsdiff.

2. Zwischensumme: Die Differenzen entstehen durch kapitalmarktunwirksame Transaktionen (z. B. Umtausch von Reihen, Titrierungen u.d.)

(PUIBLIO SeIUUE3sEB) JusWNXopidieH TO - yoLegd - d9 “111X usbe|ieg Jop TTT-I1|
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Tabelle zu Z. 5.2/2

Entwicklung der Bundesanleihen in den Jahren 1961—1972 (in Millionen Schilling)

1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
Im Inland begebene Anleihen des Bundes ..A 45000 +41.150-0 +42.350-0 +3.300:0 +2.300-0 +1.500-0 +41.800-0 +41.000-0 +41.700-0 +2.490-2') 4-2.600-0 45.000-0 %)
B —2091 — 2298 — 738 — 3045 — 6501 — 6859 — 8407 —1.3346 —1.7145 —1.9446%) —2.024-53) —1.928'5°%)
C 42909 + 9202 422762 429955 +1.6499 + 8141 4 9593 — 3346 — 145 + 5456 + 5755 43.071-5
Im Ausland begebene Anleihen des Bundes
(or 1988). v i o s sasommnmameEE s v B—C —572 — 764 — 336 — 259 — 429 — 329 — 737 — 278 — 320 — 278 — 36 — 425
Im Ausland begebene Anleihen des Bundes
(Hach) T988) . ;v o5 s sonmtaapmaans Les se8 b A 42995 — — + 4647 — — + 58149 + 6490 + 9130 + 10 4 4150 + 6:3°)
B — — 5714 — 553 — 537 — 537 — 547 — 537 — 536 — 538 — 847 — 2061 — 1736
Cc +2995 — 571 — 553 + 410 — 537 — 547 4 5282 4 5954 + 8592 — 837 + 2089 — 167-3
Im Ausland begebene Anleihen des Bundes
(vor 1938 und nach 1945) ............. A 42995 — — + 4647 — — + 5819 + 6490 + 9130 + 109 4 4150 4+ 639
B —572 — 1335 — 89 — 796 — 96 — 868 — 1274 — 814 — 858 — 1125 — 2407 — 2161
C +2423 — 1335 — 889 -+ 381 — 966 — 868 + 4545 + 5676 + 8272 — 1115 + 1743 — 2098
Summe im In- und Ausland begebener An-
leihen des Bundes ........ccoviveinneans A 47995 +1.150-0 +2.350-0 +3.764:7 423000 41.500-0 42.381-9 +1.649-9 +4+2.613-0 +2.491-3 +3.015-0 +45.006-3
B —2663 — 3633 — 1627 — 3841 — 7467 — 7727 — 9681 —1.4160 —1.800-3 —2.057-1 —2.265-2 —2.1446
C 45332 + 7867 421873 43.380-6 4+1.553-3 4 7273 +1.413-8 + 2339 + 8127 + 4342 4 7498 42.861-7
Quelle: BMF A = Aufnahmen *) Inklusive HWSF-Schuldiib h 490-2 Mio S. 4) Inklusive 2 Mrd. S Sonderobligationen.

B = Riickfiihrungen
C = Nettoverdnderungen

2) Inklusive HWSF-Tilgungen 130-3 Mio S.
%) Inklusive HWSF-Tilgungen 180-0 Mio S.

%) Inklusive HWSF-Tilgungen 120-0 Mio S.
¢) KW-Anderung.

89 UOA 9
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Umlaufverdnderungen des Rentenmarktes 1961—1972 (in Millionen Schilling)

Tabelle zu Z. 5.2/3

1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
Bundesanl./Invest.Anl. (BMF) ............. A 4+ 500 +1.150 +2.350 +3.300 +2.300 +1.500 +1.800 +1.000 +1.700 +2.490 +2.600 +-5.000
B — 209 — 230 — 74 — 304 — 650 — 686 — 841 —1.335 —1.714 —1.945 —1.845 —1.928
C 4+ 291 + 920 +2.276 +2.996 +1.650 + 814 + 959 — 335 — 14 + 545 + 755 +3.072
Sonst. Anleihen (8, DM, Hochw.Fonds) ....A 4 435 + 420 + 300 + 304 — — + 204 + 215 + 415 — 490 —_ —
B — 173 — M1 — 277 — 198 — 39 — 6 — 115 — 176 — 252 — 130 — 180 — 33
C 4+ 262 + 209 + 23 + 106 — 39 — 6 + 89 + 39 + 163 — 621 — 180 — 33
Bundesanl. (4 Hochw.Fonds) (OeNB) ..... A 4+ 935 +1.570 +2.650 +3.604 +2.300 +1.500 +2.004 +1.215 +2.115 +2.000 +2.600 +5.000
B — 382 — 41 — 351 — 502 — 689 — 747 — 956 —1.511 —1.966 —2.075 —2.025 —1.961
C + 553 +1.129 +2.299 +3.102 +1.611 + 753 +1.048 — 296 + 149 — 75 + 575 +3.039
Ut. Anl. d. Bundeswohn- u. Siedl.Fonds — 320
(bis 1964 unter Bundesanl., dann Wohn- +1.291
baufondsanl. zugerechnet)
Wohnbaufonds u. WWF ................. A 4+ 200 + 220 —_ + 200 4 600 + 341 + 700 + 400 — + 350 + 500 + 600
B — 58 — 65 — 70 — 76 — 12 | — 134 — 237 — 329 — 406 446 — 417
2] 142 + 155 — 70 + 124 + 476 + 300 + 566 + 163 — 329 — 56 + 54 + 183
Ut. Anl. d. Bundeswohn- u. Siedl.Fonds + 320
+ 796
Ldnder und Stddte .............c00nunnnn A 4+ 500 + 400 + 100 + 350 + 800 + 550 + 680 + 639 + 500 + 500 + 800 +1.050
B — 31 — 30 — 32 — 32 — 40 — 3 — 92 — 122 — 225 — 287 — 437 — 440
C 4 469 + 370 + 68 + 318 + 760 + 517 + 588 + 517 + 275 + 213 + 363 + 610
EnerglewirBsehaft .. .. . covvmncone s oo vsame A 4+ 765 +1.087 + 814 +1.041 +1.281 +1.670 +1.442 + 844 + 480 + 860 +1.160 +1.568
B — 208 — M — 209 — 463 — 513 — 366 — 421 — 497 — 610 — 73 — 805 — 948
C 4 557 + 576 + 605 + 578 + 768 +1.304 +1.021 + 347 — 130 + 129 + 355 + 620
Industrie u. sonst. inldnd. Emittenten ...... A 4+ 193 + 335 + 51 + 150 + 498 + 120 + 257 + 398 +1.435 +2.040 +2.910 +4.800
B — 3 — 8 — 13 — 16 — 17 —_ M — 56 — 79 — 132 — 124 — 237 — 379
C + 19 + 327 + 38 + 134 + 481 + 79 + 201 + 319 +1.303 +1.916 +2.673 +4.421
Ausldand. Emittenten .............c.unnnn. A — + 130 + 8 + 20 — + 115 + 105 + 150 + 150 + 130 + 300 —_
B — — — — —_ — — - — 5 — 6 — 6 — 19
o — + 130 + 8 + 20 —_ + 115 + 105 + 150 + 145 + 124 + 294 — 19
Zwischensumme ........covvevuuennnneenns A 42593 +3.742 +3.623 +5.365 +5.479 +4.296 +5.188 +3.646 +4.680 +-5.880 +8.270  413.018
— 682 —1.055 — 675 —1.089 —1.383 —1.228 —1.659 —2.446 —3.267 —3.629 —3.956 —4.164
C 41911 +2.687 +2.948 +4.276 +4.096 +3.068 +3.529 +1.200 +1.413 +2.251 +4.314 +8.854
Pfandbr. u. Kommunalschuldv. ........... A 4+ 614 + 893 +1.186 +1.268 +1.392 +1.398 +1.667 +2.194 +2.539 +3.016 +3.504 +4.705
B — 19 — 67 — 25 — 60 — 2 — M4 — 73 — 397 — 646 — 623 — 606 — 462
C 4+ 595 + 826 +1.161 —1.208 +1.371 +1.357 +1.594 +1.797 +1.893 +2.393 +2.898 +4.243
Kassenobligationen ...............c..ounn. A + 70 + 270 + 330 + 300 + 270 + 971 + 597 + 780 +2.381 +2.526 +3.182 +4.626
B — 33 — 46 — M — 239 — 250 — 431 — 576 — 81 —1.408 —1.509 —1.945 —2.087
cC + 37 + 224 + 289 + 61 + 20 + 540 + 21 —_ A + 973 +1.017 +1.237 +2.539
Namensschuldverschr. u. fund. Bankschuld-
VerschrelbUungen . ..« cusvssessssnbsse os A + 4 + 14 4+ 35 + 26 + 122 + 290 + 148 + 229 + 189 + 347 + 159 + 162
B — 2 —_ 2 — 9 —_ 9 — 4 — — B84 — 76 — 174 — 320 — 297 — 109
C + 2 + 12 + 26 + 17 + 118 + 290 + 64 + 153 + 15 + 27 — 138 + 53
ENdSUMME <isonmvionsissossammmmonasias s ees A 4+3.281 +4.919 +5.174 +6.959 +7.263 +6.955 +7.600 +6.849 +9.789  +11.769 +15.115 +22.511
B — 736 —1.170 — 750 —1.397 —1.658 —1.700 —2.392 —3.730 —5.495 —6.081 —6.804 —6.822
C 42545 +3.749 +4.424 +5.562 +5.605 +-5.255 +5.208 +3.119 +4.294 +5.688 +8.311 +15.689

A = Erhéhungen

B = Verminderungen

C = Nettoverdnderungen

Quellen: Mitteilungen des Direktoriums der OeNB bzw. BMF
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Vergleich: Wertpapierportefeuille des Kreditapparates mit Umlauf per Jahresultimo
(in Millionen Schilling)
Tabelle zu Z. 7

1963 1964 1965
Umlauf Portefeuille %  Umlauf Portefeuille %,  Umlauf Portefeuille %,

Anleihen des Bundes, Ldnder und

Gemeinden und WWAF ............ 14,595 5.450 37-3 18139 7.298 402 20.986 7.912 377
Pfandbriefe und Kommunalschuldyv. .... 5.998 2.611 435 7.206 2.937 408 8.577  3.443 401
Andere inldndische festverzinsliche

