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öffent l ichen Sektor 
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" \ e r öffentliche Sektor hat in 
• den letzten Jahren immer 
* mehr Aufgaben übernom

men Vor allem die Finanzierungs
funktionen wurden stark ausgeweitet 
Der Staat gewährt Darlehen an den 
privaten Sektor, er führt seinen Unter
nehmungen Kapital zu, veräußert aber 
auch Beteiligungen, schließlich kauft 
und verkauft er auch Wertpapiere 
Diese Ausgaben und Einnahmen be
einflussen nicht unmittelbar das Brut
toinlandsprodukt, sie betreffen die 
Finanzierung und das Öffentliche Ver
mögen. Die Zunahme dieser Finanzie
rungstransaktionen modifiziert aber 
den Einfluß der öffentlichen Haushalte 
auf die Entwicklung der Wirtschaft 

Nicht nur die Finanzierungsfunk
tionen, sondern auch die übrigen Auf
gaben des Staates verändern das öf
fentliche Vermögen Das gilt insbe
sondere für die Bereitstellung öffentli
cher Güter, die Investitionen und den 
Erwerb von Liegenschaften erfordern 
Der öffentliche Sektor erwirbt damit 
ähnlich wie die Unternehmen Sachan
lagevermögen 

Die finanzielle Position des Staa
tes wird häufig ausschließlich nach 
der Entwicklung der Finanzschuld be
urteilt Dieser Ansatz ist zu eng Es 
empfiehlt sich, den jährlichen Netto-
Kreditaufnahmen1) (den Schuldenzu
wächsen) die Vermögenszugänge ge
genüberzustellen und damit wie in 
einer Bilanz, Analysen der finanziellen 
Situation des öffentlichen Sektors 
eine „Netto-Vermögensveränderung" 
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 erhebliches Sach- und 

Finanzanlagevermögen aufgebaut. 
Gleichzeitig nahm jedoch auch seine 

Verschuldung stark zu,, Die finanzielle 
Position der einzelnen öffentlichen 

Rechtsträger (Bund, Länder, 
Gemeinden, 

Sozialversicherungsträger, Fonds, 
Kammern) läßt sich wie in einem 

Bilanzvergleich durch eine 
Gegenüberstellung der 

Vermögenszugänge (Aktiva) und der 
Veränderung der Kreditaufnahmen 
(Passiva) darstellen. Diese Netto-

VermÖgensveränderungen der 
einzelnen Rechtsträger entwickeln 

sich recht unterschiedlich. Die 
Kreditaufnahmen des Bundes 

übersteigen seine Vermögenszugänge, 
die anderen Rechtsträger haben 

hingegen ein zum Teil erhebliches 
Nettovermögen und eine 

Gläubigerposition aufgebaut. 

do des Vermögensveränderungskon
tos des öffentlichen Sektors — das 
„Net-Iending" — in seiner Aussage
kraft für die Beurteilung der Budget
politik untersucht Dieser Saldo ist vor 
allem in internationalen Budgetver
gleichen und in Modellen des öffentli
chen Sektors ein wichtiger Beurtei
lungsmaßstab Die Vermögenstrans
aktionen beeinflussen diesen Saldo 
jedoch sehr unterschiedlich Im zwei
ten Abschnitt werden die Netto-Ver-
mögensveränderungen dargestellt 
und analysiert Sie lassen nicht nur er
kennen, wie sich die finanzielle Posi
tion verändert, wieweit Vermögenszu
gänge im öffentlichen Sektor aus lau
fenden Einnahmen finanziert wurden 
oder andererseits laufende Ausgaben 
durch Kredite gedeckt werden muß

ten; sie bieten auch Anhaltspunkte, 
ob und in welchem Ausmaß der Ver
mögensbereich des öffentlichen Sek
tors zur Budgetkonsolidierung beitra
gen kann Im dritten Teil werden die 
Erträge aus dem Vermögen des öf
fentlichen Sektors, vor allem aus den 
Finanzanlagen, beschrieben und so 
weit wie möglich mit den Erträgen aus 
Finanzanlagen im privaten Sektor ver
glichen. 

Die Vermögenstransaktionen 
spielen in den Haushalten der einzel
nen öffentlichen Rechtsträger eine 
recht unterschiedliche Rolle Im zwei
ten und dritten Teil dieser Arbeit wer
den daher die Netto-Vermögensver-
änderungen und die Erträge von 
Bund, Ländern, Gemeinden, Sozial
versicherungsträgern, Fonds und 
Kammern getrennt beschrieben 

Die Untersuchung erstreckt sich 
auf den Zeitraum 1968/1987; für wei
ter zurückliegende Jahre wären ver
gleichbare Daten nur für den Bund 
verfügbar Die Analyse des Net-Iend
ing stützt 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 beschränkt sich 
auf die voranschlagswirksamen (bud
getwirksamen) Transaktionen Offene 
Verpflichtungen und Forderungen der 
einzelnen öffentlichen Rechtsträger 
bleiben somit ebenso unberücksich
tigt wie Transaktionen der unwirksa
men Gebarung und Haftungen Die 
Arbeit untersucht die Tendenzen der 
Veränderungen in den Vermögenspo
sitionen Vermögensbestände und 

' ) D i e N e t t o - K r e d i t a u f n a h m e n e r g e b e n s i c h a u s d e r D i f f e r e n z z w i s c h e n B r u t t o - K r e d i t a u f n a h m e n u n d S c h u l d e n t i l g u n g 
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Bewer tungsf ragen bleiben außer Be

tracht 

F i n a n z i e r u n g s s a l d e n a l s M a ß s t a b 
der B u d g e t a n a l y s e 

Der Saldo des Vermögensverän

derungskon tos des gesamten öf fent

l ichen Sektors , das Net- Iending, ist 

seit 1975 negativ, d h die Kreditauf

nahmen des Staates übersteigen die 

Zugänge im Finanzvermögen. In der 

ersten Hälfte der s iebziger Jahre war 

er noch posit iv (Abbi ldung 1) Nach 

der deut l ichen Saldendrehung im Jahr 

1975 hat s ich das Defizit in der zwei 

ten Hälfte der s iebziger Jahre zwar 

verr inger t , der Saldo blieb aber nega

tiv Anfang der achtz iger Jahre st ieg 

der Abgang wieder und erreichte 

1987 mit 61,3 Mrd S den bisher h ö c h 

s ten Wert Er entsprach 4 , 1 % des 

B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t e s (1975 2,5%, 

1983 4%) 

Innerhalb des öf fent l ichen Sektors 

e rgeben sich jedoch deut l iche Dif fe

renzen zwischen dem Bundessektor 

(Bund einschließlich Fonds) und dem 

übr igen öf fent l ichen Sektor (Länder, 

Gemeinden, Sozia lvers icherungsträ

ger und Kammern) , und zwar sowohl 

im Niveau als auch in der Entwick lung 

des Finanzierungssaldos Diese Un

terschiede lassen sich großtei ls auf 

zwei Faktoren zu rück führen : Z u m 

einen s tammen sie aus der unter

schiedl ichen Aufgabenverte i lung zwi 

schen den einzelnen Rechtst rägern, 

zum anderen spiegeln sie die zuneh

mende Konzentrat ion der Au fb r in 

gung öf fent l icher Finanzierungsmit tel 

be im Bund wider, Von den beiden 

N e t - I e n d i n g l a u t V G R Abbildung 1 
In % des BIP 

Der negative Finanzierungssaldo (Net-iend-
ing) des gesamten öffentlichen Sektors wird 
vom Bundessektor bestimmt. Er weist seit 
1975 hohe Defizite auf. Im übrigen öffentli
chen Sektor waren über die gesamte Untersu
chungsperiode Überschüsse zu verzeichnen. 

A u f b r i n g u n g u n d Übersicht 1 
V e r w e n d u n g ö f f e n t l i c h e r M i t t e l 
d u r c h d e n B u n d 

Net to- Ein- Gesamt-
Kredi t - gehobene a u s g a b e n ^ 

aufnahmen' ] Steuern 

Antei l des Bundes am gesamten 
öf fent l ichen Sektor i n % 

1968 58 9 93 9 4 6 0 

1970 4 4 4 94 1 45 7 

1975 81 6 93 6 4 3 7 

1980 70 2 94 0 4 4 9 

1985 90 2 94 3 4 6 4 

1987 90 9 94 1 4 5 6 

') Länder und Gemeinden einschl ießl ich „ innere Anlei
hen" , — 2 ) Ausgaben ohne Transfers an Träger ö f fent 
l ichen Rechtes, Bund einschl ießl ich Betr iebe, Länder 
und Gemeinden einschl ießl ich Ti lgung „innerer An le i 
hen" 

wicht igsten F inanz ierungskomponen

ten der Öffentl ichen Ausgaben, den 

Steuern und den Kredi ten, br ingt der 

Bund derzeit jeweils mehr als 90% auf 

(Übersicht 1) 

Bei den Steuern ist die domin ie

rende Posit ion des Bundes durch die 

Finanzverfassung und die Finanzaus

gleichsgesetze best immt, wonach die 

Einhebung der Steuern in Österre ich 

wei tgehend dem Bund obl iegt Länder 

und Gemeinden ver fügen nur über 

ger inge eigene Steuern Sie s ind da

her stark von der Steuerpol i t ik des 

Bundes abhängig, w o d u r c h sich auch 

der Gestal tungsspielraum ihrer öf

fent l ichen Haushalte merkl ich ein

schränkt Die Aufte i lungsschlüssel 

der Steuern haben sich in den letzten 

zwei Jahrzehnten kaum geändert. 

