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BUDGET- UND SCHULDENENTWICKLUNG DES STAATES IN

OSTERREICH IM JAHR 2014

(Ergebnisse des Berichts liber die 6ffentlichen Finanzen 2014)

Schwache Konjunktur in Osterreich und riicklaufige Landerrisikopramien
2014

Das reale BIP im Euroraum kehrte wihrend des Jahres 2014 zu einem moderaten Wachstum von
0,9% im Jahresabstand (gemi3 Eurostat) zuriick. Die beginnende wirtschaftliche Erholung im Jahr
2013 hat sich im ersten Halbjahr 2014 verlangsamt, im zweiten Halbjahr jedoch wieder Schwung
bekommen.

Die osterreichische Wirtschaft biiite im Jahr 2014 ihren langjihrigen Wachstumsvorsprung ge-
geniiber dem Euroraum ein und setzte die Konjunkturschwiche des Jahres 2013 fort (BIP real 2014:
+0,3%). Die Konjunkturerwartungen zu Jahresbeginn erfiillten sich nicht, da die Exporte als
Wachstumsfaktor ausblieben und sich die Inlandsnachfrage schwach entwickelte.

Vor allem die Ankiindigung eines moglichen Anleihekaufprogramms (erstmals) im April 2014 16ste
einen starken Riickgang der Staatsanleiherenditen aus. Die Emissionsrendite fiir 10-jéhrige dster-
reichische Staatsanleihen erreichte 2014 mit 1,3% den niedrigsten Durchschnittswert im histori-
schen Vergleich.

Osterreich unterliegt seit 2014 den Bestimmungen des praventiven Arms
des SWP

Seit Beendigung des UD-Verfahrens (korrektiver Arm) im Jahr 2014 sind fiir Osterreich die Be-
stimmungen des priventiven Arms des Stabilitdts- und Wachstumspakts (SWP) giiltig. Sie geben
(sofern nicht Ausnahmeregeln anzuwenden sind) in Grundziigen Folgendes vor:

0 Unterschreitung einer gesamtstaatlichen Maastricht-Defizitquote von 3% des BIP.

0 Anpassung des strukturellen Budgetsaldos in Richtung des MTO (,,Medium Term Ob-
jective) in Hohe von —0,45% des BIP. Fiir das Jahr 2014 war gemiB8 EK eine Reduktion
der strukturellen Defizitquote des Staates um 0,6 Prozentpunkte erforderlich.

0 Das MTO gilt auch dann als erreicht, wenn der strukturelle Budgetsaldo innerhalb einer
Bandbreite von 0,25 Prozentpunkten des ldnderspezifischen MTO liegt.

0 Beschrinkung des jahrlichen realen Ausgabenzuwachses des Staates (u. a. ohne Zinszah-
lungen und ohne zyklische Anderungen der Ausgaben fiir Arbeitslosenunterstiitzung) mit
der mittelfristigen Wachstumsrate des Potenzialoutputs, auller es erfolgt eine diskretionire
Kompensation durch Einnahmen. Solange das MTO nicht erreicht wird, ist der Ausgaben-
zuwachs stirker zu dimpfen. Im Jahr 2014 betrug die Obergrenze fiir den realen Ausgaben-
zuwachs (bereinigt) laut EK -0,1% im Jahresabstand.
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Die Daten beziehen sich auf den Stand von Marz 2015.
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0 Riickfithrung der Staatsschuldenquote im Einklang mit der Schuldenregel. Nach Einstel-
lung eines UD-Verfahrens besteht ein dreijihriger Ubergangszeitraum (Osterreich 2014
bis 2016). Wihrenddessen gilt die lineare Mindestanpassung des strukturellen Budgetsaldos
(,,minimum linear structural adjustment®) als Benchmark, die am Ende des Ubergangszeit-
raums die Finhaltung der Schuldenregel sicherstellen muss. Laut EK gilt in diesem Zu-
sammenhang eine Beibehaltung des strukturellen Budgetdefizits fiir 2014 als ausreichend.

