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Vermogenstransaktionen im
offentlichen Sektor

er Gffentliche Sektor hat in
den letzten Jahren immer
mehr Aufgaben Ubernom-
men Vor allem die Finanzierungs-
funktionen wurden stark ausgeweitet
Der Staat gewshrt Darlehen an den
privaten Sektor, er fUhrt seinen Unter-
nehmungen Kapital zu, verduBert aber
auch Beteiligungen, schlieBlich kauft
und verkauft er auch Wertpapiere
Diese Ausgaben und Einnahmen be-
einflussen nicht unmittelbar das Brut-
to-Inlandsprodukt, sie betreffen die
Finanzierung und das ¢ffentliche Ver-
mogen. Die Zunahme dieser Finanzie-
rungstransaktionen modifiziert aber
den EinfluB der éffentlichen Haushalte
auf die Entwicklung der Wirtschaft
Nicht nur die Finanzierungsfunk-
tionen, sondern auch die Ubrigen Auf-
gaben des Staates verdndern das 4f-
fentliche Vermdgen Das gilt insbe-
sondere fur die Bereitstellung &ffentli-
cher Gater, die Investitionen und den
Erwerb von Liegenschaften erfordern
Der &ffentliche Sektor erwirbt damit
dhnlich wie die Unternehmen Sachan-
lagevermogen
Die finanzielle Position des Staa-
tes wird haufig ausschlieBlich nach
der Entwicklung der Finanzschuld be-
urteilt Dieser Ansatz ist zu eng Es
empfiehlt sich, den jahrlichen Netto-
Kreditaufnahmen') (den Schuldenzu-
wéchsen) die Vermdgenszugénge ge-
gendberzustelien und damit wie in
einer Bilanz, Analysen der finanziellen
Situation des &ffentlichen Sektors
eine ,Netto-Vermogensverénderung®
zugrunde zu legen (Chouraqui et al,
1986).
' Die vorliegende Arbeit verfolgt
drei Ziele: Im ersten Teil wird der Sal-

Der Staat hat in den letzten
Jahrzehnten ein erhebhches Sach- und
: Flnanzanlagevermogen aufgebaut.

Gleichzeitig nahm ;edoch auch seine
Verschuidung stark zu. Die:finanzielle
Posmon der elnzelnen offenthchen

Rechtstrager (Bund Lander,

1 Gemeinden, :
Sozmlvers:cherungstrager, Fonds,
Kammern) Fagt sich wie.in einem
* Bilanzvergleich durch eine
Gegeniibersteliung der
Vermagenszuginge (Aktiva) und der
Veranderung der. Kredltaufnahmen
(Passiva], darstellen Dlese Netto-
Vermogensve 'nderungen der
einzelnen Rechistrager entwickeln.
s:ch recht unterschledllch Die"

:Euberste:gen seme Vermogenszugange,: :.‘:

die anderen Rechtstrager haben
hingegen’ em' um Teil erhebliches
Nettovermogen und eine
Glaubigerposition aufgebaut.

do des Vermdgensveranderungskon-
tos des offentlichen Sektors — das
.Net-lending® — in seiher Aussage-
kraft fir die Beurteilung der Budget-
politik untersucht Dieser Saldo ist vor
allem in internationalen Budgetver-
gleichen und in Modellen des &ffentli-
chen Sektors ein wichtiger Beurtei-
lungsmafBstab Die Vermégenstrans-
aktionen beeinflussen diesen Saldo
jedoch sehr unterschiedlich Im zwei-
ten Abschnitt werden die Netto-Ver-
mdgensverdnderungen dargestellt
und analysiert Sie lassen nicht nur er-
kennen, wie sich die finanzielle Posi-
tion verdndert, wieweit Vermogenszu-
gange im dffentlichen Sektor aus lau-
fenden Einnahmen finanziert wurden
oder andererseits laufende Ausgaben
durch Kredite gedeckt werden muB-

ten; sie bieten auch Anhaltspunkte,
ob und in welchem AusmeaB der Ver-
1 mogensbereich des offentlichen Sek-
tors zur Budgetkonsolidierung beitra-
gen kann Im dritten Teil werden die

| Ertrage aus dem Vermbgen des 6f-

fentlichen Sektors, vor allem aus den
Finanzanlagen, beschrieben und so
weit wie méglich mit den Ertragen aus
Finanzaniagen im privaten Sektor ver-
glichen.

Die Vermogenstransaktionen
spielen in den Haushalten der einzel-
nen d&ffentlichen Rechtstrager eine
recht unterschiedliche Rolle Im zwei-
ten und dritten Teil dieser Arbeit wer-
den daher die Netto-Vermogensver-
dnderungen und die Erirdge von
Bund, landern, Gemeinden, Sozial-
versicherungstragern, Fonds und
Kammern getrennt beschrieben

Die Untersuchung erstreckt sich
auf den Zeitraum 1968/1987; fir wei-
ter zurlickliegende Jahre wéren ver-
gleichbare Daten nur fur den Bund
verfiigbar Die Analyse des Net-lend-
ing stitzt sich auf Daten der Volks-
wirtschaftlichen Gesamtrechnung
(VGR) Daten und Abgrenzungen im
Zweiten und dritten Abschnitt sind der
Finanzstatistik entnommen und be-
ziehen daher auch die Bundesbetrie-
be ein. Die Analyse beschrankt sich
aut die voranschlagswirksamen (bud-
getwirksamen) Transaktionen Offene
Verpflichtungen und Forderungen der
einzelnen &ffentlichen Rechistrager
bleiben somit ebenso unberiicksich-
tigt wie Transaktionen der unwirksa-
men Gebarung und Haftungen Die
Arbeit untersucht die Tendenzen der
Veranderungen in den Vermdgenspo-
sitionen  Vermdgensbestiande und

"} Die Netto-Kreditaufnahmen ergeben sich aus der Differenz zwischen Brutto-Kreditaufnahmen und Schuldentilgung
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Bewertungsfragen bleiben auBer Be-
tracht

Finanzierungssalden als Malstab
der Budgetanalyse

Der Saldo des Vermogensveran-
derungskontos des gesamten offent-
lichen Sektars, das Net-lending, ist
seit 1975 negativ, d h die Kreditauf-
nahmen des Staates (bersteigen die
Zugange im Finanzvermégen. In der
ersten Halfte der siebziger Jahre war
er noch positiv (Abbildung 1) Nach
der deutlichen Saldendrehung im Jahr
1975 hat sich das Defizit in der zwei-
ten Héifte der siebziger Jahre zwar
verringert, der Saldo blieb aber nega-
tiv. Anfang der achtziger Jahre stieg
der Abgang wieder und erreichte
1987 mit 61,3 Mrd S den bisher héch-
sten Wert Er entsprach 4,1% des
Brutta-Inlandsproduktes (1975 2,5%,
1983 4%)

Innerhalb des dffentlichen Sektors
ergeben sich jedoch deutliche Diffe-
renzen zwischen dem Bundessektor
(Bund einschlieBlich Fonds) und dem
Ubrigen &ffentlichen Sektor (Lander,
Gemeinden, Sozialversicherungstra-
ger und Kammern), und zwar sowohl
im Niveau als auch in der Entwicklung
des Finanzierungssaldos Diese Un-
terschiede lassen sich groBteils auf
zwei Faktoren zurlckfldhren: Zum
einen stamrnen sie aus der unter-
schiedlichen Aufgabenverteilung zwi-
schen den einzelnen Rechtstragern,
zum anderen spiegeln sie die zuneh-
mende Konzentration der Aufbrin-
gung offentlicher Finanzierungsmittel
beim Bund wider. Von den beiden

Net Iendlng laut--VGR e
In % des BIP :

Ubriger &ffentlicher Ssktor

Uberschuf

Aufbringung und “Ubersicht 1
Verwendung affentlicher Mlttel
darch den Bund i

Netio- Ein- Gesamt-
Kredit- gehobene  ausgaben?)
aufpahmen']  Steuern

Anteil des Bundes am gesamten
dffentlichen Sektor in%

1968 588 dBe 450
1970 44 4 94 1 457
1975 816 936 437
1980 702 940 449
1985 ap2 943 46,4
1987 809 941 456

1y Lander und Gemeinden einschlieflich jinnere Anle-
hen". — 2} Ausgaben ohne Transters an Trager Sffent-
lichen Rechtes, Bund einschlieflich Betricbe, Linder
und Gemeinden einschlieBlich Tilgung ,innerer Anlei-
hen”

wichtigsten Finanzierungskomponen-
ten der offentlichen Ausgaben, den
Steuern und den Krediten, bringt der
Bund derzeit jeweils mehr als 90% auf
{Ubersicht 1}

Bei den Steuern ist die dominie-
rende Position des Bundes durch die
Finanzverfassung und die Finanzaus-
gleichsgesetze bestimmt, wonach die
Einhebung der Steuern in Osterreich
weitgehend dem Bund obliegt Lander
und Gemeinden verfligen nur Uber
geringe eigene Steuern. Sie sind da-
her stark von der Steuerpolitik des
Bundes abhdngig, wodurch sich auch
der Gestaltungsspielraum ihrer 0Of-
fentlichen Haushalte merklich ein-
schrankt Die Aufteilungsschilissel
der Steuern haben sich in den letzten
zwei Jahrzehnten kaum geédndert.