Der Bund dominiert die Finanzierung 

der öf fent l ichen Ausgaben, er nimmt 

gewissermaßen Kredite für andere 

Rechtsträger auf. 

Die Kredi taufnahmen werden h in

gegen erst seit Mit te der s iebziger 

Jahre vom Bund domin ier t ; vorher 

hatte er weniger als die Hälfte der Öf

fent l ichen Kredite au fgenommen In 

der ersten Hälfte der siebziger Jahre 

weiteten vor allem die Gemeinden ih

re Kredi taufnahmen kräf t ig aus — sie 

verschuldeten sich in einzelnen Jah

ren stärker als der B u n d Seit Mi t te 

der achtziger Jahre n immt der B u n d 

mehr als 90% der gesamten öf fent l i 

chen Kredite auf (Übersicht 1) 

Im Gegensatz zur Aufbr ingung 

der Mittel entfällt auf den Bund je

d o c h weniger als die Hälfte der A u s 

gaben (Ubersicht 1). Diese Quote 

schwankt langfrist ig nur wenig Die 

große Differenz zwischen Au fb r in 

gung und Verwendung der ö f fent l i 

chen Mittel läßt sich zu einem gu ten 

Teil damit erklären, daß der Bund den 

anderen Bereichen des Öffentl ichen 

Sektors zunehmend die Finanzierung 

ihrer Aufgaben durch Kos tenübernah

men und Zuschüsse s ichert , so e twa 

die Bezahlung der Landeslehrer (1987 

rund 27,2 Mrd S) Der Bund n immt 

somi t gewissermaßen Kredite zur Fi

nanzierung von Aufgaben anderer 

Rechtst räger auf Dadurch best immt 

der Bund einerseits das Finanzie

rungsdef iz i t des gesamten Öffentl i

chen Sektors und er leichtert anderer

seits den übrigen öf fent l ichen 

Rechtst rägern die Bi ldung von Finan

z ierungsüberschüssen (in den letzten 

Jahren zwischen 0,4% und 1,2% des 

BIP; Abb i ldung 1) 

Die unterschiedl ichen Finanzie

rungssalden der einzelnen Bereiche 

des öf fent l ichen Sektors (laut VGR) 

werden maßgebl ich von der Z w e c k 

b indung von Steuereinnahmen z u r Fi

nanzierung von Investit ionen (Stra

ßen) und Dar lehensgewährungen (vor 

allem im Wohnbau) geprägt Diese 

Zweckb indungen können dazu füh 

ren, daß t ro tz insgesamt ausre ichen

der laufender Einnahmen laufende 

Ausgaben durch Kredi te f inanziert 

Ö f f e n t l i c h e s S p a r e n i m i n t e r n a t i o n a l e n V e r g l e i c h Übersicht2 

1970 1975 1980 1985 

In % des B r u t t o i n l a n d s p r o d u k t e s 

Öster re ich 6.6 4.3 3 6 2 4 

Belgien . 2 2 - 0 7 - 4 6 - 5 7 

Dänemark 2 6 - 0 0 0 2 

Frankreich 5 2 2 1 3 8 0,5 

BRD 5 8 - 0 6 1 8 2 0 

Italien . - 4 7 - 7 1 

Niederlande 3 8 1 9 0 8 - 0 6 

Schweden 9 8 5 8 - 0 2 - 1 3 

Großbr i tannien 7 5 - 0 , 3 - 1 , 6 - 1 , 3 

USA - 0 7 - 4 0 - 1 6 - 4 0 

Japan 6 7 3 2 2 6 4 3 

Q . Ö E C D National Accoun ts 
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werden müssen Gleichzeitig weist 
das öffentliche Sparen in Österreich 
im internationalen Vergleich ein sehr 
hohes Niveau auf (Übersicht 2). Die 
zweckgebundenen Steuereinnahmen 
— die unmittelbar in Finanzvermögen 
vor allem bei den Ländern und Ge
meinden transformiert werden — 
machten 1985 noch mehr als 2% des 
BIP aus Gemeinsam mit den Finan
zierungstransfers des Bundes erklä
ren diese Zweckbindungen zu einem 
erheblichen Teil die Finanzierungs
überschüsse im übrigen öffentlichen 
Sektor 

Der Saldo „Net-Iending" 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 Darüber hinaus 
wirken sich der Saldo der Rücklagen
gebarung und die Abweichungen zwi-

Der Finanzierungssaldo laut VGR setzt 
sich aus folgenden Komponenten zu
sammen: 

Laufende Einnahmen 
— Laufende Ausgaben 
= Öffentliches Sparen 
+ Abschreibungen 
+ Kapitaltransfers ' 
= Aufbringung der Finanzierungsmittel 

für Vermögenstransaktionen 
— Investitionen 
— Liegenschaftserwerb 
= Finanzierungssaldo (Net-Iending) 

sehen der Volkswirtschaftlichen Ge
samtrechnung und der Finanzstatistik 
auf das Net-Iending aus (Übersicht 3) 

Die zum Teil gegenläufige Ent
wicklung der einzelnen Komponenten 
schränkt die Aussagekraft des Net-
Iending im Hinblick auf die Nachfrage
effekte der Budgetpolitik ein, weil sie 
die indirekten Wirkungen aus Finanz
transaktionen, insbesondere Darle
hen, nicht berücksichtigt Das veran
schaulichen einige Beispiele: In der 
ersten Hälfte der siebziger Jahre war 
das Net-Iending im gesamten öffentli
chen Sektor deutlich positiv Vor al
lem der übrige öffentliche Sektor wies 
steigende Überschüsse 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 
Ländern und Gemeinden waren da
mals erheblich Sie spiegelten sich je-

Zwischen Finanzierungssaldo (Net-
Iending) und Nettodefizit bestehen fol
gende Zusammenhänge: 

Finanzierungssaldo (Net-Iending) 
±Saldo Finanzanlagen (Beteiligungen, 

Darlehen, Wertpapiere) 
±Saldo Rücklagengebarung 
±Veränderung der Kassenbestände 

(u. a. Sicht-, Spar- und Termineinla
gen) 

± Abweichungen aus den unterschied
lichen Konzepten von Volkswirt
schaftlicher Gesamtrechnung und Fi-
nanzstatistik (Budget) 

= Nettodefizit 

doch nicht im Net-Iending, weil 
gleichzeitig die Finanzanlagen kräftig 
zunahmen (zwischen 1970 und 1974 
verdreifachten sie sich nahezu) So
wohl die steigenden Kreditaufnahmen 
als auch die Zunahme der Finanzanla
gen (großteils Darlehensgewährungen 
im Wohnbau) — die erhebliche (indi
rekte) Nachfrageeffekte auslösen 
können — deuten auf beachtliche ex
pansive Wirkungen der öffentlichen 
Haushalte, insbesondere des sonsti
gen öffentlichen Sektors in diesem 
Zeitraum hin Das Net-Iending würde 
hingegen aufgrund der steigenden 
Überschüsse restriktive Einflüsse ver
muten lassen Auch daß gerade da
mals die Abweichungen zwischen 
VGR und Finanzstatistik die Finanzie
rungsüberschüsse erhöhten, würde 
das Bild restriktiver öffentlicher Haus
halte verstärken (Übersicht 3) 

Nach dem kräftigen Anstieg 1975 
stabilisierte der Bund sein Defizit in 
der zweiten Hälfte der siebziger Jah
re; das Net-Iending spiegelt diese 
Entwicklung jedoch nicht ausrei
chend wider, weil die Abweichungen 
zwischen VGR und Finanzstatistik viel 
geringer waren als zuvor und damit 
den Rückgang des Net-Iending dämp
fen Die Kreditaufnahmen des übrigen 
öffentlichen Sektors stiegen zwischen 
1975 und 1981 weiter, ebenso die Dar
lehensgewährungen und damit die Fi
nanzanlagen Somit dürften auch in 
der zweiten 'Hälfte der siebziger Jahre 
von den sonstigen öffentlichen Haus
halten expansive Wirkungen ausge
gangen sein, die das Net-Iending 
ebenfalls nicht ausreichend zeigt 

In den achtziger Jahren weitete 
der Bund seine Kreditaufnahmen wie
der stark aus, schränkte jedoch zu
gleich die Ausgaben für Finanzanla
gen ein und bremste damit die expan
sive Wirkung Der übrige öffentliche 
Sektor verringerte sowohl die Kredit
aufnahmen als auch den Aufbau der 
Finanzanlagen. Das legt den Schluß 
nahe daß dort die restriktiven Wir
kungen viel stärker waren, als das 
Net-Iending hätte vermuten lassen 

Zusammenfassend ergibt sich, 
daß das Net-Iending die Budgetwir
kungen nur unzureichend widerspie
gelt Die Gründe lassen sich in drei 
Punkten zusammenfassen: 
1 Das Net-Iending unterschätzt so

wohl expansive als auch restriktive 
Einflüsse, die von einer Verände
rung der Kreditaufnahmen (Defizi-

Die Salden der Finanzanlagen (Ausgaben minus Einnahmen aus Beteiligun
gen, Darlehen, Wertpapieren), der Rücklagengebarung sowie die Kassenbestände 
und ihre Veränderungen sind aus den Rechnungsabschlüssen und ihren Erläute
rungen unmittelbar zu ersehen. Der Unterschied zwischen dem Konzept der 
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung und jenem der Haushaltsgebarung ergibt 
sich einerseits aus der unterschiedlichen zeitlichen Zuordnung einzelner Ausga
ben und Einnahmen und andererseits aus sachlichen Differenzen 

Die zeitliche Zuordnung von Ausgaben und Einnahmen erfolgt in den Budgets 
nach dem Kassenprinzip, d. h , sie werden im Zeitpunkt der Kassenwirksamkeit 
verbucht. Die Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung folgt in der zeitlichen Zuord
nung (stärker) dem Prinzip der Entstehung. Daher wird etwa in den Steuereinnah
men der Saldo der fälligen Forderungen berücksichtigt. 