Wertpapiere ..........ccoiiuenann. 10.020 3.333 333 10.672 3.823 358 12,059 4716 391

Summe... 30.613 11.394 372 36.017 14.058 390 41.622 16.071 386

Borsengdngige Dividendenwerte....... 1.412 1.873 2.085
Sonstige Wertpapiere ................ 591 661 700
Summe... 13.397 16.592 18.856

Quelle: Mitteilungen des Direktoriums der Oesterreichischen Nationalbank

Vergleich: Wertpapierportefeuille des Kreditapparates mit Umlauf per Jahresultimo
(in Millionen Schilling)

Tabelle zu Z. 7

1966 1967 1968
Umlauf Porte- % Umlauf Porte- % Umlauf Porte- %
feuille feuille feuille
Offencliche Hand < vaoiivinossimssosoossesss 22.556 8.390 37-2 24.758 9.097 367 25.142 9.526 379
Bankschuldverschreibungen®) ................ 11.722 4.707 402 13.416 4.896 365 15.335 5.745 37-5
Sonstige inl. festverzinsliche Wertpapiere .... 12.493 4.981 399 13.691 5.396 39-4 14.357 5.486 382
Summe ... 46.771 18.078 387 51.865  19.389 374 54.834 20.757 379
1969 1970 1971 1972
Umlauf Porte- % Umlauf Porte- % Umlauf Porte- % Umlauf Porte- %
feuille feuille feuille feuille
Offentliche Hand......cocivvveenincecananes 25.237 9.820 389 25.223 9.908 393 26170 10.780 41-2 30.187 12189 404
Bankschuldverschreib Y casresosmoneaisaias 18.216 7.060 388 4.382 8.616 353 30.164 10.335 343 39.219 12.828 327
S inl. fe insliche Wer iere..... 15.530 5.015 330 14.699 5.102 347 16.038 5.093 318 18.577 6.312 340

Summe... 58.983 21.895 371 64.304 23.626 367 72.372 26.208 362 87.983 31.329 356

1) Ab 1970 sind neben Pfandbriefen, K Ischuldverschreib K bligati » N und fundierten Bankschuldverschreib auch
alle Anleih issi inldndischer Kreditunter

Btarh Nati thant

Quelle: Mitteilungen des Direktoriums der Oesterrei
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Tabelle zu Z. 9.2/1

Liquiditdt der Kreditunternehmungen (in

Millionen Schilling)

31. Dez, 31. Mdrz 30. Juni 30. Sept. 31. Dez. 31. Mdrz 30. Juni 30. Sept. 31. Dez. 31. Mdrz 30. Juni 30. Sept. 31. Dez. 31. Mdrz 30. Juni 30. Sept. 31. Dez. 31. Mdrz
1968 1969 1969 1969 1969 1970 1970 1970 1970 1971 1971 1971 1971 1972 1972 1972 1972 1973
A. Aktuelle Liquiditdt
. Kassenliquiditdt (Kassenbestand und
OeNB-Guthaben)............... - 13.656 12.221 10.691 12.520 13.714 12.830 12.705 12.872 15.252 12.330 13.775 13.877 17.889 17.194 16.278 17.612 20.575 22.673
2. Nicht ausgeniitzte, unbedingte Riick-
griffsméglichkeiten aufdieOeNB ....... 2.010 1.931 2127 2.061 1.695 2.938 2.775 2.782 1.525 4.718 4.395 4.905 1.893 4.422 4.546 4.606 1.715 3.775
a) eskontf. Bundesschatzscheine........ —_ 1.000 1.000 1.000 —_ 1.700 1.700 1.700 —_ 2.890 2.890 2.890 - 2.890 2.890 2.890 — 2.890
b) Ausfuhrférderungswechsel ......... 1.960 831 1.427 1.061 1.645 1.088 1.075 1.082 1.525 1.828 1.505 2.015 1.893 1.532 1.656 1.716 1.715 885
¢) Geldmarktschatzscheine............ 50 100 —_ — 50 150 — — — —_ — — —_ — — - — -
3. Inlandsliquiditdt (142) ............... 15.666 14152 12.818 14.581 15.409 15.768 15.480 15.654 16.777 17.048 18.170 18.782 19.782 21.616 20.824 22.218 22.290 26.448
4. Nettoauslandsliquiditdt ............... — 200 336 1.676 1513 — 385 — 497 — 2.080 1.137 — 1.400 327 743 1.205 343 260 20 — 144 — 2070 — 662
5. Summe aktuelle Liquiditdt ........... 15.466 14.488 14,494 16.094 15.024 15.271 13.400 16.791 15.377 17.375 18.913 19.987 20.125 21.876 20.844 22.074 20.220 25.786
B. Potentielle Liquiditdt
1. Bedingte Riickgriffsméglichkeiten auf
die OeNB 27.772 27.658 27.988 28.903 30.624 31.342 31.901 34.386 36.462 35.604 36.230 42.693 41.196 39.924 40.857 48.722 45.319 43914
a) rediskontfdhige Warenwechsel (ohne
Ausfuhrférderungsw.) .............. 9.969 9.501 9.611 10.775 11.646 10.584 11.405 12.579 14.431 12.739 13.691 15.090 16.074 14.954 14,394 16.648 17.469 15.738
b) 75% der lombardfihigen Wert-
papiere und Bundesschatzscheine ... 17.803 18.157 18.377 18.128 18.978 19.277 20.006 21.807 22,031 22,865 22.539 24.086 25.122 23.975 25.464 28.866 27.697 28.022
c) Kassenscheine der OeNB .......... —_ - —_ —_ — 1.481 490 —_ — —_ — 3.517 — 995 999 3.208 153 154
2. Nettoterminguthaben von ausldndischen
Kreditunternehmungen ............... — 407 1.853 530 1.637 1.747 2.999 2.741 1.311 168 — 1.537 — 3.596 — 6.318 — 8.672 — 10.555 — 11.485 — 12.598 — 11.656 — 11.770
3. Summe potentielle Liquiditdt .......... 27.365 29.511 28.518 30.540 32.371 34.341 34.642 35.697 36.630 34.067 32.634 36.375 32.524 29.369 29.372 36.124 33.663 32.144
C. Gesamtliquiditdt
1. Aktuelle Liquiditdt........cocovvvnn.ns 15.466 14.488 14.494 16.094 15.024 15.271 13.400 16.791 15.377 17.375 18.913 19.987 20.125 21.876 20.844 22.074 20.220 25.786
Koeffizient der aktuellen Liquiditdt . . . 10-0 9-0 8-8 95 85 82 71 85 7-6 82 86 88 84 89 82 82 72 89
2. Potentielle Liquiditdt 27.365 29.511 28.518 30.540 32.371 34.341 34.642 35.697 36.630 34.067 32.634 36.375 32.524 29.369 29.372 36.124 33.663 32.144
Koeffizient der potentiellen Liquidit 177 184 17-4 17-9 183 185 18-2 182 18-0 160 148 160 137 120 115 13-4 120 1141
3. Gesamtliquiditdt ......ouvvnvniinnnnn 42.831 43.999 43.012 46.634 47.395 49.612 48.042 52.488 52.007 51.442 51.547 56.362 52.649 51.245 50.216 58.198 53.883 57.930
Koeffizient der Gesamtliquiditédt........ 277 27-4 26-2 274 26-8 267 253 267 256 242 234 248 221 209 197 21-6 19-2 20-0
Durch wdhrungspolitische MaBnahmen
GOBUNARN 5 o550 swessvemvrsmuesEnews 10.323 10.728 9.119 9.321 10.849 12.781 11.953 11.787 12.162 12.667 13.146 15.581 14,072 17.458 18.356 21.564 20.422 23.375
D.Inldndisches
Verpflichtungsvolumen.......... 154.745 160.500 164171 170.378 176.947 185.969 189.728 196.421 203.526 212,444 220,024 227.511  238.268  245.647 254.276 269,338 280.738  290.050
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Von inldndischen Geldinstituten und dem Ausland den inldndischen Nichtbanken zur Verfiigung gestellte Fremdmittel (in Millionen Schilling)

Tabelle zu Z. 9.2.4

1, Ouartal
1968 1969 1970 1968/69 1969/70 1971 1970/71 1972 1971/72 1972 1973 Differenz
I. Inldndische Geldinstitute
1. Direktkredite ....................... +13.046 421154  425.239 + 8.108 +4.085 +34.946 + 9.707 +44.583  + 9.637 + 5.858 +2.116 —3.742
2. Nettoerwerb von Bundesschatzscheinen
und sonst. inldndischen Wertpapieren . + 1.483 4 1.653 + 1.780 4 170 + 127 + 2910 + 1.130 + 2.979 + 69 + 4.242 +4.212 — 30
Summe | ... +14.529 +22.807  +427.019 + 8.278 +4.212 +37.856  410.837 +47.562 + 9.706 +10.100 +6.328 —3.772
Il. Ausland
1. Direktkredite .....ccovsvssvsissessns + 6.365 + 432 + 100 —5.933 — 332 — 180 — 280 + 1.189 + 1369 — 12 + 993 +1.005
2. Nettoerwerb von inldndischen festver-
zinslichen Wertpapieren ............. — 619 — 381 — 200 + 238 + 181 e 10 + 210 + 2.742 + 2.732 + 344 + b4 — 280
Summe Il ... 4 5.746 + 51 — 100 — 5.695 — 151 — 170 — 70 + 3.931 + 4.101 + 332 +1.057 + 725
Summe | 411... +420.275 +22.858 +26.919 + 2.583 +4.061 +37.686 +10.767 +51.493 +13.807 +10.432 +7.385 —3.047

Quelle: Mitteilungen des Direktoriums der Oesterreichischen Nationalbank
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I11-111 der Beilagen XI11. GP - Bericht - 01 Hauptdokument (gescanntes Original) 51 von 68
Zinssdtze auf den internationalen Geld- und Kapitalmdrkten
Tabelle zu Z. 9.3
Marktzinssdtze vom 27. Juni 1973
Anleiherenditen vom 22. Juni 1973
USA Kanada Gro:ilzl'-‘itun- Belgien Frankreich BRD Italien Niederlande Schweiz  Japan
1 Zentralbank-Diskontsatz... 6-50 6-25 7-50 5-50 7-50 7-0 40 5-0 4-50 5-50]
2 Tdglich falliges Geld ....... 8875 550 7-25 510 825 11-0 kein 4-50 1-0 6-50
Markt
3 Schatzscheine (91 Tage,
Mictalkure) ....ceosicneoins 7-28 5-48 69375 60 7-55 712 5-82 4-50 kein 5-375
Markt
4 Kommerzwechsel (prime,
3 Monate) cu.swssisinvaes 8125 6875 7-62 5-40 kein kein 7-0 kein kein 6125
Markt Markt Markt Markt
5 Bankakzepte (3 Monate) .. 825 70 775 5:40 8-40 9-475  kein kein 5-0 kein
Markt Markt Markt
6 Staatsanleihen (langfristig;
Effektivrendite)............ 6-36 7-85 9-52 7-53 7-59 1016 7-22 7-86 5-35 7110
7 Industrieanleihen (lang-
fristig ; Effektivrendite) ... .. 7-57 850 1078 831 8-89 9-98 721 8-04 5-80 6-69
8 Kurzfristige Bankkredite
(Zinssatz) (erste Kunden,
prime rate) .......cc000e 775 7-75 9-0 70 975 110 70 6-50 7-0 8-50
9 Banksichteinlagen ......... 0 0 0 0-50 0 0-5 475 05—30 10 0
10 Banktermineinlagen
(BMonate) vowssesessssnios 8375 675 8125 620 7625 1275 475 5875 2:50 40

11 Wechselkurse (in  US-8,
eable) s ot

12 Termindeckung (3 Monate,

in % p. a.)
D=Diskont, P=Prdmie....