Die Beurteilung des Rates der Europédischen Union iiber die Einhaltung bzw. Verfehlung der
mehrdimensionalen EU-Fiskalregeln erfolgt jeweils im Friithjahr des Jahres t fiir das Jahr t-1 auf
Basis der EK-Prognose und den EK-Berechnungen.

Insgesamt erfiillte Osterreich im Wesentlichen die numerischen Zielvorgaben im Jahr 2014 im
Hinblick auf die Budgetgebarung. Die Staatsverschuldung (gemessen am BIP) fiel jedoch durch
neue Berechnungsvorgaben (ESVG 2010) und durch das Bankenpaket merklich héher als geplant
aus. Die Reformempfehlungen der EK decken sich zwar weitgehend mit den Anliegen der Oster-
reichischen Bundesregierung, die Umsetzung der meisten Strukturreformen ist aber noch nicht oder
nur zum Teil erfolgt. Sie sollen in den kommenden Jahren umgesetzt werden.

Stellt man die Ergebnisse der Potenzialoutputschitzung der EK, des FISK und des WIFO vom
Frithjahr 2015 gegeniiber, die fiir die zyklische Bereinigung des Budgetsaldos des Staates von Be-
deutung sind, so zeigen sich Unterschiede insbesondere in den Wachstumsbeitridgen des Trends der
Faktorproduktivitit (TFP) fiir das Jahr 2014. Methodisch wich das WIFO — im Gegensatz zum
FISK - von der EK-Methode insofern ab, als ein weniger prozyklischer Trend der TFP unterstellt
wurde. Aufgrund des hoheren TFP-Trends errechnete das WIFO im Mérz 2015 einen hoheren Po-
tenzialoutput als EK und FISK und in der Folge eine grolere Outputliicke (2014: WIFO: -1,5; EK:
—1,2 FISK: -1,0). Die Differenz zwischen dem EK- und FISK-Ergebnis 2014 fiir den strukturellen
Budgetsaldo von 0,2 Prozentpunkten erklért sich zu 50% aus unterschiedlichen Konjunkturannah-
men und zu 50% aus unterschiedlichen Daten beziiglich der EinmalmafBnahmen.

Gesamtstaatliches Budgetdefizit 2014 niedriger als veranschlagt; MTO
wurde laut EK erreicht

Trotz eines unter den Erwartungen liegenden, schwachen Wirtschaftswachstums unterschritt das
vorlidufige Endergebnis fiir das Maastricht-Defizit 2014 (Stand: Mirz 2015) mit 2,4% des BIP
den im Mirz 2014 festgelegten Zielwert fiir das Jahr 2014 um 0,3% des BIP.

Eine Tendenz zur Uberschiitzung des Defizits des Bundes bei der Planung und ein strikter Bud-
getvollzug waren auch in den vorangegangenen Jahren, mit Ausnahme des Jahres 2012 (unerwarte-
te Ausgaben fiir das Bankenpaket), zu verzeichnen: Von 2005 bis 2014 iiberschritt das (geplante)
Maastricht-Defizit der Bundesebene in der Budgetiren Notifikation vom Mirz des laufenden Jahres
das vorldufige Endergebnis nach Vorliegen des Rechnungsabschlusses im folgenden Jahr um
durchschnittlich jeweils 1,2 Mrd EUR oder 0,4% des BIP.

Wihrend temporire Effekte im Jahr 2013 das Maastricht-Defizit per saldo um 0,7 Mrd EUR redu-
zierten, erhohten sie es im Jahr 2014 um 4,0 Mrd EUR. Die Einmalmafinahmen 2014 umfassten
ausgabenseitige Vermogenstransfers an Banken (4,5 Mrd EUR) und einnahmenseitige Riickiiber-
weisungen von EU-Steuermitteln (BNE-Mitteln: 0,3 Mrd EUR) sowie Ertrige aus dem Liechten-
stein-Abkommen (0,3 Mrd EUR). Ohne diese einmaligen Ereignisse wire das Maastricht-Defizit
im Jahr 2014 mit 1,2% des BIP unter jenem von 2013 mit 1,5% des BIP gelegen.