Sachliche Differenzen ergeben sich zum einen dadurch, daß die Volkswirt
schaftliche Gesamtrechnung stärker dem Bruttoprinzip folgt als die öffentlichen 
Haushatte (z. B. Bausparprämien), zum anderen aus dem Bestreben der VGR, die 
Darstellung des öffentlichen Sektors dem privaten Sektor anzunähern und aus 
den Fragen der institutionellen Abgrenzung (z B Behandlung der Sondergesell
schaften oder der Landesfonds). 

Finanzieri ingssaldo und Nettodefizit 
Der Finanzterungssaldo des Vermögensveränderungskontos (das „Net-Iend

ing") des Öffentlichen Sektors gemäß Volkswirtschaftlicher Gesamtrechnung 
weicht im Konzept vom Nettodefizit und damit von der Neuverschuldung (Kredit
aufnahme) laut Budget erheblich ab. 
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Köm ponenten des Net-] ending Übersicht 3 

Net to-Kred i t 
aufnahmen 

Rück lagen 
saldo 

Finanzsnlagen- Sonst iges 1 ) 
saldo 

Net- Iending 
laut VGR 

Mut S 

Bundessektor 1 ' ) 

1968 - 5.344 7 3 252 - 951 - 3 050 
1969 - 3 139 463 2 335 - 519 - 860 
1970 - 2 951 1 380 1 677 804 900 
1971 - 2 122 1 906 1 421 975 2 080 
1972 - 3 464 979 1 574 3 321 2 410 
1973 - 7 183 1 901 1 634 3 098 - 550 
1974 - 9 29S 3 353 2 429 - 1 576 - 5 090 
1975 - 3 8 269 1 311 2 321 7 627 - 2 7 01D 
197S - 3 5 010 1 952 4 091 - 323 - 2 9 290 
1977 - 3 3 054 1 898 2 450 3 476 - 2 5 230 
1978 - 3 4 157 529 3 287 - 1 609 - 3 1 950 
1979 - 3 5 152 573 5 313 - 559 - 29 820 
1980 - 2 9 60O - 1 121 4 876 - 1 365 - 2 7 210 
1981 - 2 8 379 - 1 275 4 245 2 459 - 2 2 950 
1983 - 4 8 628 - 4 674 5.251 4 721 - 4 3 330 
19B3 - 6 8 631 - 2 7 1 1 7.209 4 403 - 5 9 730 
1984 - 5 4 929 2 404 5 993 - 1768 - 4 B 300 
1985 - 5 8 087 5 4 1 1 7 128 - 3 752 - 4 9 30D 
1986 - 9 0 551 - 1 137 5 644 21 974 - 6 4 070 
1987 - 7 9 819 4 029 965 

Übr iger öf fent l icher Sek to r 3 ] 

3 725 - 7 1 100 

1968 - 3 704 325 4.222 - 413 430 
1969 - 3 455 1 41B 3 745 - 1 118 590 
1970 - 3 722 1 516 5 298 498 3 590 
1971 - 4 1 4 3 1 409 5 884 1 Q60 4 210 
1972 - 6 1 9 1 1 100 8 556 3 855 7 320 

1973 - 6 019 1 275 10181 2 023 7 460 
1974 - 9 152 843 15 799 5 410 12 900 
1975 - 8 967 1 417 12 254 6 066 10 770 
1976 - 1 0 533 - 3 565 14 634 1 614 2 150 
1977 - 1 2 308 1 507 12 965 4 316 6 480 
1978 - 1 3 452 - 274 16 481 5 875 8 630 
1979 - 1 2 847 - 903 17.389 4 1 8 1 7 820 
1980 - 1 2 868 2 021 15 864 5 223 10 240 
1981 - 1 4 . 3 2 9 1 439 17 164 56 4 330 
1982 - 1 3 989 2 549 15 078 1 242 4 880 
1983 - 1 0 463 3 188 16 470 2 615 11 810 
1984 - 6 646 4 972 16 206 998 15 530 
1985 - 6 188 1 981 16 326 3.821 15 940 
1936 - 8 596 4 471 13 438 2 257 11 570 
1987 - 5 973 2 686 15 012 - 1 930 9 790 

Öf fent l icher Sek to r insgesamt 

1968 - 9 048 318 7 474 - 1 3 6 4 - 2 620 
1969 - 6 594 1 881 6 080 - 1 637 - 270 
1970 - 6 683 2 896 6 975 1 302 4 490 
1971 - 6 265 3 215 7 305 2 035 6 290 
1972 - 9 655 2 079 10130 7 176 9 730 
1973 - 1 3 202 3 176 11 815 5 121 6 9 1 0 
1974 - 1 8 448 4 1 9 6 18 228 3 834 7S10 
1975 - 4 7 . 2 3 6 2 728 14 575 13 693 - 1 6 240 
1976 - 4 5 . 5 4 3 - 1.613 18 725 1.291 - 2 7 140 
1977 - 4 5 . 3 6 2 3 405 15 415 7 792 - 1 8 750 

1978 - 4 7 609 255 19 768 4 266 - 2 3 320 
1979 - 4 7 999 - 325 22 702 3 622 - 2 2 000 
1980 - 4 2 468 900 20 740 3 858 - 1 6 970 
1981 - 4 2 708 164 21 409 2 5 1 5 - 1 8 620 
1982 - 6 2 617 - • 2 125 20 329 5 963 - 3 8 450 
1983 - 7 9 094 477 23 679 7 018 - 4 7 920 
1984 - 6 1 575 7 376 22 199 - 770 - 3 2 770 
1985 - 6 4 . 2 7 5 7 392 23 454 69 - 3 3 360 
1986 - 9 9 147 3 334 19 082 24.231 - 5 2 500 
1937 - 8 5 797 6 715 15 977 1 795 - 6 1 310 

'] Abwe ichungen zw ischen VGR und Finanzstat ist ik — 
vers icherungst räger K a m m e r n 

] Einschl ießl ich Bundes ionds — 3 ) Länder Gemeinden Sozial-

Netto-Kreditaufnahmen Abbildung 2 
und Net-Iending 
In % des BIP 

te) oder der Finanzanlagen (insbe
sondere der Darlehensgewährung) 
ausgehen weil im Net-Iending die
se Entwicklungen einander kom
pensieren können 

2 Net-Iending und Netto-Kreditauf
nahmen (Nettodefizit} weichen so
wohl im Niveau als auch in ihrer 
Entwicklung zum Teil erheblich 
voneinander ab (Abbildung 2) Das 

_7 1 

Übriger öf fent l icher 3 e k l o 

Öffent l icher Sektor insgesamt 

65 n 71 12 Iii 74 75 76 77 78 73 30 S1 B2 63 34 35 36 67 

Die Netto-Kreditaufnahmen — die weitge
hend den Nettodefiziten entsprechen —- wei
chen erheblich von den Finanzierungssalden 
(Net-Iending) ab. Das gilt für alle Bereiche 
des öffentlichen Sektors. 

gilt insbesondere für die übrigen 
öffentlichen Rechtsträger, aber 
auch für den Bundessektor Der Fi
nanzierungssaldo ist meist deutlich 
niedriger als die Kreditaufnahmen 
Er sagt daher nichts über die Defi
zite oder Überschüsse in den Öf
fentlichen Haushalten aus Die Dif
ferenz zwischen dem Net-Iending 
und den Kreditaufnahmen beträgt 
für den gesamten öffentlichen Sek
tor meist mehr als 2% des BIP, 
selbst für den Bund Hegt die Diffe
renz zwischen 0,5% und 1% des 
BIP Das Net-Iending spiegelt daher 
die Entwicklung der Nettodefizite 
und der Veränderungen in der öf
fentlichen Verschuldung nicht aus
reichend wider Im Zeitraum 1968/ 
1987 hat die Verschuldung im öf
fentlichen Sektor insgesamt mehr 
als doppelt so schnell zugenom
men, wie die über diesen Zeitraum 
kumulierten Finanzierungssalden 
ergeben würden 