1-0020 2-5810 0-027150

P160 D170 P 265

Quelle: Publikation der Chase Manhattan, N. Y., ,,International Finance”

www.parlament.gv.at
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Anleiheemissionen im Jahre 1970

Tabelle zu Z. 9.4.1.2 und 3
Zinssatz Emissionen Em.-Kurs Em.-Nom. Stiickelung Tilgung kiindbar Kupontermin tickk I
% % in § 1000-— in den Jahren % in den Jahren % rendite %
7 Industrieanleihe/A ..........ccovvneennn..... 99-25 121.250 1,10 1971 -85 100 1978—84 100 5. 2 nein 71213
6%/, Industrieanleihe/B ..............coovvinnn... 98-00 78.750 1,10 1976 1) 100 — — 18, 2 nein 71718
7 3-Banken-Anleihe/A ...........ccoiiiiiinn. 99-25 181.780 1,10 1971—85 100 1981—84 2) 100 210 2 nein 71344
6%/, 3-Banken-Anleihe/B .............coiiuininnn 98-00 68.220 1,10 1980 1) 100 1975—79 2) 100 21. 2. nein 7-0352
6%/, Wasserwirtschaftsfonds-Anleihe.............. 97-00 350.000 1,10 1973—78 101 1974—77 102 1. 3 nein 7-6055
7 Sparkassen-Anleihe der Girozentrale ........ 99-00 225.000 1,10 1971—85 100 1981—84 2) 100 6. 3. nein 71797
7 EnergISalElOlA o .i oo vvnen dosnsnosny s momuns 99-00 255.000 1,10 1971—85 100 1978—84 100 15, % ja 71797
6%y Energleanlethe/B ...:::cisieciioeseviresasne 97-50 145.000 1,10 1980 1) 102-5 1978—79 102-5 1. 3§ nein 7-2892
7 Exportanleihe/A ...............cciiiiiinn.. 99-00 81.000 1,10 1971—85 100 1978—84 100 20. 3. ja 71797
&/, Exportaniethe/B ......;cicicvsnsssisassssvamns 98-00 169.000 1,10 1975/76 101 —_ — 20. 3. ja 7-3354
1977/78 102
7 Asiatische Entwicklungsbankanleihe ......... 98-50 130.000 1,10 1972 100 1973—78 103 1. & ja 7-5284
1973—82 101 1979—81 102 1. 10.
7 AWP-Anlelhe. .....coxvvinummiscavssssnsisns 97-50 250.000 1,10 1971—75 101-5 1978—80 103-5 2. & ja 7-7010
1976—80 102-5 1981—84 104
1981—85 103-5
7 Investitionsanleihe/A .............covvvinnnn 98-75 370.050 1,10 1971—85 100 1978—84 100 15. 6. nein 7-2250
6%/, Investitionsanleihe/B ............cccviiiuinnnn 97-00 629.950 1,10 197374 100 —_ — 15. 6. ja 7-5901
1975/76 101
197778 102
7 Investitionsanleihe der Stadt Wien........... 98-75 500.000 1,5, 1971—74 101 1978—84 103 15. 6. nein 7-4252
10,100 1975—80 102
1981—85 103
7 Raiffeisenanleihe/A ............ccocvviiiinnn, 99-00 110.000 1,10 1971—85 100 1978—84 100 15. 9. nein 71797
6%/, Raiffeisenanleihe/B ...............ccvinnn, 9775 130.000 1,10 1976—78 101 1977—99 102 15. 9. ja 7-2658
1979/80 102
7 ENORIGORISINGE 5 iva s o0 oo avnd Sovio oot na s 97-50 200.000 1,5,10 1974—80 100 — — 1. 3.j1. 9. nein 7-4792
7 Sparkassenanleihe/A ............c.cciiiiiinnn 98-50 165.000 1,10 1971—85 100 1979—84 100 7. 10 nein 7-2705
4 Sparkassenanleihe/B .......... 99-50 60.000 1,10 1980 100 S — 7. 10. nein 7-0714
7 Vorarlberger Kraftwerke AG 98-25 100.000 1,5 1972/73 101 1978—84 103 15..10. nein 7-4987
1974—80 102
1981—85 103
7 Investitionsanleihe/A ............ccoivvinnn 98-50 361.500 1,10 1971—85 100 1978—84 100 15. 11 nein 7-2706
6%/, Investitionsanleihe/B ...............coivuunnn 97-00 638.500 1,10 1973 100 — — 15.-11. ja 7-6449
197475 101
1976—78 102
7 EnergloanlBle/A .. cuvvveivanssnsvssumans e 98-50 190.500 1,10 1971—85 100 1978—84 100 112 ja 7-2706
6/, Energieanleihe/B ............coovvniiiininnn, 97-00 169.500 1,10 197475 102 — — % 12 ja 7-6938
1976—79 103
T Touernautobahtl. . vsivwssasesssssasnnsssois 97-50 200.000 1,10 1974—76 101-5 1975—80 103 15. 12, nein 7-6935
1977—79 102
1980 102-5

') Gesamtfillig
?) Durch_Anleihegldubiger
Quelle: OKB
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Tabelle zu Z. 9.4.1.2 und 3

Anleiheemissionen im Jahre 1971

Zinssatz Emissionen Em.-Kurs Em.-Nom. Stiickelung Tilgung kiindbar Kupontermin Riickkauf Gesamtanleger-
Y% % in S 1000-— in den Jahren % in den Jahren % rendite %
7 Industrieanleihe A ..ottt 98-50 131.000 1,10 1972—86 100 1979—85 100 15. nein 7-27059
10-40319 1)
6%, Industrieanleihe B............ccooivnininnn, 97-00 169.000 1,10 1975/76 101 — — 15. ja 7-63943
1977/78 102
1979 103
7 Niederdsterreichische Elektrizitdtswerke AG .. 9825 300.000 1,10 1972—86 101 1979—85 102 19. nein 7-42527
10-58190 1)
7 Sparkassenanleihe | der Girozentrale ........ 98:50 240.000 1,10 1972—86 100 1979—85 100 1. nein 7-27059
10-40319 1)
7 Investitionsanleihe I/A .............oooiniit 98-75 240.000 1,10 1972—86 100 1979—85 100 1. nein 7-22503
10-34346 1)
6%y Investitionsanleihe I/B................ cieen e e 97-00 860.000 1,10 1975/76 101 - —_ 4 ja 7-61510
1977—79 102
Philips-Anlelhe ........cccooctmcerccccacanans 98-00 200.000 1,10 1972—81 101 — — 8. nein 7-64452
7 Investitionsanleihe der Bhstdt. Wien .......... 98-75 600.000 1,5,10 1972—77 101 1979—85 102 1. nein 7-38464
1978—86 102 10-51125 1)
7 3-Banken-Anleihe A..........coooiviiiininn, 99-75 113.000 25,10 1972—86 100 1982—85 100 7. nein 7-04465
1010756 1)
7 3-Banken-Anleihe B........coooviiiiiiiiiinn 98:25 217.000 1,10 1972—86 100 1982—85 100 7 nein 7-31634
1046321 1)
7 Energieanleihe I/A ......cccoiiiiiiniinnt. 98:75 180.000 1,10 1972—86 100 1979—85 100 (8 ja 7-22503
10-34346
6%/, Energieanleihe I/B .........ccoiiiiiiiiinn 97-00 280.000 1,10 1975—77 102 — —_ 1. nein 7-61502
1979—81 103
¥ Inter-Amerikanische Entwicklungsbank ....... 97-00 150.000 1,10 1975—83 102 1975—82 103 3. ja 7-72633
6%/, Wasserwirtschaftsfonds-Anleihe I............. 97-00 250.000 1,10 1974—76 101 1975—78 103 16. nein 7-67653
1977—79 102
7 Investitionsanleihe /A ............ooiiiii 98-75 165.000 1,10 1972—86 100 1979—85 100 1. nein 7-22503
10-34346 1)
63/, Investitionsanleihe /B .............ccooinnnn 97-00 235.000 1,10 1975/76 101 — —_ 1. ja 7-61510
7 Volksbanken-Anleihe der Zentralkasse ........ 9825 200.000 1,10 1972—86 100 1979—85 100 15. nein 7-31634
10-46321 1)
6%, Wasserwirtschaftsfonds-Anleihe Il ............ 97-00 150.000 1,10 1974—76 101 1975—78 103 8. nein 7-67653
1977—79 102
1) Bei | hnahme der Steuerbegil