Laut EK-Friihjahrsprognose 2015 betrug im Jahr 2014 das Potenzialwachstum 0,9% und die Out-
putliicke —1,2% des Potenzialoutputs. Geht man von einer Budgetsensitivitit von 0,58 aus, so waren
gerundet 0,7 Prozentpunkte des Maastricht-Defizits von 2,4% des BIP auf die zyklische Kompo-
nente zuriickzufithren. Nach Bereinigutng um EinmalmaBnahmen weist die EK-
Friihjahrsprognose im Jahr 2014 einen strukturellen Saldo fiir Osterreich von —0,4% des BIP
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aus. Somit erreichte Osterreich im Jahr 2014 das ,,mittelfristige Budgetziel“ (MTO) eines struk-
turellen Budgetdefizits von maximal 0,45% des BIP.

Diese gesamtstaatliche ZielgroBe eines strukturellen Budgetsdefizits von maximal —0,45% des BIP
(MTO) muss — gemif den EU-Fiskalregeln — auch in den kommenden Jahren eingehalten werden.
Nach eigenen Berechnungen des Fiskalrates vom Mai 2015 konnte es aber zu einer Verfehlung
dieses Zielwertes kommen: Im Jahr 2015 diirfte das strukturelle Budgetdefizit laut FISK-
Schiitzung mit 0,6% des BIP innerhalb der tolerierten Abweichung von 0,25% des BIP zum
mittelfristigen Budgetziel (MTO) liegen. Im Jahr 2016 ist durch die Steuerreform 2015/2016 mit
einer ,.erheblichen” Verschlechterung des strukturellen Budgetsaldos im Sinne des SWP zu rech-
nen.

Das Ergebnis des strukturellen Budgetsaldos unterliegt erheblichen Unsicherheiten und wird oft
fiir vergangene Jahre revidiert. Diese Unsicherheiten ergeben sich aus unterschiedlichen Berech-
nungsmethoden und Wirtschaftsprognosen, aber auch dadurch, dass der Potenzialoutput keine di-
rekt beobachtbare, sondern eine analytische Kenngrofe darstellt. Dies erklédrt auch abweichende
Ergebnisse unterschiedlicher Institutionen.

Einnahmenzuwachs des Staates 2014 im Zeitvergleich schwach, aber héher
als das BIP

Das schwache Wirtschaftswachstum im Jahr 2014 bewirkte einen im Vergleich zu den letzten zehn
Jahren (+3,3% p. a.) unterdurchschnittlichen Anstieg des gesamtstaatlichen Steueraufkommens
(+2,8 Mrd EUR oder +3,1%). Dennoch lag der Anstieg des Steueraufkommens deutlich iiber jenem
des nominellen BIP (+2,0%), was auf den progressiven Steuertarif bei der Lohn- und Einkom-
mensteuer, auf das Abgabeniinderungsgesetz 2014 sowie in den Vorjahren beschlossene Steuer-
erhohungen zuriickzufiihren war.

Die von der Bundesregierung im Konsolidierungspfad seit 2011 eingefiihrten einnahmenseiti-
gen MafBnahmen diirften — auf Basis von Ex-ante-Schitzungen des BMF und bereinigt um Auf-
kommensdaten fiir einige Spezialsteuern, wie die Abgeltungssteuern oder die Stabilititsabgabe —
die die Staatseinnahmen bis zum Jahr 2014 auf insgesamt 4,5 Mrd EUR und im Vorjahresvergleich
um etwa 1,0 Mrd EUR erhoht haben.

Gemessen am BIP stieg die Abgabenquote im Berichtsjahr weiter an (+0,5 Prozentpunkte) und
erreichte 2014 nach nationaler Abgrenzung 43,1% des BIP.