3 Wie die Aufgliederung der Kompo
nenten deutlich macht, beeinflus
sen auch die Abweichungen zwi
schen den Konzepten der VGR und 
der Finanzstatistik (in Übersicht 3 
unter „Sonstiges" zusammenge
faßt) das Net-Iending in seiner Ver
änderung erheblich Dieser Teilsal
do schwankt sehr stark, ist aber 
meist positiv 

Die Nettodefizite (Netto-Kreditauf
nahmen) stehen überdies im Vorder
grund der öffentlichen Diskussion 
über die Budgetpolitik und bilden 
auch die Zielgrößen der Budgetkon-
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solidierung. Der Finanzierungssaldo 
findet viel geringere Aufmerksamkeit, 
obgleich er häufig einen wichtigen 
Maßstab für internationale Vergleiche 
der Budgetpolitik darstellt Das Net-
Iending hingegen ist im internationa
len Vergleich schwer zu interpretie
ren, weil die Finanzierungstransaktio
nen in den öffentlichen Haushalten 
der einzelnen Länder sehr unter
schiedliche Bedeutung haben 

Vermögens transakt ionen und 
Grenzen der Verschu ldung 

Gegenüberstellungen von Vermö
gen und Schulden dienen nicht nur 
zur besseren Abschätzung der finan
ziellen Position des gesamten öffentli
chen Sektors und der einzelnen 
Rechtsträger, sie werden auch dazu 
herangezogen, um Grenzen der Ver
schuldung des öffentlichen Sektors 
zu bestimmen In der Bundesrepublik 
Deutschland läßt Art 115 des Grund
gesetzes bei wirtschaftlicher „Nor
mallage" Kreditaufnahmen des öffent
lichen Sektors nur bis zur Höhe der 
Investitionen zu Das Bundesverfas
sungsgericht hat allerdings anläßlich 
einer Klage jüngst festgestellt, daß 
der Investitionsbegriff nicht ausrei
chend umschrieben sei und eine Klä
rung verlange 

Wenn solchen Grenzen nicht bloß 
stabilitätspoiitische Überlegungen zu
grunde liegen sollen, sondern es die 
gesamte finanzielle Position des öf
fentlichen Sektors zu sichern gilt wä
ren in der Position der Vermögenszu
gänge nicht nur die Investitionen, 
sondern auch der Erwerb von Liegen

schaften und Finanzanlagen als Aktiva 
mit zu berücksichtigen Die aus 
zweckgebundenen Einnahmen finan
zierten Vermögenszugänge müßten 
jedoch unberücksichtigt bleiben, weil 
sie nicht mit den Kreditaufnahmen in 
Zusammenhang stehen 

Der Anteil der aus zweckgebun
denen Einnahmen finanzierten Ver
mögenszuwächse hat sich in den letz
ten zwei Jahrzehnten merklich ver
schoben In den siebziger Jahren und 
der ersten Hälfte der achtziger Jahre 
ist er deutlich gestiegen 1968 finan
zierte der öffentliche Sektor rund ein 
Fünftel seines Vermögenszuwachses 
aus zweckgebundenen Einnahmen, 
Mitte der achtziger Jahre bereits ein 
Drittel 1987 ist dieser Anteil jedoch 
wieder auf 28% gesunken, weil die 
Zweckbindung der Mineralölsteuer 
für den Straßenbau aufgehoben wur
de (Übersicht 4) 

Die Struktur der jährlichen Vermö
genszuwächse hat sich in den letzten 
zwei Jahrzehnten kaum geändert: 
75% bis 80% entfallen auf das Sach
vermögen (Investitionen und Liegen
schaften), 20% bis 25% auf die Finanz
anlagen 

Für das Verhältnis zwischen Net
to-Kreditaufnahmen (Passiva) und 
Vermögenszugängen (Aktiva) im ge
samten öffentlichen Sektor läßt sich 
die Periode 1968/1987 in drei Ab
schnitte gliedern: In der ersten Hälfte 
der siebziger Jahre war die Vermö
gensbildung in allen Jahren deutlich 
höher als die Netto-Kreditaufnahmen 
(Abbildung 3) Der Staat finanzierte 
zwischen 1968 und 1974 rund zwei 
Drittel des Zugangs an Sach- und Fi-

Vermögensbildung und Abbildung 3 
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Der öffentliche Sektor hat bis 1982 Nettover
mögen aufgebaut. Seither übersteigen die 
Kreditaufnahmen die Vermögenszugänge, 
Diese Entwicklung ist durch den Bundessek
tor geprägt. Der übrige öffenliche Sektor 
weist auch nach 1982 erhebliche Vermögens
zuwächse auf. 

nanzanlagen aus laufenden Einnah
men — er betrieb gewissermaßen 
Selbstfinanzierung Der Zugang an 
Krediten betrug in dieser Zeit mit 
rund 70 Mrd S nur etwa ein Drittel 
des gesamten Vermögenszugangs 
(insgesamt 197 Mrd S) Die Grenzen 
der Verschuldung wären damals 
selbst in der engen Definition der 
BRD nicht erreicht worden, weil die 
Investitionen3) mit 143 Mrd. S mehr 
als doppelt so hoch waren wie der 
Zuwachs der Verschuldung. 

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

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

Diese Veränderungen in der Fi
nanzierung sind eingetreten, obwohl 
der Vermögenszuwachs in den letzten 
Jahren weitgehend stagnierte Er war 

Komponenten des Vermögenszuwachses Übersicht 4 
im gesamten öffentl ichen Sektor 

Sachanlagen Finanzanlagen An lagevermögen 

Invest i t ionen L iegenschaf ten Insgesamt Aus zweckgebundenen 
Einnahmen f inanziert 

Mill S Mill S Antei le in % 

1963 18 879 1 392 7.485 27 756 6 019 21 7 

1970 21 961 1 846 6 986 30 793 8 644 28 1 

1975 45 713 2 720 14 624 63 057 17 984 28.5 

1980 56 503 3 214 20 777 8 0 4 9 4 2 6 1 9 9 32 5 

1985 64.346 3 142 23.395 90 883 28 837 31 7 

1987 65 415 1 868 15 942 83 225 23 108 27 3 

Kumulierte Werts 

1968/1974 190 317 13 757 68 098 272 162 75 209 27.6 

1975/1980 306 737 17 947 112 123 436 807 133 902 30 7 

1981/1987 442 065 22 114 146 065 610 244 188 178 30,8 

1968/1987 939119 53 818 326.276 1,319 213 397 289 30 1 

2 ) D i e I n v e s t i t i o n e n e n t h a l t e n a u c h d i e a k t i v i e r t e n E i g e n l e i s t u n g e n u n d d i e g e r i n g w e r t i g e n W i r t s c h a f t s g ü t e r 
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1987 mit 60,1 Mrd. S geringer als etwa 
1983 (61,8 Mrd S). Real, d h unter 
Berücksichtigung der Preissteigerun
gen, war somit der Rückgang in den 
letzten Jahren bedeutend Die Zu
rückhaltung im Vermögensaufbau be
traf vor allem die Liegenschaftskäufe 
und die Finanzanlagen (Übersicht 4) 
Sie ist Ausdruck der Bemühungen, 
durch Einschränkungen im Vermö
gensaufbau den Anstieg der Defizite 
und damit die Kreditaufnahmen in den 
öffentlichen Haushaiten zu bremsen 

Der Staat hat im Zeitraum 1968/1987 
insgesamt Nettovermögen aufgebaut, 

Dieser Aufbau erfolgte in den 
siebziger Jahren. In den achtziger 

Jahren waren die Kreditaufnahmen 
hingegen höher als die 
Vermögenszuwächse. 

Zwischen den einzelnen Berei
chen des öffentlichen Sektors erge
ben sich jedoch deutliche Unterschie
de. Die Netto-Kreditaufnahmen des 
Bundes übersteigen seit 1975 den 
Vermögenszuwachs erheblich (Abbil
dung 3) Allerdings ist zu bedenken, 
daß der Bund, wie schon erwähnt, er
hebliche Mittel für andere öffentliche 
Rechtsträger aufbringt; das gilt auch 
für die Finanzierung von Vermögens
zuwächsen. Im übrigen öffentlichen 
Sektor waren in allen Jahren zwischen 
1968 und 1987 die Vermögenszu
wächse deutlich höher als die Kredit
aufnahmen, er bildete somit ein er
hebliches Nettovermögen; in den 
letzten Jahren hat sich der Aufbau so
gar wieder verstärkt (Abbildung 3) 

Hätte Österreich ähnliche Rege
lungen für die Grenzen der Kreditauf
nahmen wie die BRD, dann hätte die
se nur der Bund (seit 1975) über
schritten — jedoch ohne Berücksich
tigung der Finanztransfers —, nicht 
aber die anderen Rechtsträger wie 
etwa Länder und Gemeinden Selbst 
deren Sachinvestitionen waren immer 
höher als die Kreditaufnahmen 

B a n k e n f u n k t i o n des Staates 

Die Bankenfunktion des Staates, 
die längerfristig sehr stark die Vermö
genstransaktionen in den öffentlichen 
Haushalten prägt, hat in den letzten 
Jahren etwas an Bedeutung verloren 
Das erkennt man sowohl am Anteil 
der Ausgaben für Finanzanlagen an 