'gew1ssermaﬁen Kredlfe fur andere :
- _f_lechtstrager auf.

Die Kreditaufnahmen werden hin-
gegen erst seit Mitte der siebziger
Jahre vom Bund dominiert; vorher
hatte er weniger als die Halfte der 6f-

fentlichen Kredite aufgenommen In
der ersien Halfte der siebziger Jahre
weiteten vor allem die Gemeinden ih-
re Kreditaufnahmen kraftig aus — sie
verschuldeten sich in einzelhen Jah-
ren starker als der Bund Seit Mitte
der achtziger Jahre nimmt der Bund
mehr als 90% der gesamten offentli-
chen Kredite auf (Ubersicht 1)

im Gegensatz zur Aufbringung
der Mittel entfallt auf den Bund je-
doch weniger als die Halfte der Aus-
gaben (Ubersicht1). Diese Quote
schwankt langfristig nur wenig. Die
groBe Differenz zwischen Aufbrin-
gung und Verwendung der &ffentli-
chen Mittel 148t sich zu einem guten
Teil damit erklaren, daB der Bund den
anderen Bereichen des offentlichen
Sektors zunehmend die Finanzierung
ihrer Aufgaben durch Kostenlbernah-
men und Zuschusse sichert, 50 etwa
die Bezahlung der Landeslehrer (1987
rund 27,2 Mrd 8) Der Bund nimmt
somit gewissermaBen Kredite zur Fi-
nanzierung von Aufgaben anderer
Rechtstrager auf Dadurch bestimmt
der Bund einerseits das Finanzie-
rungsdefizit des gesamten &ffentli-
chen Sektors und erleichtert anderer-
seits  den  Ubrigen  offentlichen
Rechtstragern die Bildung von Finan-
zierungstberschissen (in den letzten
Jahren zwischen 0,4% und 1,2% des
BIP; Abbildung 1)

Die unterschiedlichen Finanzie-
rungssalden der einzelnen Bereiche
des offentlichen Sektors (laut VGR)
werden maBgeblich von der Zweck-
bindung von Steuereinnahmen zur Fi-
nanzierung von Investitionen (Stra-
Ben) und Darlehensgewidhrungen (vor
allem im Wohnbau) geprdgt Diese
Zweckbindungen kénnen dazu fiah-
ren, daB troiz insgesamt ausreichen-
der laufender Einnahmen laufende
Ausgaben durch Kredite finanziert

IIIIIIII ;Offentliches Sparen im’internationalen Vergleieh = o000 Ubersicht2
1670 1975 1980 1985
- in % des Brutto-Inlandsprodukies
& Osterreich 66 43 36 24
Belgien . 22 —a7 —46 —57
e seektor ' Déanemark . - 26 -0 .. - 62
\ A Frankreich ] 52 21 38 e5
" ;59 T0 7y 72 73 74 73 76 77 78 7E BO 87 B 8"5 a4 85 mg 87 BRD 58 706 1B 20
lalien . —47 —71
Der negative. Finanzierungssalde (N ef-lend- ggii:z:e :g ; 2 _g g _?g
-ing) des gesamten Gffentlichen Sektors wird GroBbritannian 75 _0a _1g —13
vom Bundessekifor: bestimmt. Er weist seif USA —07 _40 _18 40
1975 hohe Pefizite anf. Im: iibrigen éffenfli- ) 87" 32 06 - 43
" s apan
chen Sektor waren iber die gesamte Untersu-
chungsperiode Uberschiisse zu verzeichnen. Q. OEGD National Accounts
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werden mussen. Gieichzeitig weist
das oSffentliche Sparen in Osterreich
im internationalen Vergleich ein séhr
hohes Niveau auf (Ubersicht2). Die
zweckgebundenen Steuereinnahmen
— die unmittelbar in Finanzvermégen
vor allem bei den Landern und Ge-
meinden transformiert werden
machten 1985 noch mehr als 2% des
BIP aus Gemeinsam mit den Finan-
zierungstransfers des Bundes erkla-
ren diese Zweckbindungen zu einem
erheblichen Teil die Finanzierungs-
Uberschusse im ubrigen &ffentlichen
Sektor

Der Saldo ,Net-lending”® setzt sich
aus mehreren Teilsalden zusammen:
einerseits den Netto-Kreditaufnahmen
(Verschuldung), andererseits dem
Saldo aus Finanzanlagen Diese bei-
den Salden haben meist entgegenge-
setzte Vorzeichen Daruber hinaus
wirken sich der Saldo der Rlcklagen-
gebarung und die Abweichungen zwi-

schen der Volkswirtschaftlichen Ge-
samtrechnung und der Finanzstatistik
auf das Net-lending aus (Ubersicht 3)

Die zum Teil gegenlaufige Ent-
wicklung der einzelnen Komponenten
schrinkt die Aussagekraft des Net-
lending im Hinblick auf die Nachfrage-
effekte der Budgetpolitik ein, weil sie
die indirekten Wirkungen aus Finanz-
transaktionen, insbesondere Darle-
hen, nicht berlcksichtigt Das veran-
schaulichen einige Beispiele: In der
ersten Halfte der siebziger Jahre war
das Net-lending im gesamten &ffentli-
chen Sektor deutlich positiv Vor al-
lem der Ubrige offentliche Sektor wies
steigende Uberschusse auf Dennoch
fielen in diesen Zeitraum erhebliche
Kreditaufnahmen insbesondere der
Gemeinden (sie haben sich zwischen
1970 und 1974 mehr als verdoppelt)
Die Defizite in den Haushalten von
Landern und Gemeinden waren da-
mals erheblich Sie spiegelten sich je-

aufnahme} faut Budget erhebhch ab

Der Fmanzmrungssaldo Iaut VGR setzt
sich aus folgenden Kompenenten 2u-
sammen

“‘Laufende Elnnahmen TR
—Laufende Ausgaben

%_C){fentliches Sparen i
+ Abschreibungen.. -
s Kapstaltransfers

—Aufbrmgung der Flnanzmrungsm]ttel
cfar Vermogenstranaaknonen

— Investitionen
= Llegenschaftserwerb

= Fmanzrerungssaldo (Net-lendmg)

Fmanzwrungssaldo und Netlodehzu

- Der Fmanz;erungssalcfo des Vermogensveranderungskontos (das , Net—iend-
lng ) des - &ffentlichen ‘Sektors gem#B Volkswirtschaftlicher Gesamirechnung
weicht im Konzept vom Nettodefizit und damnt von der Neuverschuidung (Kredlt-

. Zv'vlsc‘hén
'Eendlng) und Nettodefizit bestehen foi—

ﬁVeranderung der-

--'_+Abwe|chungen aus den unterschled-

:.Die Salden der: Flnanzaniagen {Ausgaben minus Emnahmen aus Bete;hgun—

Fmanzserungssaldo (Net-

gende Zusammenhange:
Finanzierungssaido (Net- Iendmg)

+ Saldo Finanzanlagen (Betetllgungen
Darlehen, Wertpapiere) R

+Satdo ﬁucklagengebarung :

Kassenbestande

Susar Slcht- Spar— und Termmemia—

-gen).:

dichen - Konzepten von Volkswwt—
‘schaftlicher: Gesamtrechnung und F;-
nanzstatistik (Budget) :

= Netrodeflz:r

gen Darlehen, Wertpapieren), der. Hucklagengebarung sowie die Kassenbesténde
und ihre Verénderungen sind aus den Rechnungsabschlussen und ihren Erlaute-
rungen unmittelbar ‘zu ersehieh. Der Unterschied zwischen dem’ Konzept “der
Volkswurischaftilchen Gesamtrechnung und jenem der Haushaltsgebafung ergipt
sich einerseits aus der unterschiedlichen zeltllchen Zuordnung einzelner Ausga--
ben und Emnahmen und andererseits aus sachllchen Differenzen =

. Die zeitliche Zuordnung von Ausgaben und Einnahmen erfolgt in den Budgets
nach dem Kassenprinzip, d. h, sie werden im Zenpunkt der Kassenwirksamkeit
verbucht. Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung folgt in der zeitlichen Zuord-
nung (starker) dem Prinzip der Entstehung. Daher wird etwa in den Steueremnah-

men der Saldo der félligen Forderungen beriicksichtigt.