Zuwachs der Staatsausgaben 2014 hoch, aber durch Sondereffekte liber-
zeichnet

Die Gesamtausgaben aller 6ffentlichen Haushalte erreichten im Jahr 2014 ein Volumen von 172
Mrd EUR und lagen damit um 7,9 Mrd EUR oder 4,8% iiber dem Ausgabenvolumen des Jahres
2013. Dieser betrichtliche Anstieg geht im Wesentlichen auf zwei Sonderfaktoren zuriick. Erstens
fiihrte die Neubewertung der Vermdgenswerte im Zuge der Einrichtung der Abbaugesellschaft
HETA Asset Resolution AG zu ausgabenseitigen Mehrausgaben fiir die verstaatlichten Banken
(2,7 Mrd EUR). Zweitens reduzierten Erlose aus der Versteigerung von Mobilfunklizenzen in der
Hohe von 2,0 Mrd EUR einmalig das Ausgabenvolumen im Jahr 2013 und verzerrten den Ausga-
benverlauf im Vorjahresvergleich 2014.

Werden die Staatausgaben um all diese Sonderfaktoren bereinigt (d. h. ohne EinmalmafBnahmen
im Sinne der EU-Definition), so betrug im Berichtsjahr 2014 der Ausgabenanstieg 2,2% im Vor-
jahresvergleich und lag damit sowohl etwas iiber dem Durchschnittswert der Jahre 2010 bis 2014
(Gesamtausgabenanstieg ohne Einmalmafnahmen 2010 bis 2014: 2,0% p. a.) als auch iiber dem
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nominellen BIP-Anstieg (+2,0%). Die (unbereinigte) Staatsausgabenquote Osterreichs stieg im Jahr
2014 kréftig auf 52,3% des BIP (2013: 50,9% des BIP).

Die EU-Vorgabe in Bezug auf die Ausgabenregel fiir das Jahr 2014 — eine maximal zulissige
reale Veridnderung der Ausgaben des Gesamtstaates (adaptiert) von —0,1% — wurde mit einem
Anstieg von real 3,1% im Vorjahresvergleich markant und im Sinne der EU-Definition ,,erheb-
lich* verfehlt. Solange das MTO erreicht wird, 16st eine Nichterfiillung der Ausgabenregel jedoch
keine Verfahrensschritte nach dem SWP aus. Eine hohe Ausgabendynamik des Staates im Sinne der
Ausgabenregel liefert allerdings Hinweise auf mogliche Schwierigkeiten bei der Einhaltung des
MTO in der Zukunft.

Bankenpaket, Sozialausgaben und Gesundheitswesen pragen die hohe Aus-
gabendynamik im Jahr 2014

Die budgetrelevanten Einnahmen und Ausgaben des Bankenpakets belasteten 2014 den gesamt-
staatlichen Budgetsaldo laut Maastricht netto mit 4,2 Mrd EUR (2013: 1,4 Mrd EUR). Die Ge-
samtausgaben des Bankenpakets beliefen sich im Jahr 2014 auf 4,9 Mrd EUR. Dabei handelte es
sich vorrangig um Vermogenstransfers an die Hypo Alpe-Adria-Bank bzw. an die HETA. Ein-
nahmenseitig kam es im Jahr 2014 bei den Haftungsentgelten, Zinsen fiir Darlehensvergaben und
Dividenden zu Anderungen, die sich im Aggregat aber weitgehend neutralisierten.

Der Anstieg der Bruttoverschuldung laut Maastricht fiir das Bankenpaket iiberstieg im Jahr 2014
mit 11,3 Mrd EUR die Budgetbelastung aufgrund der Verbuchung der HETA-Verbindlichkeiten im
Sektor Staat — trotz schuldreduzierender Riickzahlungen von Partizipationskapital (BAWAG P.S.K.
AG, Raiffeisen Bank International AG) — deutlich. Damit reduzierte sich das Partizipationskapital
des Bundes gemiB den ESVG 2010-Buchungsregeln auf 0,3 Mrd EUR (Osterreichische Volksban-
ken AG). Der kumulierte Schuldeneffekt durch alle bisherigen Hilfsmanahmen fiir Banken belief
sich Ende 2014 auf 27,8 Mrd EUR.