Antei l der Finanz- Abbildung4 
anlagen an den Gesamtausgaben 
Anteil in % 

SB 83 70 71 72 73 74 75 76 77 7B 79 80 31 82 83 84 35 Sö 87 

den Gesamtausgaben als auch an der 
Relation der öffentlichen Darlehens
gewährung zur gesamten Darlehens
gewährung der Banken und Versiche
rungen. In den siebziger Jahren flös
sen im Durchschnitt etwa 5% der Ge
samtausgaben des öffentlichen Sek
tors in den Finanzierungsbereich, der 
Anteil an den Ausgaben des Bundes 
war geringer, im übrigen öffentlichen 
Sektor betrug er im Durchschnitt zwi
schen 8% und 9%. In einzelnen Jahren 
(etwa 1974) lag er sogar über 10% 
Seit Anfang der achtziger Jahre geht 
dieser Anteil in allen Bereiches des 
öffentlichen Sektors jedoch zurück 
(Abbildung 4) 

Ein ähnliches Bild zeigt ein Ver
gleich der öffentlichen Darlehensge
währung mit den Direktkrediten der 
Banken und Versicherungen Lange 
Zeit hatte die Darlehensgewährung 
des Staates fast ein Fünftel jener der 
Banken und Versicherungen betra
gen Seit 1984 ist die Darlehensge
währung der Banken deutlich schnel
ler als im öffentlichen Sektor gestie-

Darlehensgewährung Abbildung 5 
des öffentl ichen Sektors 
In % der Kreditgewährung der Banken und 
Versicherungen 
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0 !• • i I I I I [ i i I I i ! 1 1 1 1 : — i 
S8 69 70 71 71 V3 74 73 76 77 73 79 30 31 32 83 84 85 BS 37 

gen 1986 und 1987 gewährte der öf
fentliche Sektor nur noch Darlehen in 
der Höhe von etwa 10% der Darlehen 
der Banken (Abbildung 5) 

H o h e R ü c k l a g e n b i l d u n g im 
ö f f en t l i chen Sektor 

Zu den Vermögensveränderungen 
gehört auch die Rücklagengebarung 
Sie spiegelt sich im Vermögen vorwie
gend in den Termin-, Sicht- und Spar
einlagen des öffentlichen Sektors 
Rücklagenbildungen ergeben sich 
entweder aus nicht ausgegebenen 
(zweckgebunden) Einnahmen oder 
nicht verwendeten Krediten In ihrer 
Entwicklung sind ebenfalls die er
wähnten drei Perioden zu unterschei
den: In der ersten Hälfte der siebziger 
Jahre, während der Hochkonjunktur, 
baute der öffentliche Sektor die 
Rücklagen spürbar auf (um insgesamt 
17,8 Mrd S} In der zweiten Hälfte der 
siebziger Jahre erreichte die Zufüh
rung mit insgesamt etwa 5 4 Mrd S 
bloß etwa ein Drittel der Summe in 
der ersten Hälfte der siebziger Jahre. 
In den achtziger Jahren, besonders 
seit 1984, werden die Rücklagen je
doch wieder spürbar aufgestockt, 
zum Teil stärker als Anfang der siebzi
ger Jahre (1981 bis 1987 insgesamt 
um rund 23 Mrd S) Das belegt auch 
die Zunahme der Spar-, Termin- und 
Sichteinlagen des Staates in diesem 
Zeitraum um etwa 43 Mrd. S (laut 
OeNB); allerdings entfiel davon ein er
heblicher Teil auf zweckgebundene 
Beträge Insgesamt hat sich die Liqui
dität des öffentlichen Sektors in den 
letzten Jahren somit stark verbessert 

Vermögens transakt ionen der 
e i n z e l n e n ö f f e n t l i c h e n 

Rechtsträger 

Die finanzielle Position der einzel
nen Sektoren wird hier anhand der je
weils über drei Perioden kumulierten 
Veränderungen im Vermögen und in 
der Netto-Kreditaufnahme, also im 
Nettovermögen, analysiert Der erste 
Abschnitt umfaßt die Jahre 1968/ 
1974, die Aufschwungphase der er
sten Hälfte der siebziger Jahre, der 
zweite erstreckt sich auf die Jahre 
1975/1980. Diese Periode umfaßt, 
nach dem sprunghaften Anstieg der 
Netto-Kreditaufnahmen 1975, die 
Konsolidierungsphase der zweiten 
Hälfte der siebziger Jahre Der dritte 
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Abschnitt ist von der kräftigen Zunah
me der Nettodefizite ab dem Jahr 
1981 geprägt 

B u n d 

Der Bund hat zwar seine Kredit
aufnahmen ab Mitte der siebziger 
Jahre stark erhöht, sie waren aber 
auch nach 1975 insgesamt zu mehr 
als der Hälfte durch Vermögenszu
wächse gedeckt Der Schwerpunkt 
der Vermögenszugänge liegt im Bun
deshaushalt deutlich beim Sachanla
gevermögen, auf das mehr als 90% 
seiner gesamten Vermögenszugänge 
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 (Über
sicht 5). Sie betreffen vor allem vier 
Bereiche: die Verstaatlichte Industrie, 
die Banken, die Elektrizitätswirtschaft 
und ausländische Finanzierungsinsti
tutionen Aus den Beteiligungen erge
ben sich für den Bund allerdings auch 
häufig Verpflichtungen zur Verlustab
deckung und für Zuschüsse die als 
laufende Ausgaben gelten 

Die Darlehensgewährung 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
höht, das entspricht der Zunahme der 
Forderungen der übrigen öffentlichen 
Rechtsträger eines Jahres. Die Wert
papiertransaktionen haben ebenfalls 
nur wenig Bedeutung Die Finanzanla
gen des Bundes erhöhten sich zwi
schen 1968 und 1987 um insgesamt 
28 Mrd S (Übersicht 5) 

Auffallend ist beim Bund, ebenso 
wie in den anderen Bereichen des öf
fentlichen Sektors ein starker An
stieg der Rücklagen in den letzten 
Jahren. Sie wurden im Bundeshaus
halt zwischen 1981 und 1987 um ins
gesamt 6,6 Mrd Saufgestockt in den 
siebziger Jahren war die Zunahme 
nur halb so groß gewesen. Wenn
gleich ein erheblicher Teil dieser Zu
nahme der zweckgebundenen Geba
rung zuzuordnen ist, hat sich doch 
die Liquidität des Bundes in den letz
ten Jahren deutlich erhöht Insgesamt 
stand der Zunahme der Verschuldung 
des Bundes zwischen 1968 und 1987 
von 665 Mrd. S ein Vermögenszu

wachs von 513 Mrd S gegenüber Die 
Nettoverschuldung des Bundes — die 
großteils in den achtziger Jahren ent
stand — betrug daher 152 Mrd S 
(Übersicht 5) 

Länder 

Die Vermögenstransaktionen der 
Länder und Gemeinden unterschei
den sich deutlich von jenen des Bun
des Die Investitionen und Liegen
schaftskäufe der Länder (ohne Wien) 
erreichen ein relativ kleines Volumen 
(nur rund ein Fünftel jener des Bun
des) Zudem stagnierten sie in den 
letzten Jahren und waren 1987 mit 
rund 4,3 Mrd S nicht höher als 1975. 
Das bedeutet einen spürbaren realen 
Rückgang der Sachanlagenzuwächse. 
Die Beteiligungen und Wertpapier
transaktionen der Länder haben 
ebenfalls nur geringe Bedeutung Hin
gegen dominieren in den Landes
haushalten die Darlehensgewährun
gen, vor allem im Bereich der Wohn
bauförderung Insgesamt haben die 
Länder in den letzten zwei Jahrzehn
ten ihre Darlehensforderungen um 
mehr als 133 Mrd S aufgestockt, in 
den achtziger Jahren hat die Darle
hensgewährung wieder zugenommen 
(Übersicht 5) 

Die Länder erfüllen wichtige 
Finanzierungsfunktionen, 

insbesondere im Wohnbau. Sie 
nehmen daher eine starke 

Gläubigerposition e in . 

Die Länder haben eine sehr um
fangreiche Rücklagengebarung Be
sonders in den achtziger Jahren nah
men die Rücklagen kräftig zu: zwi
schen 1981 und 1987 um 7,4 Mrd S, 
das ist mehr als die des Bundes. Der 
Großteil dieser Rücklagen entfällt auf 
den Wohnbau Die Rücklagenaufstok-
kung spiegelt sich auch in den hohen 
Einlagen der Länder die damit be
trächtliche Liquidität erreichen Die 
Länder verwenden diese teilweise zur 
Budgetfinanzierung im Rahmen „inne
rer Anleihen"3) Daher nehmen auch 
ihre Einlagen schwächer zu, als der 
Rücklagenaufbau vermuten ließe 
Zwischen 1984 und 1987 haben die 
Länder ihre inneren Anleihen um 
3,8 Mrd S erhöht, das entspricht 

mehr als 30% ihrer gesamten Kredit
aufnahmen 

Die Länder haben zwischen 1968 
und 1987 ein Nettovermögen von 
186 Mrd Saufgebaut Sie finanzierten 
auch in den achtziger Jahren mehr als 
drei Viertel der Vermögenszugänge 
aus laufenden Einnahmen. Durch die 
hohen Darlehensforderungen befin
den sich die Länder gegenüber dem 
privaten Sektor in einer Gläubigerpo
sition, die sich in den letzten Jahren 
verstärkt hat. 