(rUIBLIO SeIUUE3sEB) JusWNXopIdieH TO - yoLegd - d9 “111X usbe|ieg Jop TTT-I1

89 UOA €G



e AB U W | led MMM

€S

Tabelle zu Z. 9.4.1.2 und 3

Anleiheemissionen im Jahre 1971

Zinssatz Emissionen Em.-Kurs Em.-Nom. Stiickelung Tilgung kiindbar Kupontermin Riickkauf Gesamtanleger-
% % in S 1000-— in den Jahren % in den Jahren % rendite %
74 Raiffeisenanleihe A .............ccviiinnnn. 9875 190.400 1,10 1972—86 100 1979—85 100 15. 9. nein 7-22503
10-34346 %)
6%/, Raiffeisenanleihe B...........covivvinnnannn, 97-00 159.600 1,10 1975—81 102 1978—80 102 15. 9. ja 7:56016
6%/, Brenner Autobahn-AG..............couvnnnn. 96:50 150.000 1 1974—83 102 1979—82 103 20. 9. nein 7-61831
7 Sparkassenanleihe Il der Girozentrale........ 98-75 240.000 1,10 1972—86 100 1979—85 100 1. 10. nein 7-22503
10-34346 1)
7 Energieanieihie IJA c.c:cosossssmunonvnssves 98-75 187.500 1,10 1972—86 100 1979—85 100 2. 11. ja 7-22503
10-34346 1)
6%/, Energieanlelhe W/B .:c.iciiiscessmivisenisoss 97-25 212.500 1,10 1975 101-5 - - 2. 1 nein 7-52061
197779 102
1981 103
6%y Exportanlethe......c.coceevrcernnmomesnenses 97-00 250.000 1,10 1975—79 101 — — 2. 1. ja 7-53610
7 Investitionsanleihe /A ...........ccccoen. 9875 397.500 1,10 1972—86 100 1979—85 100 15 1. nein 7-22503
10-34346 1)
6%[, Investitionsanleihe II/B ..............oununn. 97-00 702.500 1,10 1975 100 —— — 15. 1. ja 7-50332
1976—79 101
6%/,  Wasserwirtschaftsfonds-Anleihe Il ........... 97-00 100.000 1,10 1974—76 101 1975—78 103 1. 12 nein 7-67653
1977—79 102
7 Anleihe des Landes Oberdsterreich ........... 98:75 200.000 1,10 1972—77 101 1979—85 103 24. 11, nein 7-38464
1978—86 102 10-51125 1)
7 Tauernautobahn AG/A ............covnvnnnn 98-50 130.500 1,10 1972—86 100 1979—85 100 10. 12. nein 7-27059
10-40319 )
6%/, Tauernautobahn AG/B ............ccuvuenn. 97-00 219.500 1,10 1976—78 102 1977—80 103 10. 12. nein 7-55328
1979—81 103
7 Osterreichische Mineralélverwaltung AG . ... ... 98-50 300.000 1,10 1972—74 101 1979—85 102 15. 12. nein 7-45595
1975—86 102 10-60029 1)
7 Asiatische Entwicklungsbank ................ 98-50 150.000 1,10 1974—83 102 1974—82 103 20. 6. ja 7-62824
20. 12.

') Bei Inanspruchnahme der Steuerbegiinstigung.
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Anleiheemissionen im Jahre 1972
Tabelle zu Z. 9.4.1.2 und 3

' ABusWwe [ed Mamm

Zinssatz Emissionen Em.-Kurs Em.-Nom. Stiickelung Tilgung kiindbar Kupontermin Riickkauf Gesamtanleger-
% % in S 1000-— in den Jahren % in den Jahren % rendite %
Industrieanleihe A .............ciiiiiian... 99-00 149.250 1,10 1973—87 100 1980—86 100 13. nein 717966
10-28403 1)
6%/, Industrieanleihe B ..................00vnnn.. 97-00 150.750 1,10 1976—80 101 —— — 1. ja 7-53610
7 OKA-Anleihe........coovvviiinnennnnnnnnnnns 98-75 300.000 1,10 1973—82 101 1980—86 101-5 1. nein 7-34586
1983—87 101-5 10-47280 1)
6%/, Bundesobligationen ............cco0iinrinnnn. 96-50 1,000.000 1.000 1976—82 100 — — 16. nein 7-41955
7 Sparkassenanleihe ...............c.co0evinl. 99-00 200.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 1. nein 717966
10-28403 1)
7 Investitionsanleihe A........................ 98-75 483.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 15. nein 7-22503
10-34346 1)
6%/, Investitionsanleihe B ................c0vuunn. 97-00 717.000 1,10 1976—78 100 — —_ ja 7-44439
1979/80 101
y 4 Raiffeisenanleihe .............ccoviiiina.. 99-00 200.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 ) A nein 717966
10-28403 1)
b ExportonllINE A . ..civosossmeaiss s s asbgnmmsos 99-00 97.500 1,10 1973—87 100 1980—86 100 1. nein 717966
10-28403 1)
&,  Exportanlelhe B ... ccscoivinssessssmmsnnmsss 97-00 202.500 1,10 197677 100 - — ) ja 7-47281
1978—80 101
7 Wiener Stadtanleihe ...............ccovuunn. 98-75 800.000 1,10 1973—78 100 1980—86 100-5 20. nein 7-25074
1979—87 100-5 10-36843 1)
7 3-Banken-Anleihe A ................. ..., 100-00 143.435 05,5 1973—87 100 1983—86 100 3. ja 7-00000
10-04923 1)
7 3-Banken-Anleihe B ..........ccovvviiiinnn.. 99-00 206.565 1,10 1973—87 100 1983—86 100 3. ja 717966
10-28403 1)
7 VOEST-Anleihe . ..oovvviiiiiiiiiiiiennnnn. 99-50 300.000 1,10 1973—87 101 1980—86 101 1. nein 719773
10-28379 1)
7 Sparkassenaniethe/S ........ccvevvivvnriains 99-50 150.000 1 1973—87 100 1980—86 100 15. nein 7-08947
10-16605 1)
7 Semperit-Anleihe A ............coiiiiinnnn. 100-00 150.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 25. nein 7-00000
10-04923 )
7 Semperit-Anlethe B ....ccoveveiiivisasmenns 99-50 150.000 1,10 1973—87 101 1980—86 101 25. nein 719773
10-28379 1)
7 Energieanleihe A ...........ciiiiiiiiiinnn. 99-25 241.500 1,10 1973—87 100 1980—86 100 B ja 713447
10-22490 1)
6%, Energleanlethe B ......ciccinsssceesssonsson 97-50 258.500 1,10 1977—82 100 - - 1s nein 719756
63|, Wasserwirtschaftsfonds-Anleihe .............. 97-50 250.000 1,10 1975—80 100 1976—79 101 13, nein 7-32749

') Bei Inanspruchnahme der Steuerbegiinstigung
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Anleiheemissionen im Jahre 1972
Tabelle zu Z. 9.4.1.2 und 3

Zinssatz Emissionen Em.-Kurs Em.-Nom. Stiickelung Tilgung kiindbar Kupontermin Riickkauf Gesamtanleger-
% % in § 1000°— in den Jahren % in den Jahren % rendite %
7 Investitionsanleihe /A ...........covvinunns 99-50 264.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 4. Te nein 7-08947
10-16605 )
6%/, Investitionsanleihe II/B ...................... 97-50 536.000 1,10 1977—82 100 — — . ja 719756
7 Kirchliche Aufbauanleihe .................... 99-50 200.000 1,10 1978—97 100 1980—96 100 T ja 7-05646
8:98104 1)
6%/, Bundesobligationen Il ...................... 97-00 1,000.000 1.000 1976—78 100 — — 1. 7. nein 7-49437
7 Fundierte Raiffeisenanleihe A ................ 99.75 144.600 1,10 1973—87 100 1980—86 100 5. 9. nein 7-04465
10-10750 1)
6%/, Raiffeisenanleihe B.........cocovvenuinnnnnn, 97-25 155.400 1,10 1978—82 100 1979—81 100 15:-9. ja 7-21748
7§ Investitionsanleihe /A .................... 99-50 331.500 1,10 1973—87 100 1980—86 100 1. 10. nein 7-08947
10-16605 *)
63/, Investitionsanleihe /B ..................... 97-50 668.500 1,10 1976—81 100 — —_ 1. 10. ja 7-25215
7 Sparkassenanleihe /A ...................0 99-50 117.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 1. 10. nein 7-08947
10-16605 1)
63/, Sparkassenanleihe lI/B ....................t. 97-50 183.000 1,10 1979 100 1977/78 100 1. 10. nein 7-21741
7 Anleihe der Gebr. Béhler & CoAG ............ 99-50 200.000 1,10 1973—87 101 1980—86 101 6. 10. nein 719773
10-28379 1)
! 4 Volksbanken-Anleihe ..........coviviiniunennn 99-25 250.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 16. 10. nein 713447
10-22490 1)
7 Energieanleihe /A ........ccooiiiiiiiiin, 99-50 171.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 2. 11. ja 7-08947
10-16605 1)
6%/, Energleanlethe /B .........ccccveeinvannnnn 97-50 329.000 1,10 1977—82 100 — — 1. 6. nein 7-22781
7 Kernkraftwerks-Anl. d. Landesgesellschaften .. 99-50 250.000 1,10 1973—87 101 1980—86 102 14N, nein 719773
10-28379 %)
6!/,  Anleihe der Steyr-Daimler PuchAG ........... 99-00 300.000 1,10 1973—87 100 1980—86 100 24. 11. nein 6-67560
9-70667 )
Fd Sparkassenanleihe S/l ............ .00l 99-50 100.000 % 1973—87 100 1980—86 100 21. 1. nein 7-08947
10-16605 *)
7 Anleihe der Tauernautobahn AG ............. 99-50 300.000 1,10 1973—76 100 1980—86 101 1. 12. nein 715726
1977—87 101 10-23437
6%/, Wasserwirtschaftsfonds-Anleihe Il ............ 9775 250.000 1,10 1975—80 100 1976—79 101 1 12 nein 7-26874
7 AnleihederSiemensAG ............ccovivuunn 99-50 250.000 1,10 1973—87 101 1980—86 102 7. 12. nein 719773
10-28379 1)
6%/,  Wasserwirtschaftsfonds-Anleihe Ill ........... 9775 100.000 1,10 1975—80 100 1976—79 101 6. 12. nein 7-26874
6%/, Anleihe der Tauernautobahn AGIl ........... 97-75 200.000 1 1976/77 100 1976—81 102 1. 12. nein 7-25583
1978—82 101
7 AnleihedesLandesOO. ...........ccovvuennnn 99-50 250.000 1,10 1973—79 101 1980—86 103 15. 12 nein 7-24137
1980—87 102 10-32548
7 Anlethe dep OMY .ccovnieriseiseisimmimsnse 99-50 300.000 1,10 1973—87 101 1980—86 101 22. 12. nein 719773
10-28379 1)

1) Bei Inanspruchnahme der Steuerbegiinstigung.
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Ersparnis- bzw. Veranlagungsbilanzen
Tabelle zu Z. 10