Sachliche Differenzen ergeben sich zum einen dadurch dan dle Volkswn't-
sc_ha_fﬂ:che Gesamtrechnung stérker dem Brut_topnn21p folgt als die dffentlichen
Haushalte {z. B. Bausparprdmien), zum anderen aus dem Bestreben der VGR, die
Darstellung des &ffentlichen Sektors dem:.privaten Sektor. anzundhern und -aus
den Fragen der institutionellen Abgrenzung (z B. Behandtung der Sondergesell—

schaften oder der Landesfonds).

h
th
oo

doch nicht im Net-lending, waeil

gleichzeitig die Finanzanlagen kraftig

zunahmen (zwischen 1970 und 1974

verdreifachten sie sich nahezu] So-

woh! die steigenden Kreditaufnahmen
als auch die Zunahme der Finanzanla-
gen (grofteils Darlehensgewihrungen
tm Wohnbau) — die erhebliche (indi-
rekte} Nachfrageefiekte ausldsen
kénnen — deuten auf beachtliche ex-
pansive Wirkungen der &ffentlichen

Haushalte, insbesondere des sonsti-

gen o&ffentlichen Sektors in diesem

Zeitraum hin Das Net-lending wirde

hingegen aufgrund der steigenden

Uberschiisse restriktive Einflisse ver-

muten fassen Auch dafl3 gerade da-

mals die Abweichungen 2zwischen

VGR und Finanzstatistik die Finanzie-

rungsiberschisse erhdhten, wirde

das Bild restriktiver offentlicher Haus-

halte verstarken {Ubersicht 3)

Nach dem kréaftigen Anstieg 1975
stabilisierte der Bund sein Defizit in
der zweiten Halfte der siebziger Jah-
re; das Net-lending spiegelt diese
Entwicklung jedoch nicht ausrei-
chend wider, weil die Abweichungen
zwischen VGR und Finanzstatistik viel
geringer waren als zuvor und damit
den Ruckgang des Net-lending damp-
fen Die Kreditaufnahmen des ubrigen
offentlichen Sektors stiegen zwischen
1675 und 1981 weiter, ebenso die Dar-
lehensgewahrungen und damit die Fi-
nanzanlagen. Somit didrften auch in
der zweiten Halfte der siebziger Jahre
von den sonstigen 6ffentlichen Haus-
halten expansive Wirkungen ausge-
gangen sein, die das Net-lending
gbenfalls nicht ausreichend zeigt.

In den achtziger Jahren weitete
der Bund seine Kreditaufnahmen wie-
der stark aus, schriankte jedoch zu-
gleich die Ausgaben fur Finanzanla-
gen ein und bremste damit die expan-
sive Wirkung Der Ubrige offentliche
Sektar verringerte sowohl die Kredit-
aufnahmen als auch den Aufbau der
Finanzanlagen Das legt den SchiuB
nahe daB dort die restriktiven Wir-
kungen viel starker waren, als das
Net-lending hatte vermuten lassen

Zuysammenfassend ergibt  sich,
da8 das Net-lending die Budgetwir-
kungen nur unzureichend widerspie-
gelt Die Grinde lassen sich in drei
Punkten zusammenfassen:

1 Das Net-lending unterschétzt so-
wohl expansive als auch restriktive
Einflisse, die von einer Verande-
rung der Kreditaufnahmen (Defizi-
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Komponenten des Net-lending - 0. -7 S Li o Ubersiche 3 Netio Kredltaufnahmen Abbdd:mgz
und Net-lending, : o
Netto-Kredit- Riicklagen- Finanzanlagen- Senstiges') Nat-lending In % des BIP .
aufnahmen saldo saldo laut VGR
Mili S : Bundessektor
Bundessekior?) o 1,—1——*"*‘%‘??-*:—:_—
ii —Netokredit— N

1968 - 5344 - 7 3252 — 957 — 3050 S A
1969 — 3139 463 2335 — 518 — 860 -8
1970 : — 2981 1380 1677 304 800 3 Ubriger affentticher Sektar
1971 - 2122 1806 1421 975 2080 2 ...
1972 — 3484 979 1574 3321 2410 ;
1973 — 7183 1801 1634 3098 — 550
1974 — 9286 3353 2429 - 1578 — 5080
1975 —38 289 131 23 7 827 —27 010
1976 —35010 1952 4091 - 323 —29 280
1977 —33 054 1898 2450 3476 —25 230
1978 34157 529 3287 — 1808 --31 950
1979 —35 152 573 5313 — 659 —29 820
1980 ~29.800 - i 4878 — 1385 —27 210 68 63 70 71 72 73 74 75 76 77 78 75 30 @1 B2 63 &4 85 a5 87
1981 —28379 — 1275 4.245 2459 —22850 . -
1982 ' —48.628 w4674 5231 4721 —43330 Die Neito-Kreditaulnahmen — die ‘weitge-
1983 . —88531 —-27m 7209 4408 —59730 hend den Nettodefiziten entsprechen — wei-
1984 —54928 S 2404 5963 - 1788 —46.300 chen erheblich von den. Fmanz:erungssalden
1985 —58.087 54 7128 - s7s2 —49300 (Net-lending) -ab.  Das: g:It fiir aﬂe Berewhe'
1988 © —80551 — 1137 5 644 21974 —64 070 d'es of[enthchen Sektors

1987 ) —79819 4029 985 3725 —71 100

Ubriger dffentlicher Sektar®) o . . e
gilt insbesondere fUr die ubrigen

1968 — 3704 825 4222 = 418 430 dffentlichen  Rechtstrdger, aber
1989 —~ 3485 1418 3745 ~ 1118 590 h for den Bund ktor Der Fi
1970 _ — 3722 1516 5298 498 3520 auch Tur den bundessektor Ler -
1971 - 4143 1408 5.884 1080 2210 nanzierungssaldo ist meist deutlich
1872 - 8181 1100 8556 8885 7520 niedriger als die Kreditaufnahmen
1973 S < eoe 1275 10 181 2023 7 480 ) - . .
1974 ~ 9152 843 15799 5410 12 900 Er Sagt dah'er n|ChtS Uber d|e Defl'
1975 — 8867 1417 12254 8066 10770 zite oder Uberschisse in den o6f-
1976 —~10533 — 38665 14 634 1614 2150 . . :
1077 . 2amm e 12965 316 6430 fentlichen .Haushalten aus Die Dif—
1978 _ —13482 —~ 274 16 481 5875 8630 ferenz zwischen dem Net-lending
579 12847 - 0 17.389 4181 7820 und den Kreditaufnahmen betragt
1980 _ —12868 2 021 15.864 5223 10240 fir d sttentlichen Sek
1981 ~14329 1439 17 164 56 4330 ur en.gesamten orrentlichen Sex-
1982 . —13989 2 549 15 078 1242 4880 tor meist mehr als 2% des BIP,
1283 —10463 2188 18470 2615 11810 selbst fur den Bund liegt die Diffe-
1984 — 6646 4972 16,206 g98 15 530 . . )

14985 —~ 6188 1981 16326 38214 15 940 renz ZW]SChen 0‘5 /0 Und 1/[} deS
1986 — 8508 4471 13 438 2257 11570 BIP Das Net-lending spiegelt daher
1987 ~ 5978 2 686 15012 —~ 1830 9790

die Entwicklung der Nettodefizite
Offentlicher Sektor insgesamt und der Verénderungen in der &f-
fentlichen Verschuldung nicht aus-

1968 . - 9048 318 7 474 — 1364 - 2620 . . .

1989 _ G5od { 881 6080 _ 187 ~ reichend wider Im Zeitraum 1968/
1970 - - seas 2896 6975 1802 4490 1987 hat die Verschuldung im &f-
1971 . - 8288 3218 7305 2035 §240 fentlichen Sektor insgesamt mehr
1972 . — 9.685 2079 10130 7176 9730

1973 —13202 3176 11815 5121 6910 als doppelt so schnell zugenom-
1974 — 18 448 4198 18.228 3834 7810 men, wie die Uber diesen Zeitraum
1975 —47.236 2728 14 575 13603 —16 240 : ' '

1976 : L amEds _ 1813 18795 1 091 o7 140 kumullerteq Finanzierungssalden
1977 — 45,362 8405 15 415 7792 —18750 ergeben wurden

1978 —47 609 255 19 768 42686 —23320 3 Wie die Aufg[iederung der Kompo_
1979 —47 999 - 325 22702 3622 —22 000 d ﬂ' h ht b infl
1980 . 42468 900 20 740 3858 —16970 nenten deutlich macht, beein us-
1881 — 42708 164 21 409 251§ — 18620 sen auch die Abweichungen zwi-
1982 —g2817 — 2 20329 5953 —35 450 schen den Konzepten der VGR und
1883 —-75 084 477 23679 7018 — 47 920 . I . o .

1984 81575 7576 29 159 _ 770 _3p770 der Finanzstatistik (in Ubersicht 3
1985 —~64.275 7 392 23 454 69 —33 360 unter ,Sonstiges® zusammenge-
1986 —99 147 3334 19082 24.231 —562 800 . ' -

1987 g5 797 715 15977 1795 1410 faBt) das Net-lending in seiner Ver-

anderung erheblich Dieser Teilsal-

"} Abweichungen zwischen VGA und Finanzstatistix — ?) EinschiieBlich Bundesfonds — %) Linder Gemeinden Sazial-

versicherungstrigar Kemmern do schwankt sehr stark, ist aber
meist positiv

te) oder der Finanzanlagen (insbe- 2 Net-lending und Netto-Kreditauf- Die Nettodefizite (Netio-Kreditauf-

sondere der Darlehensgewéahrung) nahmen (Nettodefizit} weichen so- nahmen) stehen uberdies im Vorder-

ausgehen weil im Net-lending die- wohl im Niveau als auch in ihrer grund der &ffentlichen Diskussion

se Entwicklungen einander kom- Entwicklung zum Teil erheblich Uber die Budgetpolitik und bilden

pensieren kénnen. voneinander ab (Abbildung2) Das auch die ZielgréBen der Budgetkon-
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solidierung. Der Finanzierungssaldo
findet viel geringere Aufmerksamkaeit,
obgleich er haufig einen wichtigen
MaBstab flr internationale Vergleiche
der Budgetpolitik darstellt Das Net-
lending hingegen ist im internationa-
len Vergleich schwer zu interpretie-
ren, weil die Finanzierungstransaktio-
nen in den 6&ffentlichen Haushalten
der einzelnen Lander sehr unter-
schiedliche Bedeutung habén