G e m e i n d e n 

Wien, das auch als Land erhebli
che Finanzanlagen (Darlehen) auf
baut, prägt die Vermögenstransaktio
nen der Gemeinden deutlich Da die 
Gemeinden die wichtigsten Investo
ren im öffentlichen Sektor sind, haben 
sie zudem ein beträchtliches Sachan
lagevermögen aufgebaut. Allerdings 
setzte nach kräftigen Zuwächsen zwi
schen 1968 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 höher als 
1978 (23,2 Mrd S) Erst in den Jahren 
1985 bis 1987 waren die Zuwächse 
wieder ausgeprägter. Dieser Verlauf 
hängt auch mit der Entwicklung der 
Kreditaufnahmen zusammen In den 
siebziger Jahren hatten die Gemein
den ihre Verschuldung stark ausge
weitet 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 Kredit
aufnahmen stark und nahmen im Ge
gensatz zum Bund und zu den Län
dern in den achtziger Jahren weniger 
Kredite auf als etwa zwischen 1975 
und 1980 (Übersicht 5) 

Die Gemeinden sind die wichtigsten 
Investoren im öffentlichen Sektor. Sie 
tätigen rund die Hälfte der gesamten 

öffentlichen Investitionen. 

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

3) Als „innere Anleihen" werden Kreditaufnahmen bezeichnet die aus der Einnahme eigener Kassenbestände finanziert werden 
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Vermögenszuwachs und Kreditaufnahmen 
des öffentl ichen Sektors 

Übersicht 5 

Betei l igung 
Finanzanlagen 

Wertpapiere Darlehen 

Sachanlagen Rück lagen S u m m e 
Vermögens 

zuwachs 

Net to-
Kredi t 

aufnahmen 

Mill S (kumul ier te Werte) 

Bund (einschl ießl ich Betr iebe) 

1968/1974 4 398 202 2 706 89.870 2 4 1 1 100 087 33 224 
1975/1980 7 868 2 3 057 151 177 1 469 163 573 202 065 
1981/1987 6 099 - 3 7 0 3 276 233 850 6 601 249 456 429 958 

1968/1987 18 865 - 1 6 6 9 039 474 897 

Länder (ohne Wien) 

10 481 513 116 665 247 

1968/1974 1 906 465 23 254 19 157 4 136 48 918 3 630 
1975/1980 2 114 - 1 4 7 42 034 27 585 1 007 72 593 18 487 
1981/1987 2 828 16 68 271 31 378 7 378 109 871 23 268 

1968/1987 6 848 334 133.559 78 120 52 521 231 382 45 385 

Gemeinden (einschl ießl ich Wien) 

1968/1974 0 5 1 8 1 11 034 89 015 3 272 108 502 24 625 
1975/1980 592 8 088 19 973 134 454 1 868 161 239 40 073 
1981/1987 6 462 - 967 16 471 180 089 8 496 210 551 31 038 

1968/1987 7 054 12.302 47 478 403 558 9 900 480 292 95 736 

Sozia lvers icherungsträger 

1968/1974 - 3 „ 4 10 462 3 183 300 13 938 3 071 
1975/1930 0 70 13 731 7 497 632 21 930 12 250 
1981/1987 36 246 11 836 11 342 5 018 28 478 11 765 

1968/1987 33 312 36 029 22 022 

Kammern 

5 95D 64.346 32 086 

1968/1974 94 697 599 2.575 178 4 1 4 3 60 
1975/1980 53 2 796 283 3 651 432 7 215 165 
1931/1987 90 3 735 670 7 212 394 12101 118 

1968/1987 237 7 228 1 552 13 433 

Bundes fonds 

1 004 23 459 343 

1968/1974 - 9 - 27 6 633 274 7 464 14 335 285 
1975/1980 0 - 381 11 990 320 3 678 15 607 3 177 
1981/1987 293 1 437 25 636 308 4 554 23 120 - 934 

1968/1987 284 1 029 44 259 902 6 588 53 062 2 528 

pierbestände, die sie in den siebziger 
Jahren spürbar erhöht hatten, (zwi
schen 1968 und 1980 um mehr als 
13 Mrd S), bauten die Gemeinden 
aber um 1 Mrd S ab Ihre Darlehens
gewährung hatte in der zweiten Hälfte 
der siebziger Jahre fast 20 Mrd. S er
reicht, zwischen 198t und 1987 be
trug sie nur 16 5 Mrd. S Allerdings 
haben die Gemeinden zwischen 1981 
und 1987 ihre Rücklagen um 
8,5 Mrd. S erhöht — deutlich mehr als 
der Bund und die Länder 

Wie die Länder haben auch die 
Gemeinden ihr Vermögen kräftiger 
ausgeweitet als die Verschuldung Sie 

finanzieren daher auch ihre Vermö
genszuwächse zum größeren Teil aus 
laufenden Einnahmen; die Deckung 
hat sich in den letzten Jahren sogar 
deutlich gebessert 

Sozialver sicher ungstr äger 

Im Vergleich zu den Gebietskör
perschaften sind die Investitionen der 
übrigen Öffentlichen Rechtsträger 
(einschließlich Liegenschaftserwerb) 
und damit auch die Sachanlagenzu-
wächse gering (Übersicht 5) Dage
gen ergeben sich erhebliche Vermö
genszunahmen aus ihren Finanzanla

gen Die Sozialversicherungsträger 
gewähren Darlehen in erheblichem 
Ausmaß (in einzelnen Jahren mehr als 
3Mrd.S) In den letzten Jahren waren 
sie jedoch zurückhaltender Dennoch 
haben sie zwischen 1981 und 1987 ih
ren Bestand an Darlehensforderun
gen um fast 12 Mrd. S erhöht (gegen
über fast 14 Mrd. S zwischen 1975 
und 1980) und in den letzten zwei 
Jahrzehnten insgesamt um 36 Mrd S 
(Übersicht 5). 

Beteiligungen und Wertpapiere 
der Sozialversicherungsträgern sind 
hingegen von geringer Bedeutung 
Sie wurden zwischen 1968 und 1987 
um nur 0,3 Mrd. S aufgestockt Ihre 
Rücklagen haben die Sozialversiche
rungsträger allerdings zwischen 1981 
und 1985 spürbar erhöht In den Jah
ren 1986 und 1987 erfolgte zwar ein 
Abbau, dennoch hat sich der Bestand 
an Rücklagen zwischen 1981 und 
1987 um 5 Mrd S erhöht, deutlich 
mehr als in den siebziger Jahren Der 
Vermögenszuwachs an Finanzanlagen 
und Rücklagen erreichte in den letz
ten zwei Jahrzehnten rund 42 Mrd S 
der Zugang an Sachanlagevermögen 
22 Mrd. S Dem stand eine Zunahme 
der Verschuldung der Sozialversiche
rungen von insgesamt 32 Mrd S ge
genüber 

Die Sozialversicherungsträger f i
nanzieren damit etwa die Hälfte der 
Vermögenszugänge aus laufenden 
Einnahmen Dieses Verhältnis hat sich 
in der Periode 1981/1987 sogar noch 
verbessert Die Entwicklung der Ver
mögenstransaktionen deutet darauf 
hin, daß sich die finanzielle Position 
der Sozialversicherungsträger in den 
letzten Jahren gestärkt hat (Über
sicht 5) Es bleibt zu klären, wieweit 
sich diese hohen Netto-Vermögens-
zuwächse und Rücklagen auf die lau
fenden Zuschüsse des Bundes (kurz
fristig) auswirken könnten 

B u n d e s f o n d s 

In den „Bundesfonds"4), denen im 
öffentlichen Bereich eine wichtige Fi
nanzierungsaufgabe zukommt, zeich
nen sich deutliche Veränderungen ab 
Noch in der zweiten Hälfte der siebzi
ger Jahre hatten sich die Fonds ins
gesamt verschuldet (1975/1980 

4) Zu den Bundesfonds zählen insbesondere der Umwelt- und Wasserwirtschaftsfonds der Bundes-Wohn- und Siedlungsfonds, der Wohnhauswiederaufbaufonds, 
der Reservefonds für Familienbeihilfen, der Reservefonds nach dem Arbettslosenversicherungsgesetz usw Eine vollständige Aufzählung der Fonds findet sich in 
den jährlichen Amtsbehelfen zum Bundesfinanzgesetz 
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+ 3,2 Mrd S). In den achtziger Jahren 
bauten sie ihren Schuldenstand hin
gegen um 0,9 Mrd S ab Gleichzeitig 
verringerten sie ihre Rücklagen um 
4)2 Mrd. S — in den siebziger Jahren 
waren noch fast 11 Mrd. S an Rückla
gen aufgebaut worden 

Die Hauptaufgabe der Fonds ist 
im Vermögensbereich die Gewährung 
von Darlehen an andere öffentliche 
Rechtsträger (insbesondere Gemein
den) und an den privaten Sektor Das 
Volumen der Darlehensgewährung 
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 Hälfte der siebziger 
Jahre (12 Mrd. S) In den letzten Jah
ren haben die Fonds im Durchschnitt 
ihre Darlehensforderungen um mehr 
als 4 M r d . S aufgestockt Die Investi
tionen der Fonds sind hingegen ge
ring In den letzten zwei Jahrzehnten 
ist das Sachvermögen um nur 
0,9 Mrd. S gewachsen 

Die Flucht aus dem Budget durch 
außerbudgetäre Kreditaufnahme der 

Fonds ist weniger ausgeprägt als 
vielfach vermutet. 