1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966
s % S % N % S % S % S % S %
Ersparnis (langfristig)
1 WP-Kéufe Publikum (inld. WP) %) ......... + 1.903 208 4 1.874 223+ 1.161 109 4 1.625 159 4+ 2.160 147 + 2.418 155 4+ 2.004 12:3
2 WP-Kdufe Publikum (ausld. WP)?2) ...... 3 . - 20 02 4 149 14 4+ 113 11 4+ 246 17 + 204 13 4+ 24 1-5
3 SPOreINISNNT 1l ik s as s e s s s + 4.805 526 + 4.703 560 4+ 6137 573 + 6.733 657 + 9.306 633 + 9.290 595 + 9.956 611
A TOrmIneIMGeN ...« . « s.esoomsmmns s ssmeens + 990 108 4 669 80 4+ 902 84 + 278 27 + 935 64 4 1.000 64 + 951 58
5 Beiinldnd. Nichtbanken aufgen. Gelder ... 4 181 220 4+ 159 19 + 248 23 — 18 — 02 4+ 182 12 4+ 429 27 4+ 293 1-8
6 Eigenkapital Kreditinstitute............. + 661 72 4 565 67 4+ 704 69 4+ 649 63 4 852 58 4 801 59 4+ 604 37
7 Eigenkapital OeNB...........covviinnns + 127 14 4+ 165 20 <+ 1.066 97 + 279 227 4+ 37 22 4 325 21 4+ 384 2:4
B ERPSESRC M oo S semedlan v s anmonsaivs — 49 — 05 — 515 — 61 — 301 — 28 — 171 —16 — 1 — 05 — 8 — 05 + 312 19
9 Langfristige Kapitalveranlagung VVU ... 4+ 515 57 4 768 90 4 634 59 4+ 760 74 4+ 772 52 4+ 1.229 7-8 4+ 1.557 9.5
s LT N TR Y A, + 9.133 100-0 4 8.408 1000 +10.700 100-0 +10.248 100-0  +14.699 100-0 +15 611 1000  416.302 100-0
11 Auslandsposition Kreditinstitute (Igfr.) .... ; 3 . ‘ ’ . . . R & . . .
42 b= GO IRUBIERE s s 575 s s snmnus s o o nanss " : 3 ; E . : . “ 5 s s % +16.302
Veranlagung (langfristig)
13 WP-Emission (netto): Bundesanl.3) ....... + 1.426 156 4+ 553 66 + 1.129 105+ 2.299 22:5 4 3.102 211 + 1.291 82 + 753 4-6
14 Sonstige Anleihen............cc0vvvvnnn + 1.024 112 4 1.358 162 4+ 1.558 146 + 649 63 + 1174 80 4 2.805 180 + 2.315 142
15 Pfandbr., Kassen O, NamenSV,BaSV. .... 4+ 420 46 4 634 75 4 1.062 99 4+ 1.476 144 4 1.286 87 <+ 1.509 97 + 2187 13-4
VO RREaN L oss T wmisisagsove s s § sFRE e + 124 14 4+ 185 22 + 117 11 + 116 11 4+ 317 22 4+ 1 01 + 72 0-5
ST SO oo i b 5 i e na TR & e e + 2.994 328 4+ 2730 325 4 3.866 3611+ 4.540 443 4 5.879 400 4+ 5.616 360 + 5.327 327
18 ./. kapitalmarktunwirksam............. — 10 — 206 — 26 — 30 — — 52 — 761
19 ./. Eig. Inld. Em. Kreditinstitute........ — 629 — 608 — 1.058 — 1.456 — 1.444 — 1.460 — 2.159
B0 SUMME 1is55i005 o sivbssa s sbmmn & & 3 4isjaiiadan + 2.355 258 4+ 1.916 228 + 2.782 260 4 3.054 29-8 + 4.435 302 + 4104 26:3 4+ 2.407 14-8
&1 Schatzechelng :i.iscavavvavsvssssmsinvass + 1.058 116 — 630 — 75 — 300 — 28 — 150 — 15 — 1312 — 89 + 73 04 + 666 41
22 Lgfr. Kredite u. Bet. Kreditinstitute..... + 3.713 407 4 2716 32:3 4+ 3.263 305 + 5.086 496 4 5.329 362 + 6.958 446 4 5.832 358
23 ERP4SAC-Kredite ........covnveuuunnan —_ 49 —-— 05 — 595 — 61 — 301 — 28 — 171 — 16 — M1 — 05 — 8 — 05 4+ 312 19
24 Langfrst. Kapitalveranl. VVU./.WP ..... + 192 21 4 460 55 4 385 36 + 474 46 + 452 31 4+ 698 45 + 1.227 7-5
R IBIaONG o v nmusisins s wos s ssissawe + 7.269 80-0 + 3.947 470 4+ 5.829 545 + 8.293 809 <4 8.833 601 +11.748 753  +10.444 641
26 Ausld. WP (Publikum)...co0uvnomnasise . -+ 20 + 149 + 13 + 246 + 204 + 24
27 Auslandsposition Kreditinstitute (langfr.). " s . . . y + 296
28.00= Ond Auslang .. :sivvviivs s viamiies ; 5 ; " " 2 +10.981
Uberhang der langfristigen Geldkapitalbildung
ok [ T TS e e SRR ety LR e + 1.864 200 4 4.461 530 <+ 4.871 455 4 1.955 191+ 5.866 399 4 3.863 247 4+ 5.858 359
SUARBMOME: S5 S e s e e s s e e e . S - . 3 - — 537
ShEiund  Rudad & ..o caiibe s sninds sieas g . e s . 3 + 5.321
') Ermittelt als Restpost aus: Nettoverdnderung des Umlaufes von festverzinslichen inldndisch Wer i en und Akuen exklusive knpualmurktunwirk:umc Transaktionen (Summe der Zeilen 17, 18) zuziiglich Saldo der Aus~
:andstrzrsgttﬁgenn:n inldndischen Wertpapieren (nur Sekunddrmarkt), der zur Gdnze von institutionell n bzw. wurde, liglich Nettoverdnderung des WP-Porufemllu der institutionellen An-
] E::::tselt nI: %-uAntall des gesamten vom Inland {ibernommenen Saldos an ausldndischen Wer ieren (nur Sekunddrmarkt) u. zw. bis inklusive 1966 70%, 1967/68 80% und 1969 bis 1972 90%.
(Rest vom institutionellen Anleger iibernommen) als Publik
leihen (OeNB) beinhal Anleihen des Wasserwirtschaftsfonds bis 1969 und Hochwasseranleihen, sowie bis 1964 Bund hn- und Siedlungsfondsanleihen (1965 zu Wohnbaufondsanleihen umgereiht).
Ziffer nicht verfiigbar
Saldo enthdlt auch statistische Differenz bei den Schatzscheinb da auch WP-Portefeuille Geldmarktschatzscheine enthdlc. die von der Oesterreichischen Nationalbank titrierte Bundesschulden darstellen (in Zeile 21 nicht enthalten),

Quelle: Mitteilungen des Direktoriums der OeNB, BMF, eigene Berechnungen
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Tabelle zu Z. 10 (Fortsetzung)

Ersparnis- bzw. Veranlagungsbilanzen (Fortsetzung)

1967 1968 1969 1970 1971 1972
S % S % S % % S % S %o

Ersparnis (langfristig)
1 WP-Kdaufe Publikum (inld. WP) ) ......ooiiviiiiiiniiinn.n, + 3.831 21-8 4 2.053 119  + 2.970 125  + 4.071 137 4 5.024 145 4 6.869 18:0
2 WP-Kdufe Publikum (ausld. WP)2) .........coiiiiininiinnnnn. + 410 23 + 858 50 4 1.83% 77  + 1.336 45 + 1.134 33 4+ 1.510 40
3 SPOFOIBIAGONL . os ivsionisrs o £ ouisisioiaroisis o 5.8 SiaiwotBii6 5000 Sa1513 K 519 +10.513 610 +15.191 641  418.033 60-6 420.710 597 +18.473 48-4
4 Termineinlagen / 62 + 655 38 + 333 14  + 2.213 74 4 2.073 59 + 5.582 146
5 Bei inldnd. Nichtbanken aufgenommene Gelder ............. + 322 18 + 173 10 4+ 219 09 4 617 21 4 635 18 4 742 19
6 Eigenkapital Kreditinstitute ........coovvievviieininnnennnnnns + 748 43 4+ 937 54 4+ 972 41 + 1.271 43 4 2.207 63 4 2.008 5-3
7 Elgenkapital ©eNB.s s 5 caseuiiusisues o asmwaseis e o s vas v + 470 27 + 470 27 + 568 24 4+ 631 21+ 1.004 29 + 461 1.2
8 BRPEESAR.. viiasamam sl sxambaeias o6 asssiisse ¢ ool oo + 45 03 + 3 00 + 201 09 + 39 01 4+ 127 04 + 56 0-1
9 Langfristige Kapitalveranlagung VVU..............coovvnenn + 1.537 87 + 1.590 92 4+ 1.407 60 4 1.545 52 4 1.791 52 4 2.463 6-5
10 Tnland e B s masionalh o ko miai s mmisme s/ Tlsias e o« -3 b o@wm +17.605 100-0 +17.252 100-0  +23.695 1000 +29.756  100-0  +34.705 1000 +38.164 100-0
11 Auslandsposition Kreditinstitute (Igfr.) ................... ... + 277 : - . — : — 5 - 3 — :
12 It tind  AOSIONE  womnmn s anomsisisses oo omsisome s & sesni +17.882 +17.252 +23.695 +29.756 +34.705 +38.164