Vermogenstransaktionen und
Grenzen der Verschuldung

Gegeniberstellungen von Vermo-
gen und Schulden dienen nicht nur
zur besseren Abschétzung der finan-
ziellen Position des gesamten &ffentli-
chen Sektors und der einzelhen
Rechtstrager, sie werden auch dazu
herangezogen, um Grenzen der Ver-
schuldung des offentlichen Sektors
zu bestimmen In der Bundesrepublik
Deutschland 186t Art 115 des Grund-
gesetzes bei wirtschaftlicher ,Nor-
mallage” Kreditaufnahmen des &ffent-
lichen Sektors nur bis zur Héhe der
Investitionen zu Das Bundesverfas-
sungsgericht hat allerdings anlaBlich
einer Klage jungst festgestelit, daB
der Investitionsbegriff nicht ausrei-
chend umschrigben sei und eine Kl&-
rung verlange

Wenn solchen Grenzen nicht bloB
stabilitétspolitische Uberlegungen zu-
grunde liegen scllen, sondern es die
gesamte finanzielle Position des of-
tentlichen Sektors zu sichern gilt wé-
ren in der Position der Vermdgenszu-
gange nicht nur die Investitionen,
sondern auch der Erwerb von Liegen-

schaften und Finanzanlagen als Aktiva
mit zu berGcksichtigen. Die aus
zweckgebundenen Einnahmen finan-
zierten Vermogenszuginge muBten
jedoch unberucksichtigt bleiben, weil
sie nicht mit den Kreditaufnahmen in
Zusammenhang stehen

Der Anteil der aus zweckgebun-
denen Einnahmen finanzierten Ver-
moégenszuwdichse hat sich in den letz-
ten zwei Jahrzehnten merklich ver-
schoben In den siebziger Jahren und
der ersten Halfte der achtziger Jahre
ist er deutlich gestiegen 1968 finan-
zierte der offentliche Sektor rund ein
Funftel seines Vermdgenszuwachses
aus zweckgebundenen Einnahmen,
Mitte der achtziger Jahre bereits ein
Drittel 1987 ist dieser Anteil jedoch
wieder auf 28% gesunken, weil die
Zweckbindung der Mineraldlsteuer
fir den StraBenbau aufaehoben wur-
de {Ubersicht 4)

Die Struktur der jahrlichen Vermo-
genszuwdéchse hat sich in den letzten
zwei Jahrzehnten kaum gedndert:
75% bis 80% entfallen auf das Sach-
vermégen (Investitionen und Liegen-
schaften), 20% bis 25% auf die Finanz-
anlagen

Fiar das Verhéltnis zwischen Net-
to-Kreditaufnahmen (Passiva) und
Vermdégenszugingen (Aktiva) im ge-
samten Offentlichen Sektor 148t sich
die Pericde 1968/1987 in drei Ab-
schnitte gliedern: In der ersten Hilfte
der siebziger Jahre war die Vermo-
gensbildung in allen Jahren deutlich
héher als die Netto-Kreditaufnahmen
(Abbildung 3) Der Staat finanzierte
zwischen 1968 und 1974 rund zwei
Drittei des Zugangs an Sach- und Fi-

Komponenten des Vermogenszuwachses

im gesamten’ offenthc}len Sektor

: ﬁ‘be'rs:‘cbt-{l :

Sachanlagen

Finanzanlagen

Investitionen  Liegenschaften tnsgesamt Aus zweckgebundenan
Einnahmen finanziart
Mill S Mill S Anteile in %
1968 18879 1392 7485 27 756 8019 217
1970 21 961 1846 6986 30793 8644 281
1975 45713 2720 14 624 63 057 17 984 285
1980 56 503 3214 20777 80434 26 199 325
1985 64.346 3142 23395 90 883 28 837 37
1887 €5 415 1868 15942 83225 23108 278
Kumulierte Werte
1968/1974 190317 13767 68 0ag 272 162 75 209 276
1975/1980 308737 17 947 112123 436 807 133 802 307
1981/1987 442 0685 22114 146 085 610.244 188 178 308
1969/1987 933 119 53818 326.276 1318213 397 289 301

Anlagevermdgen

Vermogensblldung und - Abbzlduug3
Netto- Kredltaufnahmen R
Mrd. S e

Bung

100
a0 I
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s Verrige s—
40 tilgung

— Hreditcufnich e
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Der éffentliche Sektor hat bis 1982 Nettover-:
mégen aufgebaut Se:tber nberste:gen “die
Kredttaﬂfnahmen “idie . Vermégenszuginge.

Dxese FEniwicklung ist durch den Bundessek-
tor geprigl. Der ubnge Gffenliche  Sektor
wenst ‘auch nach 1982 erhebhche Vermogens-
zawichse auf.

nanzantagen aus laufenden Einnah-
men er betrieb gewissermafen
Selbstfinanzierung Der Zugang an
Krediten betrug in dieser Zeit mit
rund 70 Mrd S nur etwa ein Drittel
des gesamien Vermigenszugangs
(insgesamt 197 Mrd S) Die Grenzen
der Verschuldung wéren damals
selbst in der engen Definition der
BRD nicht erreicht worden, weil die
Investitionen?) mit 143 Mrd. S mehr
als doppelt so hoch waren wie der
Zuwachs der Verschuldung.

Auch in der Periode zwischen
1975 und 1980 Ubertrafen zwar die
Vermdgenszuwiachse (303 Mrd. S) die
Kreditaufnahmen (276 Mrd S}, die
Zusammensetzung der Finanzierung
verschob sich jedoch deutlich. Etwa
90% der Vermdgenszuwachse wurden
in der zweiten Halfte der siebziger
Jahre aus Krediten und nur noch 10%
aus laufenden Einnahmen finanziert

Dieses Bild hat sich seit Anfang
der achtziger Jahre nochmals deutlich
verandert (Abbildung 3) Seither lber-
steigen die Netto-Kreditaufnahmen
mit 495 Mrd. S (1981/1987) die Ver-
mogenszugange (422 Mrd. S) erheb-
lich In den offentlichen Haushalten
werden alse zunehmend laufende
Ausgaben durch Kredite finanziert

Diese Veranderungen in der Fi-
nanzierung sind eingetreten, obwohl
der Vermbgenszuwachs in den letzien
Jahren weitgehend stagnierte Er war

2) Die investitionen enthalten auch die aktivierten Eigenieistungen und dis geringwertigen Wirtschaftsglter
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1987 mit 60,1 Mrd. S geringer als etwa
1983 (61,8Mrd S). Real, d h unter
Berlcksichtigung der Preissteigerun-
gen, war somit der Rickgang in den
letzten Jahren bedeutend Die Zu-
riickhaltung im Vermdgensaufbau be-
traf vor allem die Liegenschaftskaufe
und die Finanzanlagen (Ubersicht 4)
Sie ist Ausdruck der Bemtihungen,
durch Einschrénkungen im Vermd-
gensaufbau den Anstieg der Defizite
und damit die Kreditaufnahmen in den
offentlichen Haushalten zu bremsen

Der Staat hat im- Zeltraum 1968/1987 i
msgesamt_Nettovermogen aufgebaut

" Jahren waren die; Kredlté“ufnahmen

hmgegen hoher als- dle
VVermoggnszuwachsq_ .

Zwischen den einzelnen Berei-
chen des &ffentlichen Sektors erge-
ben sich jedoch deutliche Unterschie-
de. Die Netto-Kreditaufnahmen des
Bundes iibersteigen seit 1975 den
Vermdgenszuwachs erheblich (Abbil-
dung 3) Allerdings ist zu bedenken,
¢aB der Bund, wie schon erwahnt, er-
hebliche Mittel flir andere &ffentliche
Rechtstrager auibringt; das gilt auch
flr die Finanzierung von Vermédgens-
zuwachsen. Im Ubrigen &ffentlichen
Sektor waren in alien Jahren zwischen
1968 und 1987 die Vermdgenszu-
wachse deutlich hdher als die Kredit-
aufnahmen, er bildete somit ein er-
hebliches Nettovermdgen; in den
letzten Jahren hat sich der Aufbau so-
gar wieder verstarkt (Abbildung 3)

Hatte Osterreich dhnliche Rege-
lungen fir die Grenzen der Kreditauf-
nahmen wie die BRD, dann hatte die-
se nur der Bund (seit 1975) (ber-
schritten — jedoch ohne Berlicksich-
tigung der Finanztransfers —, nicht
aber die anderen Rechistriger wie
etwa Linder und Gemeinden Selbst
deren Sachinvestitionen waren immer
hoher als die Kreditaufnahmen

Bankenfunktion des Staates

Die Bankenifunktion des Staates,
die langerfristig sehr stark die Vermé-
genstransaktionen in den &ffentlichen
Haushalten pragt, hat in den letzten
Jahren etwas an Bedeutung verloren
Das erkennt man sowohl am Anteil
der Ausgaben fiir Finanzanlagen an
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Anteil der Finanz-- - Abbridung4
anlagen an den Gesamtausgaben 5
Anteil in % . .