Insgesamt haben die Fonds in den 
letzten Jahrzehnten ein erhebliches 
Nettovermögen aufgebaut Die Darle
hensforderungen stiegen um 
44 Mrd. S, die Rücklagen um gut 
6,5 Mrd S Die Verschuldung erhöhte 
sich im gleichen Zeitraum um nur 
2,5 Mrd S Der Großteil der Vermö
genstransaktionen wird daher zuneh
mend aus laufenden Einnahmen, ins
besondere aus zweckgebundenen 
Steuern finanziert 

Kammern 

Auch die Kammern tätigen erheb
liche Vermögenstransaktionen. Ihr 
Sachanlagevermögen hat sich in den 
letzten Jahren spürbar erhöht, die In
vestitionen waren in den achtziger 
Jahren mit mehr als 7 Mrd. S doppelt 
so hoch wie in der zweiten Hälfte der 
siebziger Jahre (3,6 Mrd S). Hinge
gen nehmen die Kammern relativ we
nig Kredite auf Ihre Verschuldung hat 
sich zwischen 1968 und 1987 um nur 
0,3 Mrd S erhöht, sie haben ihre Inve

stitionen also fast ausschließlich aus 
laufenden Einnahmen gedeckt 

Die Kammern bauen einen erheb
lichen Wertpapierbestand auf, beson
ders die Kammern der freien Berufe 
die ihn zur Deckung der Altersversor
gung ihrer Mitglieder verwenden Ins
gesamt haben sich die Wertpapierbe
stände der Kammern in den letzten 
zwei Jahrzehnten um 7,2 Mrd S er
höht Die Darlehensforderungen be
trugen in diesem Zeitraum 1.6 Mrd S 
der Zugang an Beteiligungen 
0,2 Mrd. S. Schließlich haben die 
Kammern ihre Rücklagen um 1 Mrd S 
aufgestockt. Die gesamten Vermö
genszugänge der Kammern sind aus 
laufenden Einnahmen (großteils Kam
merbeiträgen) finanziert 

Ertrage des s taat l i chen 
Vermögens 

Angesichts des großen Vermö
gens des öffentlichen Sektors stellt 
sich die Frage nach Erträgen Dem Fi
nanzanlagevermögen lassen sich die 
Dividenden und Zinsen relativ einfach 
und unmittelbar zuordnen Im Ver
gleich mit Erträgen im privaten Sektor 
zeigt sich die Bedeutung der Subven
tionselemente und anderer wirt
schaftspolitischer Ziele für den Auf
bau des Vermögens im öffentlichen 
Sektor, vor allem der Finanzanlagen 
Viel schwieriger ist die Zuordnung 
von Einnahmen aus dem Sachanlage
vermögen Deshalb werden hier nur 
die unmittelbaren Einnahmen aus der 
Vermietung und Verpachtung von 
Sachvermögen einbezogen Andere 
Einnahmen aus Gebühren oder Ko
stenersätze aus der Bereitstellung öf
fentlicher Güter bleiben unberück
sichtigt, weil hier das Vermögen nur 

Einnahmen aus Vermögen 

mittelbar an den Einnahmen Anteil 
hat 

Der öffentliche 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 unberücksichtigt5) 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 
Rechtsträger (Länder, Sozialversiche
rungen, Kammern) Diese Struktur hat 
sich langfristig kaum verändert (Über
sicht 6) 

E i n n a h m e q u e l l e n 

Unter den Einnahmenquellen do
minieren die Erträge 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 größere Bedeutung 

Die Einnahmen aus dem Finanz
vermögen decken nur einen geringen 
Teil der Nettoausgaben für den Er
werb von Finanzanlagen (Abbil
dung 7) Das Defizit des Bundes hat 
sich aber aus diesen Vermögens
transaktionen tendenziell nicht ver
größert — im Gegenteil: 1987 ergab 
sich sogar ein Überschuß der Einnah
men gegenüber den Ausgaben. Der 
Vermögensbereich hat somit 1987 
einen Beitrag zur Budgetkonsolidie
rung des Bundes geleistet Im übri
gen öffentlichen Sektor hat sich die 
Schere zwischen den Ausgaben für 
Finanzanlagen und den Einnahmen 

Übersicht 6 

Öffent l icher 
Sektor 

insgesamt 

3 114 

3 948 
7 331 

13 575 
19 899 
2 3 1 8 0 

Bund Länder Gemeinden Sozialver- Kammern Fonds 
(einschließlich (ohne (einschließlich Sicherungs-

Betr iebe) 1 ) Wien) Wien) t räger 
Mill S 

1968 681 258 1 284 349 145 397 
1970 875 356 1 736 403 174 404 

1975 1 419 937 2 795 925 415 890 
1980 2 329 1 661 5 602 1 561 868 1 554 

1985 3 931 2 1 0 0 8 812 1 948 1 178 1.930 

1987 6 742 1 986 9 070 1 786 1.253 2.343 

') Ohne Gewinnabfuhren der Oester re ich ischen Nat ionalbank und der Öster re ich ischen Postsparkasse 

5) Die Gewinnabfuhr der Bank und der Postsparkasse erbrachte 1987 insgesamt 4 6 Mrd S Diese Einnahmen können zum Teil auch als Ersatz für die Steuerfreiheit 
(der Nationalbank) bzw für steuerliche Begünstigungen gelten 
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den anstelle der Darlehen Zinsstüt
zungen gewährt wären das öffentli
che Sparen und ebenso der Finanzie
rungsüberschuß der öffentlichen 
Hand geringer. Das Net-Iending hängt 
daher auch von der Wahl der wirt
schaftspolitischen Instrumente ab 
Das gilt es sowohl im internationalen 
als auch im zeitlichen Vergleich zu be
rücksichtigen 

B e t e i l i g u n g s e i ti äge nehmen 
schwach zu 

Die Beteiligungen brachten 1987 
insgesamt rund 1,4 Mrd S an Dividen
den Neben dem Bund — auf den ein 
Großteil davon entfiel (rund 1 Mrd S) 
— fließen nur den Ländern Dividen
den zu (rund 0,4 Mrd S) Die anderen 
Bereiche haben so gut wie keine Er
träge aus Beteiligungen. 

Die Dividenden des Bundes stam
men zu 95% aus vier Bereichen — 
den verstaatlichen Banken, der Elek
trizitätswirtschaft, den Monopolen 
(Tabakwerke und Salinen) sowie der 
AUA Die Verstaatlichte Industrie 
(ÖIAG) hat zuletzt 1981 Dividenden an 
den Bund abgeführt 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
pitalanteile erhält, mit jenen der priva
ten Aktiengesellschaften (ohne Versi
cherungen) zeigt Abbildung 8 

Einnahmen aus Abbildung 6 
Vermögen 
Mrd S 

5 - D i v i d e n d e n B u ; l c i 

+ - Ensen 

2 

1 

Vernietung und / 
VerpcchiLng / 

10 L'britJ^r öf fent l icher Sektor 

2 
p r . „ . 

0 0 

Ofieri lhr.ner S t k i c r i n ^ e s a m t ' 

a 
6 / 

2 I 
o f r ~ r i i I T I — i — i 6 6 69 70 71 72 73 70 75 76 11 78 79 50 31 32 33 S4 35 3S 37 

Die Einnahmen des Staates aus dem Vermö
gen stammen großteils aus Zinsen und Erträ
gen aus Vermietung und Verpachtung. Die Di
videnden sind im Vergleich dazu gering. Die 
Einnahmen aus Zinsen sind seit Anfang der 
achtziger Jahre kräftig gestiegen. 

aus diesen Veranlagungen hingegen 
weiter geöffnet und damit die Defizite 
tendenziell erhöht 

Der Vermögensbereich hat 19S7 im 
Bundeshaushalt einen erheblichen 
Beitrag zur Budgetkonsolidierung 

geleistet. 