Vergleichsweise dynamisch entwickelten sich in den letzten Jahren — abgesehen vom Bankenpaket
— die Ausgabenkategorien im Bereich der Sozialleistungen und des Gesundheitswesens. Die mo-
netiiren Sozialleistungen nahmen im Berichtsjahr um 3,2% (+2,0 Mrd EUR) zu, wobei dieser Zu-
wachs vorrangig auf die Ausgaben fiir Alterspensionen (+3,9%, +1,6 Mrd EUR) und die Arbeitslo-
senleistungen (+4,8%, +0,2 Mrd EUR) zuriickzufiihren war. Die Strukturreformen im Bereich der
Pensionen und moderate Pensionsanpassungen haben den Ausgabenzuwachs fiir Pensionen zwar
gebremst, die Ausgabensteigerung war aber 2014 deutlich hoher als der Anstieg des nominellen
BIP (+2,0%) oder des (um Einmaleffekte bereinigten) Ausgabenaggregats (+2,2%). Bei den sozia-
len Sachleistungen war die Wachstumsrate von 4,9% (+0,6 Mrd EUR) auf die Ausgaben im Ge-
sundheitswesen (+5,0%) zuriickzufiihren.

Die Personal- und Sachausgaben des Staates entwickelten sich im Jahr 2014 mit 1,6% oder 0,9
Mrd EUR moderat. Der Lohn- und Gehaltsabschluss fiir Bundesbedienstete lag 2014 bei +1,88%
nach einer Nulllohnrunde im Vorjahr. Die Lohn- und Gehaltssteigerungen auf Liénder- und Ge-
meindeebene fielen zum Teil hoher aus. Der Anstieg der Personal- und Sachausgaben auf Linder-
und Gemeindeebene entsprach mit 1,9% dem gesamtstaatlichen Durchschnitt der letzten 5 Jahre.

Nominelle Riickginge zeigten sich in den letzten Jahren im Regelfall bei den Zinszahlungen fiir
die Staatsschuld und teilweise bei den Bruttoinvestitionen. Die Belastung durch Zinszahlungen
nahm 2014 trotz des hohen Zuwachses der Staatsschuld um 3,0% oder 0,2 Mrd EUR ab. Die Zins-
zahlungen erreichten ein Volumen von 7,8 Mrd EUR. Im Jahr 2009 betrugen die Zinsausgaben
noch 9,0 Mrd EUR.
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* Die Ausgabendynamik des Staates fiir Bruttoinvestitionen fillt seit Jahren — zum Teil wegen
ausgegliederter Einheiten (z. B. ASFINAG, Stadtwerke, Betriebe mit marktbestimmter Tétigkeit
auf Gemeindeebene), Sonderfinanzierungen (z. B. Leasing) und Haftungsiibernahmen — niedrig
aus. Auch die substanziellen Anderungen durch die Anwendung der neuen ESVG-Regeln seit
Herbst 2014 (ESVG 2010) dnderten an der geringen Ausgabendynamik wenig. Die Mehrzahl der
staatsnahen Infrastruktureinheiten sind aber seit Anwendung des ESVG 2010 als Staatseinhei-
ten klassifiziert (wie z. B. die OBB-Infrastruktur, Wiener Linien, die Landeskrankenanstalten, BIG,
Immobiliengesellschaften der Gemeinden), wodurch sich das Investitionsvolumen massiv erhohte.
Das offentliche Investitionsvolumen erreichte nach der neuen Berechnungsmethode im Jahr 2014
9,4 Mrd EUR oder 2,9% des BIP.

Im internationalen Vergleich strukturelles Defizit Osterreichs niedrig und
Abgabenquote hoch

 Die strukturelle Defizitquote fiel im Jahr 2014 in Osterreich nach der EK-Friihjahrsprognose 2015
mit 0,4% des BIP auch im Vergleich zu den anderen Lindern im Euroraum niedrig aus (Euro-19-
Durchschnitt 2014: —0,8% des BIP). Einige Linder des Euroraums verzeichneten 2014 gemifl EK-
Daten strukturelle Budgetiiberschiisse (z. B. Deutschland (+1,2% des BIP), Luxemburg (+1,6% des
BIP), Zypern (+1,5% des BIP), Griechenland (+0,4% des BIP) und Estland (+0,2% des BIP)). Am
oberen Ende der Skala befanden sich Irland (—4,1% des BIP), gefolgt von Belgien (-2,8% des BIP)
und Frankreich (-2,6% des BIP).