Unriger &ffentlicher Sekitor

Offentlicher Sektor insgesarat

68 B9 70 71 72 F3 74 75 76 77 78 79 a0 81 82835485 Buﬁ?

den Gesamtausgaben als auch an der
Relation der &ffentlichen Darlehens-
gewahrung zur gesamten Darlehens-
gewahrung der Banken und Versiche-
rungen. In den siebziger Jahren flos-
sen im Durchschnitt etwa 5% der Ge-
samtausgaben des &ffentlichen Sek-
tors in den Finanzierungsbereich, der
Anteil an den Ausgaben des Bundes
war geringer, im {dbrigen &ffentlichen
Sektor betrug er im Durchschnitt zwi-
schen 8% und 9% In einzelnen Jahren
(etwa 1974} lag er sogar lber 10%
Seit Anfang der achtziger Jahre geht
dieser Anteil in allen Bereiches des
offentlichen Sektors jedoch zurlick
{Abbildung 4)

Ein ahnliches Bild zeigt ein Ver-
gleich der O&ffentlichen Darlehensge-
wéhrung mit den Direktkrediten der
Banken und Versicherungen Lange
Zeit hatte die Darlehensgewéhrung
des Staates fast ein Fiinftel jener der
Banken und Versicherungen betra-
gen Seit 1984 ist die Darlehensge-
wahrung der Banken deutlich schnel-
ler als im &ffentlichen Sektor gestie-

Darlehensgewahrung : Abbﬂd’ungS
des 6ffentlichén Sektors :

In% der Kredltgewahrnng der Banken fmd’
Versacherungen : L

B8 89 70 Fr 72 43 V4 735 75 77 72 7% A0 81 328384838887

gen. 1986 und 1987 gewéhrte der of-
fentliche Sektor nur noch Darlehen in
der Hohe von etwa 10% der Darlehen
der Banken (Abbildung 5)

Hohe Riicklagenbildung im
offentlichen Sektor

Zu den Vermdgensverdnderungen
gehért auch die Ricklagengebarung
Sie spiegelt sich im Vermdgen vorwie-
gend in den Termin-, Sicht- und Spar-
ginlagen des é&ffentlichen Sektors
Ricklagenbildungen ergeben sich
entweder aus nicht ausgegebenen
(zweckgebunden} Einnahmen oder
nicht verwendeten Krediten. In ihrer
Entwicklung sind ebenfalls die er-
wahnten drei Perioden zu unterschei-
den: In der ersten Hélfte der siebziger
Jahre, wihrend der Hochkonjunktur,
baute der O&ffentliche Sektor die
Racklagen splrbar auf (um insgesamt
17,8 Mrd S) In der zweiten Hilfte der
siebziger Jahre erreichte die Zuflh-
rung mit insgesamt etwa 54 Mrd S
bloB etwa ein Drittel der Summe in
der ersten Hilfte der siebziger Jahre.
In den achtziger Jahren, besonders
seit 1984, werden die Ricklagen je-
doch wieder spurbar aufgestockt,
zum Teil starker als Anfang der siebzi-
ger Jahre {1981 bis 1987 insgesamt
um rund 23 Mrd S) Das belegt auch
die Zunahme der Spar-, Termin- und
Sichteintagen des Staates in diesem
Zeitraum um etwa 43 Mrd. S (laut
OeNB); allerdings entfiel davon ein er-
heblicher Teil auf zweckgebundene
Betrége Insgesamt hat sich die Liqui-
ditat des Offentlichen Sektors in den
letzten Jahren somit stark verbessert

Vermégenstiansaktionen der
einzelnen éffentlichen
Rechtsiriiger

Die finanzielle Position der einzel-
nen Sektoren wird hier anhand der je-
weils (ber drei Perioden kumulierten
Verénderungen im Vermdgen und in
der Netto-Kreditaufnahme, also im
Nettovermogen, analysiert Der erste
Abschnitt umfaBt die Jahre 1968/
1974, die Aufschwungphase der er-
sten Hélite der siebziger Jahre, der
zweite erstreckt sich auf die Jahre
1975/1980. Diese Periode wumfaBt,
nach dem sprunghaften Anstieg der
Netto-Kreditaufnahmen 1975, die
Konsolidierungsphase der zweiten
Héifte der siebziger Jahre. Der dritte
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Abschnitt ist von der kraftigen Zunah-
me der Nettodefizite ab dem Jahr
1981 gepragt

Bund

Der Bund hat zwar seine Kredit-
aufnahmen ab Mitte der siebziger
Jahre stark erhdht, sie waren aber
auch nach 1975 insgesamt zu mehr
als der Halfte durch Vermbgenszu-
wiachse gedeckt Der Schwerpunkt
der Vermdgenszugénge liegt im Bun-
deshaushalt deutiich beim Sachania-
gevermdgen, auf das mehr als 90%
seiner gesamten Vermdgenszuginge
entfallen. Unter den Finanzanlagen
des Bundes dominieren die Beteili-
gungen In den letzten zwei Jahrzehn-
ten hat der Bund seine Beteiligungen
um fast 19 Mrd S aufgestockt (Uber-
sicht 5). Sie betreffen vor allem vier
Bereiche: die Verstaatlichte Industrie,
die Banken, die Elektrizitatswirtschaft
und ausléndische Finanzierungsinsti-
tutionen Aus den Beteiligungen erge-
ben sich flir den Bund allerdings auch
haufig Verpflichtungen zur Verlustab-
deckung und flir Zuschisse die als
taufende Ausgaben gelten

Die Darlehensgewahrung spielt im
Bundeshaushalt eine geringe Rolle
Insgesamt haben sich die Darlehens-
forderungen des Bundes in den letz-
ten zwei Jahrzehnten um 9 Mrd. S er-
hoht, das entspricht der Zunahme der
Forderungen der Ubrigen &ffentlichen
Rechtstriger eines Jahres. Die Wert-
papiertransaktionen haben ebenfalls
nur wenig Bedeutung Die Finanzanla-
gen des Bundes erhdhten sich zwi-
schen 1968 und 1287 um insgesamt
28 Mrd S {Ubersicht 5)

Auffallend ist beim Bund, ebenso
wie in den anderen Bereichen des &1-
fentlichen Sektors ein starker An-
stieg der Rucklagen in den letzten
Jahren. Sie wurden im Bundeshaus-
halt zwischen 1981 und 1987 um ins-
gesamt 6,6 Mrd S aufgestockt in den
siebziger Jahren war die Zunahme
nur halb so grof gewesen Wenn-
gleich ein erheblicher Teil dieser Zu-
nahme der zweckgebundenen Geba-
rung zuzuordnen ist, hat sich doch
die Liquiditdt des Bundes in den letz-
ten Jahren deutlich erhdht Insgesamt
stand der Zunahme der Verschuldung
des Bundes zwischen 1968 und 1987
von 865 Mrd. S ein Vermdgenszu-

wachs von 513 Mrd S gegenuber Dis
Nettoverschutdung des Bundes — die
groBteils in den achtziger Jahren ent-
stand — betrug daher 152Mrd S
{Ubersicht 5)

Linder

Die Vermdgenstransaktionen der
Lander und Gemeinden unterschei-
den sich deutlich von jenen des Bun-
des Die Investitionen und Liegen-
schaftskaufe der Lander (ohne Wien)
erreichen ein relativ kleines Volumen
(nur rund ein Finftel jener des Bun-
des) Zudem stagnierten sie in den
letzten Jahren und waren 1987 mit
rund 4,3 Mrd S nicht hdher als 1875,
Das bedeutet einen spurbaren realen
Rickgang der Sachanlagenzuwéichse.
Die Beteiligungen und Wertpapier-
transaktionen der Lénder haben
ebenfalls nur geringe Bedeutung. Hin-
gegen dominieren in den Landes-
haushalten die Darlehensgewahrun-
gen, vor allem im Bereich der Wohn-
baufdrderung Insgesamt haben die
Lander in den letzten zwei Jahrzehn-
ten ihre Darlehensforderungen um
mehr als 133 Mrd S aufgestockt, in
den achtziger Jahren hat die Darle-
hensgewahrung wieder zugenommen
{Ubersicht 5)

weitet

Die Lander haben eine sehr um-
fangreiche Rickiagengebarung Be-
sonders in den achiziger Jahren nah-
men die Rlcklagen kréftig zu: zwi-
schen 1981 und 1987 um 7.4 Mrd S,
das ist mehr als die des Bundes. Der
GroBteil dieser Ricklagen entfallt auf
den Wohnbau Die Riicklagenaufstok-
kung spiegelt sich auch in den hohen
Einlagen der Lander die damit be-
trachtliche Liquiditdt erreichen Die
Lander verwenden diese teilwsise zur
Budgetfinanzierung im Rahmen ,inne-
rer Anleihen*?®) Daher nehmen auch
ihre Einlagen schwéacher zu, als der
Rilcklagenaufbau vermuten lieBe
Zwischen 1984 und 1987 haben die
Lander ihre inneren Anieihen um
3,8Mrd 3 erhdht, das entspricht

mehr als 30% ihrer gesamien Kredit-
aufnahmen

Die L&dnder haben zwischen 1968
und 1987 ein Nettovermdgen wvon
186 Mrd S aufgebaut Sie finanzierten
auch in den achtziger Jahren mehr ais
drei Viertel der Vermogenszugénge
aus laufenden Einnahmen. Durch die
hohen Darlehensforderungen befin-
den sich die Ladnder gegeniber dem
privaten Sektor in einer Glaubigerpo-
sition, die sich in den letzten Jahren
verstérkt hat,