Veranlagung (langfristig)
13 WP-Emission (netto): Bundesanl.®) .............coevviinnn. + 1.048 59 — 296 — 17 + 149 06 + 55 02 4 578 17 + 3.072 81
14 SORStHE  ANIBINGY ..o vovrvis s samnnummsmn e e s sasmammee s e + 2.481 141+ 1.496 87 + 1.264 53 4+ 2196 74 + 3.704 107 4+ 5.764 1541
15 Pfandbr., Kassen O, NamenSV,BaSV. ...........cviuvinnnnn. + 1.679 95 4+ 1.919 111 4 2.881 122 4 3.437 116 + 3.997 11-5 + 6.835 179
L R L B P R B + 188 11 + 347 20 + 67 03 + 159 05 4+ 246 07 + 196 0-1
3T SUTHNE ..o o1 0 smrersmsvrsisfraromsremsamersssyae: & S ELsTSgno/e 16 [ ereefdiors + 5.396 306  + 3.466 2011 4 4.361 18-4 4 5.847 197 4 8.525 24-6  +15.867 41-6
18 <. kapltalmarktimwirkSam s eswes oo s s s ssmamenme s & o eosioess — 28 — 1 — M — 60
19 . Eig. Inld. Eny. KrediCingtitite. ..o . o o oo vmmiiomns o vl aiaiome — 1.647 — 2.254 — 3.839 — 4.775 — 5.803 — 9.044
20 SUMMNE: 55 s o wnalicsinims 16 sammsesssem €8 £ oo vesses s s & s Summs + 3.721 211 + 1.211 70 + 522 22 + 1.072 36 + 2.511 72 + 6763 17-7
21 SChAtZSENCINE . i v o s siasimmisiionssis oo maeineson s »adaams + 859 49 + 681 40 4+ 2333 99 + 1.488 50 + 1.886 54 + 664 17
22 Lgfr. Kredite und Bet. Kreditinstitute.................ovuen + 6.601 375 + 6.234 361+ 9.964 420 +13.234 445 416.185 466 422759 59-6
23 ERPESACKredite ivi. i :samasemsisnsssssiasmons s ssaveinss 03 + 3 00 + 201 09 + 39 01 4+ 127 04 + 56 0-1
24 Langfrst. Kapitalveranl. VVU .[. WP 69 + 1.309 7-6 + 1.050 4dh 4+ 1.456 49 4+ 1.454 42 4+ 1.966 52
25 Indand oo oo 55 nismesens s 5o Simeanie ¢ « s aeEaceE S § 68BN ; 707 4 9.438 54- +14.070 59-4  +17.489 588 +422.163 639 +32.208 844
26 ASId. WP (PUBIKIMY, . ocoicinisimirsivatipiginue s omisisgersiaiosgis §agesgines + 858 + 1.834 + 1.336 + 1.134 + 1.510
27 Auslandsposition Kreditinstitute (langfr.).............oco0ue. + 1.233 + 683 + 728 + 1.582 + 3.960
28 In- Gnd AUSIAR viioi s o s vanammmeins & 5 55 mamntis e s s sdwmviens +12.859 +11.529 +16.587 +19.553 +24.879 +37.678

Uberhang der langfristigen Geldkapitalbildung
29 Tnland cosss i s ¢ samumenens 5 § 5 2 a@REREEEE § ¥ 3 SR@BEEG 68§ § L ASOES + 5.156 293 + 7.814 45-3 4 9.625 40-6  +12.267 412 412.542 361  + 5.956 156
00 AXISIANE .cpoi 7o Sranatsmezotgrn o o smeramistarnapensy iy &5 SiomamRleserass s/ VO RISISLTEo o — 133 — 2.091 — 2.517 — 2.064 — 2.716 — 5.470
3 In= und Ausland covesmess o premmmmmes o5 P s § o §aemeEse + 5.023 + 5.723 + 7.108 +10.203 + 9.826 + 486
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Zusammenhang zwischen Konjunkturentwicklung, Verschuldung des Bundes und
wichtigen kreditwirtschaftlichen Kennziffern (in Milliarden Schilling)

Tabelle zu Z. 11

1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972
1 Zuwachsrate der industriellen

PPOUUREION ..cv00s o« Foovniiemmasnnbaesas % + 46 +2:3 +4-2 +7-8 +37 + 42 +0-6 + 7-2 +10-7 + 88 + 62 + 70
2 Wachstumsrate BNP nominell ........ % +10-0 +61 +7-7 +91 +9-1 + 87 +65 + 57 + 96 +12:3%) +11-6%) +14-6%)
3 Wachstumsrate BNP real ............ % + 47 +2:4 +4-6 +6:3 +2:6 + 47 +31 + 41 + 61 + 81 + 56%) + 6:4%)
4 Monatliches Durchschnittseinkommen .%  +10-8 +91 +8-0 +8-2 +9-3 +10-0 +9-2 + 64 + 79 + 76 +12:6 +10-5
5 Nettozuwachs der inldndischen Ver-

schuldung des Bundes ............... S —08 +0-5 +1-8 +1:6 +1-7 + 15 + 19 + 07 + 29 + 24 + 34 + 48
6 Nettozuwachs der inlédndischen An-

IEINEEERUMIEN . . . vuvviemican St b e s enss S + 03 +0-9 +2-3 +30 +1:6 + 08 +1-0 — 03 — 00 + 01 + 09 + 31
7 Schatzscheine-Nettoentwicklung ...... S —06 —0-3 —0-2 —1:3 +0-1 + 07 +0-9 + 07 + 23 + 1-5 + 19 + 07
8 Nettozuwachs ausldnd. Verschuldung .S  + 0-8 +0- +0-5 +0-8 —0-6 — 07 +3-5 + 47 + 05 + 07 — NS — {8
9 Summe Bundesverschuldung (nur

BUdgatnank.) ..vovcassiiess osaennns S + 0-0 +0-9 +2:3 +2:4 +1-0 + 08 +55 + 54 + 35 + 31 + 24 + 10
10 Spareinlagen .. s ssvasseminmnsssi s S + 47 +61 +67 +93 +9-3 +10-0 +91 +10-5 +15-2 +18-0 +20-7 +18-5
11 Termineinlagen ..........covvvvennn.. S + 07 +0-9 +0-3 +0-9 +1-0 + 09 +11 + 07 + 03 + 22 + 21 + 56
12 WP-Kdufe des Publikums (inldnd. WP) S + 19 +11 +1-6 +2-2 +2-4 + 20 +3-8 + 20 + 30 + 41 + 50 + 69
13 WP-Kdufe des Publikums (ausldnd. WP) .S 4+ 0-0 +0-2 +0-1 +0-2 +0-2 + 02 +0-4 + 09 + 18 + 13 + 11 + 15
14 Summe WP-Kéufe Publikum .......... S +19 +1-3 +1-7 +2:4 +2-6 + 22 +4-2 + 29 + 48 + 54 + 61 + 84
15 Nettoverdnderung der WP-Portefeuilles

Al KrRdIEINGLIULE oo v scoplisbins s sves S —07 +2:2 +1-4 —0-2 +2:7 + 15 +2:6 + 23 + 28 + 35 + 46 + 56
16 Nettoverdnderung der Kapitalveran-

lagungrd: VWL woovus s s dsonosssss S + 08 +0-6 +0-8 +0-8 +1-2 + 16 +1-5 + 16 + 14 + 15 + 18 + 25
17 Beanspruchung des Kapitalmarktes der

festverzinslichen inldndischen WP —

T L SIS O — S 430 +4-8 +51 +6:9 +7-2 + 61 +7-6 + 68 + 98 +11-8 +151 +22:5
18 Nettoumlaufverdnderung des Renten-

BIEEREBE s o o soipemoonismunse »ds susie S 4+ 19 +27 +29 +4:3 +41 + 34 +35 + 12 + 14 + 22 + 43 + 88
19 Langfristige Kredite d. KreditinstituteS 4 2-5 +3-2 +5:0 +49 +68 + 58 +64 + 61 + 99 +130 +159 +21-9
20 Kurzfristige Kredite d. Kreditinstitute S + 48 +2:9 +20 +60 +68 + 86 +36 + 63 +11-0 +11-8 +183 +21-2
21 Zahlungsbilanzsaldo ................. S + 30 +641 +4-5 +1-9 —1-4 — 17 +54 + 30 + 28 + 25 + 13 + 30
22 Leistungsbilanzsaldo ................. s —09 +2:0 +0-3 +1-2 —0-9 — 49 —2-9 — 22 + 26 s (D — 2D — 39
23 Langfristiger Kapitalverkehr .......... S 4+ 25 +2-3 +2:9 +11 —0-3 + 09 +69 + 49 — 07 + 04 = Ok + 20
24 Kurzfristiger Kapitalverkehr ......... S + 07 +0-8 +0-9 +0-2 +0- + 16 +1-3 — 06 — 05 — 09 + 05 s 064
*) Vorldufig

Quelle: Eigene Ermittlungen aus diversen Quellen
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Zunahme der Staatsverschuldung im Inland und Ausland zur Budgetfinanzierung (Netto) 1960—1972
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ANHANG A

GZ. 2614/4-11)7

Herrn Wien, am 8. Mai 1973

Bundesminister fiir Finanzen
Dkfm. Dr. Hannes Androsch
Wien

Betrifft: Empfehlung der Osterreichischen Postsparkasse
zu §§ 50 und 51 der Regierungsvorlage zum
Bundeshausholtsgesetz

Sehr geehrter Herr Bundesminister!

Der Vorstand der Osterreichischen Postsparkasse beehrt sich gemdB § 5 Z. 3 des Postsparkassen-
gesetzes 1969 Nachstehendes mitzuteilen:

Der fiir die Aufgaben der Staatsschuldenverwaltung zustdndige Staatskommissdr bei der Oster-
reichischen Postsparkasse ersuchte am 13. April 1973 gelegentlich der 22. Sitzung des Staatsschulden-
ausschusses, die Regierungsvorlage eines Bundeshaushaltsgesetzes in bezug auf die §§ 50 und 51,
die Finanzschuldengebarung und die Haftungsiibernahmen des Bundes betreffend, um eingehende
Priifung dieser Gesetzesstellen unter dem Gesichtspunkt einer zielfiihrenden Gestionierung der
Staatsschuld. In seiner 23. Sitzung am 30. April 1973 unterzog der StaatsschuldenausschuB die beiden
genannten Bestimmungen dieses Gesetzesentwurfes einer eingehenden Diskussion und gelangte zu
dem Ergebnis, daB diese beiden Gesetzesstellen meritorischer Abdnderung unterzogen werden
sollten.

Im Ergebnis wurde vom StaatsschuldenausschuB dem Verwaltungsrat der Osterreichischen Post-
sparkasse der Entwurf neuformulierter Bestimmungen betreffend die Finanzschuldengebarung und
Haftungsiibernahmen durch den Bund in dessen Sitzung am 7. Mai 1973 unterbreitet und von diesem
Organ der Osterreichischen Postsparkasse aufgrund deren VorstandsbeschluB vom 7. Mai 1973 zur
Empfehlung erhoben. Der Vorstand der Osterreichischen Postsparkasse gestattet sich daher, den
Entwurf fiir die Neufassung der §§ 50 und 51 der Regierungsvorlage eines Bundeshaushaltsgesetzes
dem Herrn Bundesminister fir Finanzen mit der Empfehlung zu unterbreiten, einer diesbeziiglichen
Abdnderung der Regierungsvorlage gelegentlich deren parlamentarischer Behandlung Raum zu geben
(siehe Beilagen).