Die Erträge der Gemeinden aus 
Vermietung und Verpachtung stam
men großteils von der Gemeinde 
Wien, und zwar aus deren Wohnhäu
sern Der Bund erzielt erhebliche Ein
nahmen aus Vermietung und Ver-

Ausgaben und Abbildung7 
Einnahmen im Zusammenhang 
mit Finanzanlagen 
Mrd.S 

Bund 

l j onqe 0'tenllicn.er Revier 

ÜVen l l ' tnc r S e ^ o r insgesamt 

63 39 70 71 72 73 74 76 7S 77 73 79 SO 61 83 83 84 85 So 8" 

Die Ausgaben für Finanzanlagen (Beteiligun
gen, Darleben, Wertpapiere) sind deutlich hö
her als die Erträge. Die Finanztransaktionen 
erhöhen somit die Defizite in den öffentlichen 
Hausbalten 
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Pachtung vor allem über die Betriebe 
Bei diesen Einnahmen kann ein Sub
ventionselement, das sich aus einer 
Differenz zwischen den vom Markt 
bestimmten und den im Öffentlichen 
Sektor verrechneten Mieten und 
Pachten ergäbe schwer ermittelt 
werden. 

Hohe Z i n s e i n n a h m e n des 
ö f f en t l i chen Sektors 

Die Einnahmen des öffentlichen 
Sektors aus Zinsen sind in den letzten 
Jahren kräftig gestiegen In dieser Zu
nahme spiegeln sich die hohe Liquidi
tät im öffentlichen Sektor und die 
steigenden Darlehensforderungen 
Die Zinseinnahmen lassen sich aus 
den vorhandenen Unterlagen nicht 
nach ihrer Herkunft aus Darlehen und 
aus Einlagen trennen. Subventions
elemente zeigen sich etwa vor allem 
bei Darlehen der Wohnbauförderung, 
aber auch der Fonds Daten über den 
Forderungsbestand liegen zwar nicht 
vollständig vor, doch lassen sich 
schon aus der Zunahme der Darle
hensforderungen in den letzten zwei 
Jahrzehnten Anhaltspunkte über die 
Subventionselemente gewinnen 

Zwischen 1968 und 1987 haben 
sich die Forderungen des öffentlichen 
Sektors insgesamt aus Darlehen um 
rund 272 Mrd S erhöht etwa die Hälf
te davon entfiel auf die Länder Selbst 
unter der Annahme, daß vor 1968 
überhaupt keine Darlehen im öffentli
chen Sektor ausgehaftet hätten, wä
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 öffentlichen Sektors be
trugen 1987 mehr als 100 Mrd S 
Auch wenn man ihnen einen Zinssatz 
von 3% zugrunde legt, wären somit 
insgesamt Zinseinnahmen von etwa 
25 Mrd S entstanden. Das ergäbe, 
verglichen mit den tatsächlichen Zins
einnahmen von knapp 13 Mrd S, ein 
Subventionselement von rund 
12 Mrd S 

Das bedeutet aber auch daß ver
schiedene Förderungsinstrumente 
recht unterschiedliche Auswirkungen 
auf die Volkswirtschaftliche Gesamt
rechnung und die finanzielle Position 
des öffentlichen Sektors haben Wür-

IWIFOl 

Die Dividendenzahlungen der privaten 
Aktiengesellschaften sind deutlich 

höher als von Aktiengesellschaften im 
Alleineigentum oder mit Beteiligung 

des Bundes. 

In den siebziger Jahren waren die 
Dividenden der privaten Aktiengesell
schaften gemessen am Grundkapital, 
mit knapp 4% im Jahresdurchschnitt 
mehr als doppelt so hoch wie jene der 
Aktiengesellschaften im Bundesbesitz 
(1,8%). In den achtziger Jahren haben 
sich die Dividenden der privaten Ak
tiengesellschaften wie auch jener Un
ternehmen, deren Eigentümer der 
Bund ist spürbar erhöht, vor allem in 
den letzten Jahren (Abbildung 8) Die 
Differenz zwischen privaten und 
staatlichen Unternehmen ist in diesem 
Zeitraum sogar etwas größer gewor
den und liegt jetzt bei etwa 3 Prozent
punkten 
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Dividenden und AbbildungS 
Grundkapital 
Dividendenerträge in % des Grundkapitals 
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Der Bund erzielt aus seinen Beteiligungen 
eine deutlich geringere Rendite als die priva
ten Aktiengesellschaften. 

Der Staat besitzt Unternehmen 
oder beteiligt sich an ihnen jedoch 
nicht primär wegen der Dividenden
einnahmen, vielmehr sind hier wirt
schaftspolitische Zielsetzungen ent
scheidend. Die Höhe der Dividenden 
tritt häufig in den Hintergrund Beteili
gungen des Staates an Unternehmen 
können durchaus Subventionsele
mente enthalten bzw. wettbewerbs
verzerrend wirken. Auch die EG hat 
sich mit dieser Frage bereits beschäf
tigt {EG-Kommission, 1988) Wettbe
werbsvorteile für die staatlichen Un
ternehmen können sich einerseits 
daraus ergeben, daß der Staat als 
Eigentümer bei Erhöhung des Grund
kapitals ein höheres Agio bezahlt als 
dem (Markt-)Wert entspräche, da
durch entstünde eine subventionierte 
Kapitalzuführung Andererseits könn
te der Staat Verluste seiner Unterneh
men aus den öffentlichen Haushalten 
abdecken oder aber keine oder eine 
geringere Dividende erwarten als pri
vate Aktionäre; Unternehmungen im 
Besitz des Staates erhielten daraus 
Wettbewerbsvorteile, etwa weil sie 
geringere Gewinnspannen kalkulieren 
könnten. 

In den letzten zwei Jahrzehnten 
hat der öffentliche Sektor ein erhebli
ches Finanzanlagevermögen aufge

baut Die Vermögenstransaktionen 
modifizieren die Beurteilung sowohl 
der Nachfrageeffekte der öffentlichen 

Zusammenfassung 

Haushalte als auch der Finanzschul
denentwicklung. Zudem bieten sie 
Einblick in die Liquiditätssituation der 
öffentlichen Haushalte Die Vermö
genstransaktionen prägen die Haus
halte der einzelnen Rechtsträger sehr 
unterschiedlich: Während die Netto
verschuldung des Bundes steigt, wei
sen die anderen Bereiche des öffentli
chen Sektors Überschüsse aus Vom 
Bundeshaushalt und der Finanzschuld 
des Bundes kann daher nicht unmit
telbar auf die finanzielle Situation des 
gesamten öffentlichen Sektors ge
schlossen werden. 

Mehr als die Hälfte des Schulden
zuwachses im öffentlichen Sektor ist 
durch Vermögenszuwächse gedeckt 
Die finanzielle Position des öffentli
chen Sektors ist günstiger, wenn sie 
wie in einer Bilanz dargestellt wird, als 
die ausschließliche Betrachtung der 
Kreditaufnahmen vermuten ließe. Nur 
der Bund hat sich netto verschuldet, 
d h. seine Kreditaufnahmen waren 
höher als die Vermögenszugänge. 
Diese Tendenz hat sich in den achtzi
ger Jahren verstärkt 

Hingegen war der Vermögenszu
gang der Länder und Gemeinden so
wie der anderen Rechtsträger größer 
als die Verschuldung, ihre finanzielle 
Position hat sich in den achtziger Jah
ren im Vergleich zu den siebziger Jah
ren sogar verbessert Dank ihren teil
weise hohen Finanzanlagen nehmen 
sie eine Gläubigerposition ein Dazu 
trägt auch der Transfer von Anteilen 
am Steueraufkommen in Finanzanla
gen (Darlehen) bei 

Die vorliegende Studie zeigt, daß 
der öffentliche Sektor eine recht hohe 
Liquidität hält Er hat seine Rücklagen 
spürbar aufgestockt; allerdings ist 
eine gewisse Rücklagenbildung ins

besondere aus der zweckgebunde
nen Gebarung unvermeidlich 

Die Entwicklung der Erträge aus 
Vermögenszugängen zeigt, daß sie im 
Vergleich zum privaten Sektor unter
durchschnittlich sind Vermögens
transaktionen (insbesondere Darle
hen und Beteiligungen) enthalten oft 
ein bedeutendes Subventäonsele-
ment Der Staat verfolgt mit seinen Fi
nanzanlagen primär nicht das Ziel ho

her Renditen, sondern wirtschaftspo
litische Überlegungen Mit einem Ver
kauf von Vermögensteilen sind daher 
nicht nur budgetäre Überlegungen 
verbunden, sondern auch andere Ab
sichten, etwa weniger Einfluß des 
Staates auf die Wirtschaft 

Der Verkauf von Beteiligungen 
kann längerfristig zur Budgetkonsoli
dierung beitragen, weil er Ausgaben 
für die Aufstockung von Beteiligun
gen oder für Verlustabdeckung er
spart und vielleicht die Rendite erhöht 
und dadurch zusätzliche Steuerein
nahmen erbracht werden Jedenfalls 
hat der erhebliche Umfang der Ver
mögenstransaktionen gezeigt, daß 
dieser Bereich künftig ein wichtiger 
Ansatzpunkt der Budgetkonsolidie
rung sein wird 
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Die erheblichen Unterschiede 
zwischen den finanziellen Positionen 

der einzelnen öffentlichen 
Rechtsträger und die 

unterschiedlichen Entwicklungstrends 
in den Aufgaben, die sie mit ihren 

Budgets zu finanzieren haben, 
erfordern eine stärkere Koordination 

zwischen den öffentlichen Haushalten, 
wenn die Budgetkonsolidierung 
langfristig erfolgreich sein soll. 
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