Gemeinden

Wien, das auch als Land erhebli-
che Finanzanlagen (Darlehen) auf-
baut, pragt die Vermdgenstransaktio-
nen der Gemeinden deutlich Da die
Gemeinden die wichtigsten Investo-
ren im &ffentlichen Sektor sind, haben
sie zudem ein betréchtliches Sachan-
lagevermdgen aufgebaut. Allerdings
setzte nach kraftigen Zuwéchsen zwi-
schen 1988 und 1978 als sich die In-
vestitionen der Gemeinden verdrei-
facht hatten, eine Stagnation ein 1985
waren die Investitionen der Gemein-
den mit 24,1 Mrd S kaum héher als
1978 (23,2 Mrd. 8) Erst in den Jahren
1985 bis 1987 waren die Zuwéchse
wieder ausgepragter. Dieser Verlauf
hangt auch mit der Entwickiung der
Kreditaufnahmen zusammen. In den
siebziger Jahren hatten die Gemein-
den ihre Verschuldung stark ausge-
Das engte ihren finanziellen
Spielraum in den folgenden Jahren
sehr ein und erschwerte die Finanzie-
rung von Investitionen. Ab 1983 ver-
ringerten die Gemeinden ihre Kradit-
aufnahmen stark und nahmen im Ge-
gensatz zum Bund und zu den Lé&n-
dern in den achtziger Jahren weniger
Kredite auf als etwa zwischen 1975
und 1980 (Ubersicht 5)

bie'Gé“Héindén é'md die; Wiéhti"gsteri'
'Investoren im offentllchen Sektor. Sie.
- tatlgen rund die. Halfte dei gesamten o

offenthchen Investltlohen

Recht unterschiedlich gestalten
sich die Finanzanlagen der Gemein-
den Sie stockten in den achtziger
Jahren ihre Beteiligungen  mit
+6,5Mrd S deutlich auf, starker als
der Bund (Ubersicht5) Die Wertpa-

%) Als ,innere Anleihen® werden Kreditaufnahmen bezeichnet die aus der Einnahme sigener Kassenbestande finanziert werden
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Vei_'inﬁgeﬁszﬁwaéhé und Kreditzi__ufn
des difentlichen Sektors '

ahmen .~

. _ Ubersicht 5

Finanzanlagen Sachaniagen  Rickiagen Summe Netto-
Batell W i Vermogens- Kredit-
atelligung eripaptere Darfehen Ziwachs aufnshmen
Milt § (kumulierte Werte)
Bund (einschiieBlich Betriebe)
1968/1974 4398 202 2706 89 870 241 100 087 43 224
1975/1880 7 868 2 3057 151 177 1489 163573 202 066
1881/1987 & 099 —370 3278 233 850 6501 249458 429 958
1568/1987 18 885 —166 9038 474 897 10 481 513 116 665247
Landar {ohne Wign)
196871974 1906 485 23254 19157 4138 48918 3630
1975/1980 2114 — 147 42 034 27 585 1007 72593 18 487
1981/1987 2828 16 68 271 31378 7 378 109871 23268
1958/1987 6848 334 133 559 78120 12521 231382 45 385
Gemeinden (einschlieBlich Wien)
1868/1874 0 5181 11034 89015 3272 108.502 24 825
1975/1980 592 8 088 19973 134 454 — 1868 161239 40 073
1981/1987 8482 - 987 16 471 180 08¢ 8 496 210551 31038
196871987 7054 12302 47 478 403.558 9900 480292 95 736
Sozialversicherungstrager
1988/1974 - 3 - 4 10 462 3183 300 13938 3071
1975/1980 o3 70 13731 7 497 632 21 930 12.250
198171987 36 248 11,836 11.342 5018 28478 11785
1968/1587 33 312 36 029 22 022 5850 64.348 32086
Kammern
1968/1974 94 687 599 2575 178 4143 60
1975/1980 53 2796 283 3651 432 7215 185
1981/1987 90 3735 87Q 7212 384 12 101 118
1968/1987 237 7228 1552 13438 1004 23 458 343
Bundesfonds

1968/1974 - 9 - 8633 274 7 464 14 335 285
1975/1980 Q — 381 11980 320 3678 15 607 3177
1981/1987 293 1437 25 636 308 — 4554 23 120 -~ 934
1968/1887 284 1029 44 259 ac2 5588 53 062 2528

pierbestdnde, die sie in den siebziger
Jahren spurbar erhdht hatten, (zwi-
schen 1968 und 1980 um mehr als
13 Mrd S), bauten die Gemeinden
aber um 1 Mrd S ab |hre Darlehens-
gewahrung hatte in der zweiten Halfte
der siebziger Jahre fast 20 Mrd. S er-
reicht, zwischen 1981 und 1987 be-
trug sie nur 165Mrd S Allerdings
haben die Gemeinden zwischen 1981
und 1987 ihre Rlcklagen um
8,5 Mrd. S erhéht — deutlich mehr als
der Bund und die L&nder

Wie die Lander haben auch die
Gemeinden ihr Vermdbgen kréftiger
ausgeweitet als die Verschuldung Sie

finanzieren daher auch thre Vermo-
genszuwachse zum gréBeren Teil aus
laufenden Einnahmen; die Deckung
hat sich in den letzten Jahren sogar
deutlich gebessert

Sozialversicherungsiriiger

Im Vergleich zu den Gebietskér-
perschaften sind die Investitionen der
Ubrigen o&ffentlichen Rechtstrager
(einschlieBlich Liegenschaftserwerb}
und damit auch die Sachanlagenzu-
wichse gering (Ubersicht5) Dage-
gen ergeben sich erhebliche Vermo-
genszunahmen aus ihren Finanzanla-

gen. Die Sozialversicherungstrager
gewahren Darlehen in erheblichem
AusmaB {in einzelnen Jahren mehr als
3 Mrd. S) In den letzten Jahren waren
sie jedoch zurlickhaltender Dennoch
haben sie zwischen 1981 und 1987 ih-
ren Bestand an Darlehensforderun-
gen um fast 12 Mrd. 5 erhdht {gegen-
uber fast 14 Mrd. S zwischen 1975
und 1980) und in den letzten zwei
Jahrzehnten insgesamt um 36 Mrd S
(Ubersicht 5).

Beteiligungen und Wertpapiere
der Sozialversicherungstragern sind
hingegen von geringer Bedeutung
Sie wurden zwischen 1968 und 1987
um nur 0,3 Mrd S aufgestockt lhre
Ricklagen haben die Sozialversiche-
rungstrager allerdings zwischen 1981
und 1985 spirbar erhéht In den Jah-
ren 1986 und 1987 erfolgte zwar ein
Abbau, dennoch hat sich der Bestand
an Ricklagen zwischen 1981 und
1987 um 5Mrd S erhdht, deutlich
mehr als in den siebziger Jahren. Der
Vermdgenszuwachs an Finanzanlagen
und Riicklagen erreichte in den letz-
ten zwei Jahrzehnten rund 42 Mrd S
der Zugang an Sachanlagevermégen
22 Mrd. S Dem stand eine Zunahme
der Verschuldung der Sozialversiche-
rungen von insgesamt 32 Mrd § ge-
geniber

Die Sozialversicherungstrager fi-
nanzieren damit etwa die Halfte der
Vermdgenszugénge aus laufenden
Einnahmen Dieses Verhaltnis hat sich
in der Periode 1981/1987 sogar noch
verbessert Die Entwicklung der Ver-
mdogenstransaktionen deutet darauf
hin, daB sich die finanzielle Position
der Sozialversicherungstréger in den
letzten Jahren gestirkt hat {Uber-
sicht 5) Es bleibt zu klaren, wieweit
sich diese hohen Netto-Vermodgens-
zuwéachse und Ricklagen auf die lau-
fenden Zuschusse des Bundes (kurz-
fristig) auswirken kdnnten

Bundesfonds

In den ,Bundesfonds™), denen im
offentlichen Bereich eine wichtige Fi-
nanzierungsaufgabe zukommt, zeich-
nen sich deutliche Veradnderungen ab
Noch in der zweiten Hélfte der siebzi-
ger Jahre hatten sich die Fonds ins-
gesamt verschuldet {1975/1980

*} Zu den Bundesfonds zhlen insbesondere der Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds der Bundes-Wohn- und Siedlungsfonds, der Wohnhauswiederaufbaufonds,
der Reservefonds flr Familienbeihilfen, der Reservefonds nach dem Arbeitslosenversicherungsgesetz usw Eine vollstandige Aufzihlung der Fonds findet sich in
den jahrlichen Amtsbehelfen zum Bundesfinanzgesetz
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+3,2Mrd S) In den achtziger Jahren
bauten sie ihren Schuldenstand hin-
gegen um 0,8 Mrd 5 ab Gileichzeitig
verringerten sie ihre Rucklagen um
4% Mrd. S — in den siebziger Jahren
waren noch fast 11 Mrd. S an Ruckla-
gen aufgebaut worden