Diese nach Auffassung der genannten Organe im Interesse einer praxisbezogenen und dennoch den
rechtsstaatlichen Erfordernissen Rechnung tragende Anregung soll jedoch derart verstanden werden,
daB diese nur auf zwei Gesetzesstellen bezogene Empfehlung in keiner Weise eine Stellungnahme
zum iibrigen Wortlaut und normativen Gehalt der Regierungsvorlage involviert.

Mangels Zustdndigkeit im Hinblick auf § 5 Z. 3 des Postsparkassengesetzes 1969 war es den Organen
der Osterreichischen Postsparkasse benommen, eine analoge Empfehlung in bezug auf eine sach-
angemessene Determinierung staatlicher Vollzugsakte auf dem Gebiete der Gestionierung der Ver-
waltungsschuld des Bundes auszusprechen.

SchlieBlich wiirde es von den Organen der Osterreichischen Postsparkasse fiir zweckmdBig erachtet
werden, wenn im Hinblick auf die im Bundeshaushaltsgesetz enthaltenen bedeutenden Ermdchti-
gungen fiir eine dementsprechende Berichtspraxis gegeniiber dem Nationalrat bzw. dessen zu-
stdndigen AusschuB eine gesetzliche Regelung in Erwdgung gezogen wird.

Wir empfehlen uns mit dem Ausdruck der vorziiglichsten Hochachtung
OSTERREICHISCHE POSTSPARKASSE
Dr. Grund e. h. Dr. Fremuth e. h.

2 Beilagen
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Finanzschulden

§ 50. (1) Eine Finanzschuld des Bundes darf nur der Bundesminister fiir Finanzen eingehen. Der
Hochstbetrag der Finanzschulden, die in einem Finanzjahr eingegangen werden diirfen, ist durch
das zuletzt kundgemachte Bundesfinanzgesetz, gemdB diesem Bundesgesetz oder durch ein besonderes
Bundesgesetz zu bestimmen.

(2) Finanzschulden sind Geldverpflichtungen des Bundes aus der Beschaffung von Geldmitteln; sie
werden begriindet durch Darlehens- und sonstige Kreditaufnahmen in verbriefter oder nichtver-
briefter Form. Als Finanzschulden gelten auch:

1. Forderungen gegen den Bund, die nicht aus Darlehens- oder Kreditaufnahmen hervorgegangen,
jedoch verbrieft sind;

2. durch den Bund von Dritten iibernommene Schulden, welche verbrieft sind;
3. sdmtliche Geldverpflichtungen gegen die Oesterreichische Nationalbank.

(3) Der Bundesminister fiir Finanzen hat, sofern im Bundesfinanzgesetz oder in einem anderen Bundes-
gesetz nicht anderes bestimmt ist, folgendes zu beachten:

1. Die aus der Eingehung einer Finanzschuld dem Bund zuflieBenden Geldmittel sind nur fiir
folgende Zwecke zu verwenden:

a) Bedeckung eines Fehlbetrages des Bundesvoranschlages (Unterschiedsbetrag zwischen
allgemeinen Einnahmen und Einnahmen geméB § 25 Abs. 2 Z. 2 lit. b und c einerseits sowie
Summe der Ausgaben andererseits);

b) Durchfilhrung wéhrungs- sowie konjunkturpolitischer MaBnahmen gemédB § 29;
c) Bedeckung sonstiger Ausgaben, die aufgrund besonderer Bundesgesetze zu bestreiten sind;
d) Sicherung der Zahlungsbereitschaft des Bundes;

2. die Hohe der einzelnen einzugehenden Finanzschuld darf 3 v. H. des im jeweiligen Bundesfinanz-
gesetz festgelegten jdhrlichen Gesamtausgabenbetrages [Summe der allgemeinen Ausgaben
(§ 25 Abs. 2 Z. 3), Investitionsausgaben (§ 25 Abs. 2 Z. 4) und besondere BedeckungsmaBnahmen
(§ 25 Abs. 2 Z. 5)] nicht iibersteigen;

3. wird eine Finanzschuld in einer fremden Wdhrung begriindet, so ist zur Ermittlung der Ein-
haltung der in diesem Paragraph genannten Betragsgrenzen der Schillinggegenwert des Fremd-
wdhrungsbetrages nach dem beim VertragsabschluB fiir diese Wdhrung geltenden Kassenwert
(§ 62 Abs. 2) umzurechnen;

4. bei Begriindung einer Finanzschuld hat der Bundesminister fiir Finanzen beziiglich der Kredit-
bedingungen und der sich daraus ergebenden Kreditbelastungen auf die jeweilige inldndische
oder ausldndische Geld- und Kapitalmarktlage und auf die erwartete Wéhrungsentwicklung
gegeniiber dem Ausland Bedacht zu nehmen;

5. die effektive Verzinsung (prozentuelle Gesamtbelastung) darf fiir den Bund bei Finanzschulden
in inldndischer Wéhrung unter Zugrundelegung der Formel gemdB Z. 7 nicht mehr als das
Zweieinhalbfache des im Zeitpunkt der Kreditaufnahme geltenden ZinsfuBes fiir Eskontierungen
der Oesterreichischen Nationalbank (§ 48 Abs. 2 des Nationalbankgesetzes, BGBI. Nr. 184/
1955, in der Fassung des Bundesgesetzes BGBI. Nr. 276/1969) betragen;

6. die effektive Verzinsung (prozentuelle Gesamtbelastung) darf fiir den Bund bei Finanzschulden
in ausldndischer Wdhrung unter Zugrundelegung der Formel gemdB Z. 7 nicht mehr als das
Zweieinhalbfache des arithmetischen Mittels aus den im Zeitpunkt der Schuldaufnahme
geltenden offiziellen Diskontsdtzen in Belgien, der Bundesrepublik Deuvtschland, Frankreich,
GroBbritannien, den Niederlanden, Schweden, der Schweiz und den USA (New York) betragen.

7. Die effektive Verzinsung (prozentuelle Gesamtbelastung) ist gemdB folgender Formel (An-
ndherungswert) zu berechnen:

Riickzahlungskurs abziiglich Nettoerlés der Kreditoperation in Hundertsdtzen )

100 x <Zinsfu8 i )
mittlere Laufzeit J

Nettoerlés der Kreditoperation in Hundertsdtzen

Zur Feststellung des Nettoerldses sind die Emissions- oder Zuzdhlungsverluste, Begebungs-
provisionen, Werbe- und Druckkosten (Begebungskosten) vom Bruttoerlds in Abzug zu bringen.
Vorzeitige Riickzahlungsermdchtigungen (Kiindigungsrechte) sind fiir die Beurteilung der
Laufzeit nicht zu beriicksichtigen.

8. Werden Kredite mit variablen Zinssdtzen vereinbart, sind zu den Zeitpunkten der Zinsfest-
setzungen die Bestimmungen der Z. 5 bis 7 zu beachten. Beim AbschluB derartiger Vertrdge
ist die Méglichkeit der Vertragslésung seitens des Bundes fiir die Zeitpunkte der jeweiligen
Zinsenfestsetzung vorzusehen.

9. Die Riickzahlung von Finanzschulden ist binnen ldngstens 30 Jahren vorzusehen.
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10. Zur Sicherung der Zahlungsbereitschaft durchgefiihrte Kreditoperationen haben eine Héchst-
laufzeit bis zum 31. Dezember des jeweiligen Haushaltsjahres aufzuweisen. Die Gebarung
aus solchen Kreditoperationen ist voranschlagsunwirksam zu verrechnen (§ 16 Abs. 2 Z. 8).
Bis zum 31. Dezember des jeweiligen Haushaltsjahres nicht getilgte Schuldverpflichtungen aus
diesen Kreditoperationen sind auf den fiir die Abdeckung eines Fehlbetrages gemdB Z. 1 lit. a
im jdhrlichen Bundesfinanzgesetz veranschlagten Héchstbetrag anzurechnen.

(4) Prolongationen kénnen vom Bundesminister fiir Finanzen in einem AusmaB bis zu 20 v. H. des zu
Beginn des Haushaltsjahres ausgewiesenen Gesamtbestandes an Finanzschulden des Bundes verein-
bart werden. Die durch die neue Zeitvereinbarung sich ergebende Gesamtlaufzeit darf héchstens
30 Jahre betragen.

(5) Konvertierungen kénnen vom Bundesminister fiir Finanzen durchgefiihrt werden:

1. in uneingeschrdnktem AusmaB
a) zur Erzielung giinstigerer Kreditbedingungen (Einsparungen im Schuldendienst);
b) zur Konsolidierung kurzfristiger, im gleichen Haushaltsjahr zur Sicherung der Zahlungs-
bereitschaft eingegangener Schuldverpflichtungen oder
2. in einem AusmaB bis zu 20 v. H. des zu Beginn des Haushaltsjahres ausgewiesenen Gesamt-
bestandes an Finanzschulden des Bundes zur
a) Konsolidierung kurz- und mittelfristiger Schuldverpflichtungen oder
b) Erzielung einer ausgeglichenen Zahlungsbilanz oder
c) Verminderung eines Wéhrungsrisikos oder
d) Vermeidung einer Uberschreitung des Fehlbetrages gemdB Abs. 3 Z. 1 lit. a durch eine
Fristenverldngerung im Tilgungsdienst.

3. Die durch eine allfdllige neue Zeitvereinbarung sich ergebende Gesamtlaufzeit darf héchstens
30 Jahre betragen. Fiir die Ermittlung der effektiven Verzinsung (prozentuelle Gesamtbelastung)
gilt Abs.3 Z. 5 bis 7.

(6) Die Verrechnung von Prolongationen und Konvertierungen hat — ausgenommen die Konver-
tierung gemdB Abs. 5 Z. 1 lit. b — voranschlagsunwirksam (in der Bestandsverrechnung) zu erfolgen.

(7) Welche Befugnisse dem Rechnungshof hinsichtlich der Gegenzeichnung der Urkunden iiber Finanz-
schulden zustehen, bestimmt das Rechnungshofgesetz.
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Bundeshaftungen »

§ 51. (1) Eine Haftung des Bundes in Form einer Biirgschaft gemdB §§1346 bis 1367 des allgemeinen
biirgerlichen Gesetzbuches oder in Form einer Garantie darf nur der Bundesminister fiir Finanzen
aufgrund einer Erméchtigung im Bundesfinanzgesetz oder in einem besonderen Bundesgesetz iiber-
nehmen (Bundeshaftung).