« Im internationalen Vergleich weist Osterreich eine hohe Abgabenbelastung auf. Hohere Abga-
benquoten (Indikator 4 unter Beriicksichtigung von imputierten Sozialbeitriigen) als Osterreich
(43,8% des BIP) wiesen 2014 in der EU nur die Lander Didnemark, Frankreich, Belgien, Schweden
und Finnland auf. Von den internationalen Organisationen (EU und OECD) wird v. a. die hohe
Steuerbelastung des Faktors Arbeit in Osterreich kritisiert, die als wachstumsdidmpfend angese-
hen wird. Durch die geplante Steuerreform im Jahr 2016 soll der Faktor Arbeit entlastet werden.

Konsolidierungspfad wird von der Lander- und Gemeindeebene unterstiitzt

* Sowohl die Landes- als auch die Gemeindeebene erreichte im Jahr 2014 einen im Wesentlichen
ausgeglichenen Haushalt: Der Finanzierungssaldo der Landesebene (ohne Wien) verzeichnete
erstmals seit 2003 wieder einen geringen Uberschuss in Hohe von 45 Mio EUR (0,0% des BIP).
Ebenso wies die Gemeindeebene 2014 mit 55 Mio EUR (0,0% des BIP) einen leicht positiven
Haushalt auf. Ohne die Stadt Wien — deren Budgetdefizit nahezu unverindert bei rund 0,1 Mrd
EUR blieb — erreichte die Gemeindeebene (ohne Wien) im Jahr 2014 einen Uberschuss in Hohe
von 0,2 Mrd EUR oder 0,1% des BIP.

*  Wenngleich auf Landesebene der Konsolidierungskurs durch mittelfristige Budgetvorgaben ver-
ankert und durch etliche Reformvorhaben (u. a. Verwaltungsreformprozesse in Oberdsterreich und
MaBnahmen im Spitalswesen wie z. B. in Oberdsterreich, Steiermark und Vorarlberg) begleitet
wurde, trugen insbesondere intergovernmentale Mehreinnahmen (in Nettobetrachtung) in Hohe
von 1,0 Mrd EUR oder 0,3% des BIP zur Verbesserung des Budgetsaldos im Jahr 2014 bei. Dies
waren u. a.

0 Mehreinnahmen durch das Abgabendnderungsgesetz 2014 (+230 Mio EUR);

0 Zweckzuschiisse des Bundes fiir den Ausbau des institutionellen Kinderbetreuungsange-
bots (+85 Mio EUR);

0 Ausweitung der Bundesmittel fiir schulische Ganztagsbetreuung und fiir die Neue Mit-
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telschule (+55 Mio EUR);
0 Zweckzuschuss aus dem Pflegefonds (+23 Mio EUR) auf netto 157 Mio EUR.

Im Jahr 2014 erfiillten alle gebietskorperschaftlichen Ebenen die Vorgaben des Osterreichischen
Stabilititspaktes 2012. Beim Bund blieben dabei die Aufwendungen im Zuge des Bankenpakets
auller Ansatz. Die Vorgaben zur Riickfithrung des Maastricht-Defizits wurden seit Inkrafttreten des
OStP 2012 nicht angepasst, obwohl die Linder und Gemeinden bereits in den Jahren 2012 und
2013 die Zielvorgaben deutlich tibererfiillten.

Der Konsolidierungserfolg (Verbesserung des Finanzierungssaldos) fiel gemessen an der Ein-
wohnerzahl im Jahr 2014 im Burgenland (103 EUR pro Kopf), gefolgt von Tirol (32 EUR pro
Kopf) und Salzburg (27 EUR pro Kopf) am deutlichsten aus. Im Vergleich dazu verschlechterte
sich der Budgetsaldo pro Kopf in Vorarlberg um 133 EUR und in Kérnten um 87 EUR.

Die hochsten Budgetdefizite pro Kopf verzeichneten im Berichtsjahr die Steiermark (126 EUR),
Kérnten (112 EUR) und Niederdsterreich (106 EUR). Wien (als Land und Gemeinde) positionierte
sich mit einem Budgetdefizit von 56 EUR pro Kopf bei jenen Gebietskorperschaften mit ver-
gleichsweise geringen Ausgabeniiberhéingen.