Die Hauptaufgabe der Fonds ist
im Vermbdgensbereich die Gewadhrung
von Darlehen an andere 6ffentliche
Rechtstriger (insbesondere Gemein-
den) und an den privaten Sektor Das
Volumen der Darlehensgewdhrung
der Fonds ist deutlich gestiegen und
war in den achtziger Jahren mit fast
26 Mrd. S mehr als doppelt so hoch
wie in der zweiten Hélfte der siebziger
Jahre {12 Mrd. 8) In den letzten Jah-
ren haben die Fonds im Durchschnitt
ihre Darlehensforderungen um mehr
als 4 Mrd. S aufgestockt Die Investi-
tionen der Fonds sind hingegen ge-
ring In den letzten zwei Jahrzehnten
ist das Sachvermédgen um nur
0,9 Mrd. S gewachsen

v:effachr vermutet

Insgesamt haben die Fonds in den
letzten Jahrzehnten ein erhebliches
Nettovermdogen aufgebaut Die Darle-
hensforderungen stiegen um
44 Mrd. 8, die Rucklagen um gut
6,5 Mrd S Die Verschuldung erhohte
sich im gleichen Zeitraum um nur
25Mrd S Der GroBteil der Vermd-
genstransaktionen wird daher zuneh-
mend aus laufenden Einnahmen, ins-
besondere aus 2zweckgebundenen
Steuern finanziert

Kammern

Auch die Kammern tatigen erheb-
liche Vermdgenstransaktionen. |hr
Sachanlagevermdgen hat sich in den
letzten Jahren splrbar erhéht, die In-
vestitionen waren in den achtziger
Jahren mit mehr als 7 Mrd. S doppelt
so hoch wie in der zweiten Hélfte der
siebziger Jahre (3,6 Mrd S). Hinge-
gen nehmen die Kammern relativ we-
nig Kredite auf lhre Verschuldung hat
sich zwischen 1968 und 1987 um nur
0,3 Mrd. S erhéht, sie haben ihre Inve-

stitionen also fast ausschlieBlich aus
laufenden Einnahmen gedeckt

Die Kammern bauen einen erheb-
lichen Wertpapierbestand auf, beson-
ders die Karmmern der freien Berufe
die ihn zur Deckung der Altersversor-
gung threr Mitglieder verwenden Ins-
gesamt haben sich die Wertpapierbe-
stande der Kammern in den letzten
zwei Jahrzehnten um 72Mrd S er-
htht Die Darlehensforderungen be-
trugen in diesem Zeitraum 1 6 Mrd S
der Zugang an  Beteiligungen
02Mrd S. SchlieBlich haben die
Kammern ihre Ricklagen um 1 Mrd S
aufgestockt. Die gesamten Vermd-
genszugénge der Kammern sind aus
laufenden Einnahmen (groBteils Kam-
merbeitrdgen) finanziert

Eririige des staatlichen
Vermégens

Angesichts des groBien Vermd-
gens des Sffentlichen Sektors stellt
sich die Frage nach Ertragen Dem Fi-
nanzanlagevermdgen lassen sich die
Dividenden und Zinsen relativ einfach
und unmittelbar zuordnen Im Ver-
gleich mit Ertragen im privaten Sektor
zeigt sich die Bedeutung der Subven-
tionselemente und anderer wirt-
schaftspolitischer Ziele fir den Auf-
bau des Vermdodgens im &ffentlichen
Sektor, vor allem der Finanzanlagen
Viel schwieriger ist die Zuordrnung
von Einnahmen aus dem Sachanlage-
vermégen Deshalb werden hier nur
die unmittelbaren Einnahmen aus der
Vermietung und Verpachtung von
Sachvermdgen einbezogen Andere
Einnahmen aus Geblhren oder Ko-
stenersdtze aus der Bereitstellung &f-
fentlicher GUter bleiben unberick-
sichtigt, weil hier das Vermégen nur

mittelbar an den Einnahmen Anteil
hat

Der Offentliche Sektor insgesamt
hat aus Zinsen, Dividenden sowie Ein-
nahmen aus Vermietung und Ver-
pachtung 1987 23,2 Mrd S eingenom-
men: die Gewinnabfuhr der OeNB
und der Postsparkasse blieb hier al-
lerdings unberlicksichiigt®) Rund
40% dieser gesamten Einnahmen ent-
fallen auf die Gemeinden — mit be-
sonderem Gewicht auf den Einnah-
men aus Vermietung und Verpach-
tung —, rund 30% kommen dem
Bund zugute, 10% entfallen auf die
Fonds und der Rest auf die anderen
Rechtstrager (Lander, Sozialversiche-
rungen, Kammern) Diese Struktur hat
sich langfristig kaum verandert (Uber-
sicht 6}

Einnahmequellen

Unter den Einnahmenquellen do-
minieren die Ertrage aus Vermietung
und Verpachtung sowie die Zinsen.
Die Dividenden sind im Vergleich dazu
eher gering (Abbildung 6) nur die
Einnahmen des Bundes aus Dividen-
den haben gréBere Bedeutung

Die Einnahmen aus dem Finanz-
vermogen decken nur einen geringen
Teil der Nettoausgaben fur den Er-
werb von  Finanzanlagen (Abbil-
dung?7) Das Defizit des Bundes hat
sich aber aus diesen Vermogens-
transaktionen tendenziell nicht wver-
groBert — im Gegenteil: 1987 ergab
sich sogar ein UberschuB der Einnah-
men gegenuber den Ausgaben. Der
Vermogensbereich hat somit 1987
ginen Beitrag zur Budgetkonsolidie-
rung des Bundes geleistet. Im Ubri-
gen Offentlichen Sektor hat sich die
Schere zwischen den Ausgaben flr
Finanzanlagen und den Einnahmen

i _Ubehsifcht_ﬁ

Einnahmen aus Vermagen -
Bund Lénder Gemeinden Sozialver- Kammern Fonds Otfentlicher
{einschlieilich {ohne {einschtieBtich sicherungs- Sektor
Betrigbe)') Wien) Wien) triger insgesamt
Mill S
1968 &81 258 1284 343 145 397 3114
1870 875 356 1736 403 174 404 3948
1675 1419 937 2785 925 415 890 7.381
1880 2329 1681 5602 1561 868 1.554 13575
1885 3183 2100 8812 1948 1178 1830 19 899
1987 6742 1986 S 070 1786 1.253 2343 23180
1) Ohne Gewinnabfuhren der Cesterreichischen Nationalbank und der Osterreichischen Postsparkasse

5) Die Gewinnabfuhr der Bank und der Postsparkasse erbrachte 1987 insgesamt 4 8 Mrd S Disse Einnahmen kénnen zum Teil auch als Ersatz flir die Steuerfreiheit
{der Nationalbank) bzw fir steuerliche Begilinstigungen gelten
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Dic Einnahuren des Staates aus.dem Vermd-
gen stammen grofiteils aus Zinsen und Ertri-
genaus Vermletung und.-Verpachtung. Die Di-
videnden sind im Vergle:ch dazu: gering. Die’
Einnahmen aus Zinsen sind sezt Anfang der_
achizigéer Jahre kriftig geshegen S

aus diesen Veranlagungen hingegen
weiter gedffnet und damit die Defizite
tendenziell erhoht

" Der Vermégensbereict

___Beltrag zur Budgetkonsolldlerung
: gelelstet e

hat 1987 im
-Bundeshaushalt eln'en erhebhcheni._ i

Die Ertrage der Gemeinden aus
Vermietung und Verpachtung stam-
men grofteils wvon der Gemeinde
Wien, und zwar aus deren Wohnhau-
sern Der Bund erzielt erhebliche Ein-
nahmen aus Vermietung und Ver-

Ausgaben und Abb:ldung?
Einnahmen im: Zusammenhang

mit- F}nanzaniagen
Mrd. S . :

Bund
— Finanzaalagan

~ Dividendan +
Zinsen

‘GN‘FU)

B8 88 TO 71 72 73 74 73 76 77 78 7% BO BY 23 B3 24 55 85 &

Die Ausgaben fiir Finanzanlagen (Beteiligun-
gen, Darlehen, Wertpapiere} sind deutlich hi-
her. als die Ertrige. Die Finanztransaktionen
erhtéhen somit die Defizite in den offenmchen
Hauvshalten.
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pachtung vor allem Ober die Betriebe
Bei diesen Einnahmen kann ein Sub-
ventionselement, das sich aus einer
Differenz zwischen den vom Markt
bestimmten und den im &ffentlichen

Sektor verrechneten Mieten und
Pachten ergidbe schwer ermittelt
werden.