In diesen Bundesgesetzen sind hiebei festzulegen:

1

6.
7

die physischen oder juristischen Personen, fiir welche die Haftung iibernommen werden darf;

2. die rechtliche Art der Haftungsiibernahme;
3.
4

. der Gesamtbetrag der einzelnen Haftungsgrundbetrédge, wenn fiir mehrere einem gleichen

der Haftungsgrundbetrag (Abs. 3), bis zu dem eine Haftung iibernommen werden darf;

Wirtschaftszweig angehérende physische oder juristische Personen die Haftung iibernommen
werden darf;

. bis zu welchem AusmaB der Bund fiir die von ihm verbiirgte oder garantierte rechtliche Ver-

pflichtung die Biirgschaft oder Garantie fiir damit verbundene Zinsen und Kosten iibernehmen
darf;

die zuldssige Gesamtlaufzeit der verbiirgten Kreditoperation;

die Vorhaben, die den Kreditoperationen, fiir die eine Haftung iibernommen werden kann,
zugrunde liegen.

(2) Sofern das Bundesfinanzgesetz oder ein anderes Bundesgesetz nicht anderes bestimmt, ist folgendes
zu beachten:

(F
2.

Die Bestimmungen des § 50 Abs. 3 Z. 3 und 5 bis 9 sind sinngem&B anzuwenden.

Fiir den Fall, daB fiir dieselbe rechtsverbindliche Verpflichtung neben dem Bund eine oder
mehrere Gebietskérperschaften die Haftung (ibernehmen, ist festzulegen, bis zu welchem
Anteil der Bund bei Eintritt des Haftungsfalles in Anspruch genommen werden kann.

Die physische oder juristische Person, fiir die die Haftung iibernommen werden darf, hat
zugleich mit dem Antrag auf Ubernahme der Haftung die verbindliche Erkldrung abzugeben,
daB dem Bundesminister fiir Finanzen das Recht der jederzeitigen Buch- und Betriebspriifung
oder der jederzeitigen Einsichtnahme in die in Betracht kommenden Aufzeichnungen gewdhr-
leistet wird.

. Der Bundesminister fiir Finanzen hat mit der physischen oder juristischen Person, fiir die eine

Haftung iibernommen werden darf, zu vereinbaren, welches Entgelt fiir die Ubernahme der
Haftung an den Bund zu bezahlen ist. Dieses Entgelt darf 0'5 v. H. von dem noch ausstehenden
Teil der rechtsverbindlichen Verpflichtung jéhrlich nicht iibersteigen und ist von dem den
Kredit abwickelnden Kreditunternehmen dem Kreditnehmer anzulasten und an den Bund zu
tberweisen.

(3) Als Haftungsgrundbetrag ist der Betrag anzusehen, auf den die rechtsverbindliche Verpflichtung
lautet, fiir die eine Haftung iibernommen werden darf. Die mit einer Haftung zusammenhdngenden
Zinsen und Kosten sind auf den Haftungsgrundbetrag nicht anzurechnen.

(4) Der Bundesminister fiir Finanzen ist ermdchtigt,

1.

der Prolongation der fiir bundesverbiirgte Kredite iibernommenen Haftung zuzustimmen,
wenn durch die sich hiebei ergebende Gesamtlaufzeit die im § 50 Abs. 2 Z. 9 festgesetzte Zeit-
begrenzung nicht iiberschritten wird;

. die Haftung des Bundes fiir Kredite, die der Umschuldung bundesverbiirgter Kredite dienen,

unter der Voraussetzung zu iibernehmen, daB die fiir den umzuschuldenden Kredit festgesetzte
Zeit- und Belastungsbegrenzung nicht iiberschritten wird. Sieht ein besonderes Bundesgesetz
eine zeitliche Beschrénkung der Ermdchtigung zur Ubernahme der Haftung vor, dann gilt
diese Beschrédnkung auch fiir die Ermdchtigung zur Ubernahme der Haftung fiir Kredite, die
der Umschuldung bereits bundesverbiirgter Kredite dienen sollen.
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ANHANG B
GZ. 3299/3-1I-7

Herrn

Bundesminister fiir Finanzen e . Al

Dkfm. Dr. Hannes Androsch
Wien

Betrifft: Empfehlung der Osterreichischen Postsparkasse
betreffend die Emissionspolitik 1973

Sehr geehrter Herr Bundesminister!

In Befolgung des Gesetzesauftrages gemdB § 5 Z. 3 lit. a Postsparkassengesetz 1969, wonach seitens
des Staatsschuldenausschusses Untersuchungen iiber den Geld- und Kapitalmarkt anzustellen sind,
hat sich der StaatsschuldenausschuB auch angesichts der bevorstehenden Anleiheemission des Bundes
in seiner 24. Sitzung am 11. Mai 1973 eingehend mit der Situation auf dem &sterreichischen Kapital-
markt sowie ausldndischen Kapitalmdrkten beschdftigt. Nach ausfiihrlicher Diskussion der Kapital-
marktentwicklung und der Finanzierungswirkungen in der gegenwdrtigen und kurzfristig erwarteten
Konjunkturlage kam der StaatsschuldenausschuB zu der ibereinstimmenden Ansicht, daB die
Emissionspolitik des restlichen Jahres 1973 im besonderen MaBe an einem der besonderen Situation
entsprechenden Verhdltnis von konjunktur-, wachstums- und strukturpolitischen Uberlegungen,
welche nachstehend dargelegt werden, orientiert werden sollte. Die nachstehende Empfehlung
griindet sich auf die Tatsache, daB der Bund im Emissionsjahr 1973 allein einen Anteil von etwa einem
Viertel und gemeinsam mit den von ihm verbiirgten Emissionen einen Anteil von insgesamt etwa
der Hdlfte am mutmaBlichen Bruttoemissionsvolumen bestreiten wird, woraus sich zwangsldufig
eine tragende Bedeutung der Gestion der Staatsschuld fiir den Kapitalmarkt ergibt.

Bei seinen Beratungen ging der StaatsschuldenausschuB von nachstehenden Prdmissen aus:

1. Der Anleiheemissionsmarkt hat sich in den letzten drei Jahren lberaus giinstig entwickelt
(Nettoemission 1970: 2:3 Milliarden Schilling, 1971: 4:3 Milliarden Schilling, 1972: 8:7 Milliarden
Schilling). Dies ist in erheblichem AusmaB auf die Beibehaltung des Habenzinsabkommens
sowie auf eine Kapitalmarktzinssatzpolitik zuriickzufiihren, die nur zu geringfiigigen Schwan-
kungen des effektiven Zinsniveaus der Anleihen fiihrte. Damit wurde das Kursniveau des
Wertpapierbesitzes geschiitzt und ein funktionstiichtiger Rentenmarkt gewdhrleistet. Dies
kam sowohl dem Bund als dem grdBten Anleiheemittenten als auch der Stabilisierung des
gesamten inldndischen Zinsniveaus zugute.

2. Die aktuelle Konjunktursituation erfordert die besondere Wertung der Kapitalaufnahmen
sowie der Haftungsiibernahmen des Bundes in Ansehung der Nachfragewirksamkeit und des
Kapazitdtseffektes der auf diese Weise zu finanzierenden Ausgaben.

3. Die Fremdfinanzierungsméglichkeiten der 6ffentlichen Haushalte und Unternehmungen ergeben
sich (von Zentralbankgeldschépfung und Finanzierung iiber nicht institutionelle Kreditmdrkte
abgesehen) im wesentlichen aus drei Quellen: aus Direktfinanzierungen iiber den Kapitalmarkt,
aus Kreditgewdhrungen seitens Kreditunternehmungen und Versicherungsgesellschaften, aus dem
Ausland. Die Summe dieser drei Finanzierungsstréme ist die fiir die Konjunkturpolitik relevante
GréBe. Einschrdnkungen auf einem dieser Teilmdrkte sind nur dann wirksam, wenn sie nicht
durch Ausweitung auf anderen Teilmédrkten kompensiert werden.

Aus der Sicht der Gestionierung der Staatsschuld besteht ein groBes Interesse an der lang-
fristigen Funktionsfdhigkeit und weiterhin gleich giinstigen Entwicklung des Anleihemarktes.
Deshalb erscheint es dem StaatsschuldenausschuB wesentlich, angesichts des Umfanges der
angemeldeten Emissionswiinsche und der konjunkturellen Situation (branchenweise hohe
Auslastung und starke Anspannung) bei Emissionen gemdB erstem Absatz primdr die durch
diese erméglichten Auswirkungen investiver und konsumtiver Art zu beurteilen.

Es sollte sohin bereits vor Durchfiihrung einer neuen Emission sichergestellt werden, daB anhand
des Endverwendungszweckes der beschafften Mittel die Einkommens- bzw. Kapazitédtseffekte abge-
wogen werden, wobei vor allem darauf Bedacht zu nehmen ist,

1. ob angesichts der vorhandenen inldndischen realen Kapazitdten der beabsichtigte Investitions-
zweck in einem angemessenen Zeithorizont erreichbar ist und

2. in welchem AusmaB die beschafften Mittel inlandsnachfragewirksam werden.
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Aufgrund obiger Uberlegungen empfiehlt der StaatsschuldenausschuB zur Gewdhrleistung
ausgewogener Kapitalmarktverhdltnisse im Interesse vor allem auch der zureichenden und ange-
messenen Finanzierung des Bundes:

Die Anleiheemissionen wiren im Hinblick auf die aus wirtschaftspolitischen Uberlegungen vor-
zugebende GlobalgréBe — Nettoemission auf dem Anleihemarkt plus Zuwachs institutioneller Kredite
plus Nettokapitalimporte — zu beschrdnken. Dabei wdre auf die Endverwendung der zu be-
schaffenden Mittel — insbesondere auf die Inlandsnachfragewirksamkeit und die zu erwartenden
Einkommens- und Kapazitdtseffekte — Bedacht zu nehmen.

Diese Empfehlung beruht auf der Annahme, daB ein Ausweichen von Finanzierungsvorhaben,
die obigen Kriterien nicht entsprechen, in andere Finanzierungsformen nicht erméglicht wird.

Mit dem Ausdruck der vorziiglichsten Hochachtung

OSTERREICHISCHE POSTSPARKASSE
Dr. Grund e. h. Dr. Fremuth e. h.

2%
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