Die OeBFA stellt nach Aufforderung des Bundesministers fiir Finanzen auch Finanzmittel fiir
Dritte im Namen und auf Rechnung des Bundes bereit. Insgesamt beliefen sich die Darlehensfor-
derungen des Bundes (nach Swaps) aus Drittfinanzierungen (Bundesldnder, ASFINAG, Thea-
terservice GmbH, Kunsthistorisches Museum) zum Jahresende 2014 auf 9,4 Mrd EUR. Der Anstieg
ist fast zur Ginze auf die Erhohung des Bestands an Darlehensforderungen des Bundes (nach
Swaps) an die Bundesldnder zuriickzufiihren (+0,8 Mrd EUR).

Diese Finanzierungsform iiber die OeBFA deckte mit 57,1% einen bedeutenden Teil der gesamten
Finanzschuld der Léinder inklusive Wien in administrativer Abgrenzung (2014: rund 16 Mrd
EUR) ab. Mit Ausnahme von Vorarlberg und Tirol nahmen im Jahr 2014 alle Linder die Finanzie-
rungsmoglichkeit tiber den Bund in Anspruch.

Anstieg der gesamtstaatlichen Verschuldung 2014 durch Griindung der Ab-
baugesellschaft HETA hoch

Ende 2014 betrug die offentliche Bruttoverschuldung Osterreichs im Sinne von Maastricht
278,1 Mrd EUR oder 84,5% des BIP (Ende 2013: 261,0 Mrd EUR oder 80,9% des BIP). Der Zu-
wachs der Bruttoverschuldung in Hohe von 17,1 Mrd EUR setzte sich dabei aus dem gesamtstaatli-
chen Defizit von 7,9 Mrd EUR (Primérdefizit von 0,1 Mrd EUR, Zinsendienst von 7,8 Mrd EUR)
und den Stock-Flow-Adjustments in Hohe von 9,2 Mrd EUR zusammen.

Die hohen Stock-Flow-Adjustments 2014 im Ausmal} von 9,2 Mrd EUR bestehen zu einem gro-
Ben Teil aus den schuldenerhohenden Effekten des Bankenpakets mit netto 7,1 Mrd EUR (Ver-
pflichtungen der HETA von 13,4 Mrd EUR abziiglich des Defiziteffekts des Bankenpakets von 4,2
Mrd EUR und der Riickzahlung des Partizipationskapitals von 2,1 Mrd EUR). Zusitzlich erhohten
ESM-Stammkapital-Einzahlungen (0,4 Mrd EUR), EFSF-Darlehensvergaben (0,3 Mrd EUR) und
Periodenabgrenzungen bei den Zinsen (0,7 Mrd EUR) den Schuldenstand. Auf Seite der schul-
denreduzierenden Effekte waren — neben der Riickfithrung von Partizipationskapital im Umfang
von 2,1 Mrd EUR — Agios aus Anleiheemissionen in Hohe von 0,5 Mrd EUR zu verzeichnen.

Der Zuwachs der Staatsschuld auf Bundesebene im Ausmal von 17 Mrd EUR war im Berichts-
jahr 2014 v. a. auf die Griindung der HETA (+13,4 Mrd EUR) als Abbaueinheit im Sektor Staat
zuriickzufiihren. Auf Gemeindeebene (einschlieBlich Wien) stieg die Verschuldung um 0,5 Mrd
EUR, auf Lianderebene um 0,1 Mrd EUR. Von der Gesamtschuld des Staates entfielen Ende 2014
87,6% auf die Bundesebene, 7,3% auf die Landesebene, 4,7% auf die Gemeindeebene und 0,5%
auf die Sozialversicherungstrager.
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Das Volumen der Maflnahmen zur Stabilisierung der internationalen und nationalen Finanz-
miirkte seit Ende 2008 erhohte den Schuldenstand Osterreichs bis Ende des Jahres 2014 um insge-
samt 37,2 Mrd EUR oder 11,3% des BIP. Davon entfielen 27,8 Mrd EUR auf Maflnahmen im
Rahmen des osterreichischen Bankenpakets.