Hohe Zinseinnahmen des
dffentlichen Sektors

Die Einnahmen des offentlichen
Sektors aus Zinsen sind in den letzten
Jahren kraftig gestiegen In dieser Zu-
nahme spiegeln sich die hohe Liquidi-
{8t im offentlichen Sektor und die
steigenden Darlehensforderungen
Die Zinseinnahmen [assen sich aus
den vorhandenen Unterlagen nicht
nach ihrer Herkunft aus Darlehen und
aus Einlagen trennen. Subventions-
glemente zeigen sich etwa vor allem
bei Darlehen der Wohnbaufdrderung,
aber auch der Fonds. Daten uber den
Forderungsbestand liegen zwar nicht
volistandig vor, doch lassen sich
schon aus der Zunahme der Darle-
hensforderungen in den letzten zwei
Jahrzehnten Anhaltspunkte Gber die
Subventionselemente gewinnen

Zwischen 19688 und 1987 haben
sich die Forderungen des bffentlichen
Sektors insgesamt aus Darlehen um
rund 272 Mrd S erhdht etwa die Half-
te davon entfiel auf die Ldnder. Selbst
unter der Annahime, daB vor 1968
Uberhaupt keine Darlehen im &ffentli-
chen Sektor ausgehaftet hatten, wi-
ren im Jahr 1987 — bei einem durch-
schnittlichen Zinssatz von 8% — allein
aus dem Forderungsbestand, der sich
aus dem Zugang der Darlehensforde-
rungen zwischen 1968 und 1987 er-
gibt,  Zinseinnahmen von  fast
22 Mrd S zu erwarten gewesen. Die
Einlagen des &ffentlichen Sektors be-
trugen 1987 mehr als 100Mrd S
Auch wenn man ihnen einen Zinssatz
von 3% zugrunde legt, waren somit
insgesamt Zinseinnahmen von etwa
25Mrd S entstanden. Das ergabe,
verglichen mit den tatséchlichen Zins-
einnahmen von knapp 13 Mrd S, ain
Subventionselement von rund
12Mrd S

Das bedeutet aber auch daB ver-
schiedene Férderungsinstrumente
recht unterschiedliche Auswirkungen
auf die Volkswirtschaftliche Gesamt-
rechnung und die finanzielle Position
des &ffentlichen Sektors haben Wir-

den anstelle der Darlehen Zinsstit-
zungen gewidhrt wiéren das oOffenthi-
che Sparen und ebenso der Finanzie-
rungsitberschu  der  Offentlichen
Hand geringer. Das Net-lending hangt
daher auch von der Wahl der wirt-
schafispolitischen Instrumente ab
Das gilt es sowohi im internationalen
als auch im zeitlichen Vergleich zu be-
ricksichtigen

Beteiligungsertrige nehmen
schwach zu

Die Beteiligungen brachten 1887
insgesamt rund 1,4 Mrd. S an Dividen-
den Neben dem Bund — auf den ein
GroBteil davon entfiel (rund 1 Mrd S)
— flieBen nur den Lindern Dividen-
den zu {rund 0,4 Mrd 3) Die anderen
Bereiche haben so gut wie keine Er-
trage aus Beteiligungen.

Die Dividenden des Bundes stam-
men zu 95% aus vier Bereichen —
den verstaatlichen Banken, der Elek-
trizitdtswirtschaft, den Monopolen
(Tabakwerke und Salinen) sowie der
AUA  Die Verstaatlichte Industrie
(OIAG) hat zuletzt 1981 Dividenden an
den Bund abgeflihrt in den siebziger
Jahren haben die Dividendeneinnah-
men aus der Verstaatlichten Industrie
jedoch noch eine wichtige Rolle ge-
spielt. Einen Vergleich der Dividen-
den, die der Bund auf seine Grundka-
pitalanteife erhélt, mit jenen der priva-
ten Aktiengesellschaften (ohne Versi-
cherungen} zeigt Abbildung 8

Die: Dw:dendenzahlungen der privaten ﬁf;
-Aktiengdesalis aften sind deutlich”

_;h' er ats von. Aktlengésellschaften lm' :

i ,AIIemelgentum ader mit B telilgung g

In den siebziger Jahren waren die
Dividenden der privaten Aktiengesell-
schaften gemessen am Grundkapital,
mit knapp 4% im Jahresdurchschnitt
meir als doppelt so hoch wie jene der
Aktiengesellschaften im Bundesbhesitz
{1,8%). In den achtziger Jahren haben
sich die Dividenden der privaten Ak-
tiengesellschaften wie auch jener Un-
ternehmen, deren Eigentimer der
Bund ist splrbar erhéht, vor allem in
den letzten Jahren (Abbildung 8) Die
Differenz zwischen privaten und
staatlichen Unternehmen ist in diesem
Zeitraum sogar etwas groBer gewor-
den und liegt jetzt bei etwa 3 Prozent-
punkten
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Der Bund erz:elt aus; seimen Bete:[:gungen
ine- deutlich geringere. Rc.mi;te a!s d:e pnm-
ten Akﬁengeseuschaften

Der Staat besitzt Unternehmen
oder beteiligt sich an ihnen jedoch
nicht primér wegen der Dividenden-
einnahmen, vielmehr sind hier wirt-
schaftspolitische Zielsetzungen ent-
scheidend. Die Héhe der Dividenden
tritt hdufig in den Hintergrund Beteili-
gungen des Staates an Unternehmen
kénnen durchaus Subventionsele-
mente enthalten bzw wetibewerbs-
verzerrend wirken. Auch die EG hat
sich mit dieser Frage bereits beschéf-
tigt (EG-Kommission, 1988) Wettbe-
werbsvorteile fUr die staatlichen Un-
ternehmen kdnnen sich einerseits
daraus ergeben, daB der Staat als
Eigentlimer bei Erhéhung des Grund-
kapitals ein héheres Agioc bezahlt als
dem (Markt-)Wert entsprache, da-
durch entstinde eine subventionierte
Kapitalzufihrung Andererseits kénn-
te der Staat Verluste seiner Unterneh-
men aus den &ffentlichen Haushalten
abdecken oder aber keine oder eine
geringere Dividende erwarten als pri-
vate Aktiondre; Unternehmungen im
Besitz des Staates erhielten daraus
Wettbewerbsvorteile, etwa weil sie
geringere Gewinnspannen kalkulieren
kénnten.

In den letzten zwei Jahrzehnien
hat der offentliche Sektor ein erhebli-
ches Finanzanlagevermégen aufge-

566

baut Die Vermdgenstransaktionen
modifizieren die Beurteilung sowohl
der Nachfrageeffekte der &ffentlichen

Zusammenfassung

Haushalte als auch der Finanzschul-
denentwicklung. Zudem bieten sie
Einblick in die Liquiditatssituation der
offentlichen Haushalte Die Vermd-
genstransaktionen pragen die Haus-
halte der einzelnen Rechtstriger sehr
unterschiedlich: Wéhrend die Netto-
verschuldung des Bundes steigt, wei-
sen die anderen Bereiche des &ffentli-
chen Sektors Uberschiisse aus Yom
Bundeshaushalt und der Finanzschuld
des Bundes kann daher nicht unmit-
telbar auf die finanzielle Situation des
gesamien Offentlichen Sektors ge-
schlossen werden.

Mehr als die Halfte des Schulden-
zuwachses im Sffentlichen Sektor ist
durch Vermdgenszuwéchse gedeckt
Die finanzielle Position des offentli-
chen Sektors ist gunstiger, wenn sie
wie in einer Bilanz dargestellt wird, als
die ausschlieBliche Betrachiung der
Kreditaufnahmen vermuten lieBe. Nur
der Bund hat sich netto verschuldet,
d h. seine Kreditaufnahmen waren
héher als die Vermdgenszuginge.
Diese Tendenz hat sich in den achtzi-
ger Jahren verstéarkt

Hingegen war der Vermdgenszu-
gang der Lander und Gemeinden so-
wie der anderen Rechtstriger grofer
als die Verschuldung, ihre finanzielle
Position hat sich in den achtziger Jah-
ren im Vergleich zu den siebziger Jah-
ren sogar verbassert Dank ihren teil-
weise hohen Finanzanlagen nehmen
sie eine Glaubigerposition ein Dazu
tragt auch der Transfer von Anteilen
am Steueraufkommen in Finanzanla-
gen {Darlehen) bei

Die vorliegende Studie zeigt, dafB
der 6ffentliche Sektor eine recht hohe
Liguiditat halt Er hat seine Rucklagen
spirbar aufgestockt; allerdings ist
eine gewisse Ricklagenbildung ins-

besondere aus der zweckgebunde-
nen Gebarung unvermeidlich.

Die Entwicklung der Ertrége aus
Vermd&genszugangen zeigt, daB sie im
Vergleich zum privaten Sektor unter-
durchschnittlich sind  Vermégens-
transaktionen (insbesondere Darle-
hen und Beteiligungen} enthalten oft
ein bedeutendes Subventionsele-
ment Der Staat verfolgt mit seinen Fi-
nanzanlagen primar nicht das Ziel ho-

Dle erhebhchen Unterschlede

'. zmsc['len den finanziellen Posmonen

[ der einzelnen &ffentlichen =
Recht trager und: dze L

her Renditen, sondern wirtschaftspo-
litische Uberlegungen Mit einem Ver-
kauf von Vermdégensteilen sind daher
nicht nur budgetare Uberlegungen
verbunden, sondern auch andere Ab-
sichten, etwa weniger Einflul des
Staates auf die Wirtschaft

Der Verkauf von Beteiligungen
kann langerfristig zur Budgetkonsoli-
dierung beitragen, weil er Ausgaben
fur die Aufstockung von Beteiligun-
gen oder fir Verlustabdeckung er-
spart und vielleicht die Rendite erhoht
und dadurch zusétzliche Steuerein-
nahmen erbracht werden Jedenfalls
hat der erhebliche Umfang der Ver-
moégenstransaktionen gezeigt, daB
dieser Bereich kunftig ein wichtiger
Ansatzpunkt der Budgetkonsolidie-
rung sein wird
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