Der Anteil der Auslandsverschuldung an der gesamten Staatsverschuldung erhohte sich im Jahr
2014 um einen Prozentpunkt auf 77,5%. Diese Erhohung war u. a. auf die HETA, die im 4. Quartal
2014 als ,,Bad Bank* der Hypo Alpe Adria gegriindet wurde, zuriickzufiihren. Das Gesamtbild der
Gliubigerstruktur der Staatsschuld in Osterreich wird trotz der Erweiterung des Staatssektors infol-
ge der Umstellung auf das ESVG 2010 weiterhin von der Struktur der Bundesschuld dominiert, auf
die rund 75% der gesamten 6ffentlichen Verschuldung laut Maastricht entfillt.

Im Inland stellen die Banken den bedeutendsten Glidubigersektor des Staates dar, wenngleich seit
dem Jahr 2011 deren Bedeutung als Gldubiger leicht abnimmt. Private Anleger (Unternehmen und
private Haushalte) hielten iiber den direkten Wertpapierbesitz bzw. iiber den Besitz von Bundes-
schatzscheinen zum Jahresultimo 2014 rund 1,1 Mrd EUR (0,4%) und spielten fiir die Finanzierung
des Staates weiterhin eine untergeordnete Rolle.

Risikoaverse Grundausrichtung pragt die Struktur der Finanzschuld des
Bundes

Die Nachfrage nach Schuldtiteln der Republik Osterreich (und durch die innerstaatlichen Finan-
zierungen auch fiir die Linder in Osterreich) war auf den Finanzmirkten im Jahr 2014 rege. Zeit-
weise konnte Osterreich Geldmarktpapiere sogar zu negativen Zinsen verkaufen.

Der Liquiditiits- und Risikoaufschlag Osterreichs zu Deutschland bei 10-jihrigen Staatsanleihen
engte sich im Jahr 2014 auf 25 Basispunkte im Jahresdurchschnitt ein. Die 10-Jahres-Benchmark-
Rendite fiir osterreichische Bundesanleihen fiel im Jahresdurchschnitt 2014 auf 1,5% (2013:
2%). Am 12.6.2015 betrug die Benchmark-Rendite fiir 10-jdhrige Osterreichische Bundesanleihen
1,04%.

Die bereinigte Finanzschuld des Bundes (nach Abzug des Eigenbesitzes) erreichte Ende 2014 die
Hohe von 196,2 Mrd EUR oder 59,6% des BIP (Ende 2013: 193,9 Mrd EUR oder 60,1% des BIP).
Die Nettoneuverschuldung des Bundes betrug 2014 somit 2,3 Mrd EUR oder +1,2%.

Die Herabstufung Osterreichs von AAA auf AA+ vom 13. Februar 2015 durch die Ratingagentur
Fitch fiihrte zu keinen nennenswerten Reaktionen auf den Finanzmérkten. Analysen zu den Trans-
missionskanilen von Linderratings auf die Refinanzierungsbedingungen legen aber nahe, dass bei
einem Szenario einer weiteren Herabstufung Osterreichs durch Ratingagenturen mit einem Rendite-
anstieg gerechnet werden miisste. Dies erklért sich insbesondere durch regulatorische Vorgaben fiir
institutionelle Anleger, die sich an der Bonitétseinstufung orientieren.

Die definierten Budgetziele der UG 58 im BVA 2014 (u. a. ausgewogenes Tilgungsprofil, liquide
Referenzkurve fiir sieben verschiedene Fristigkeiten, KenngréBenziele fiir den Zinsfixierungszeit-
raum) wurden im Berichtsjahr umgesetzt. Ab dem Jahr 2015 wird zur Evaluierung der Einhaltung
der Bandbreite des Zinsfixierungszeitraums nur noch der Jahresendstand herangezogen. Die berei-
nigte Finanzschuld (nach Swaps) wies Ende 2014 eine lange Restlaufzeit von 8,7 Jahren und Ver-
bindlichkeiten auf, die zu 95% fix verzinst waren.

Der periodenbereinigte Zinsaufwand (Ergebnishaushalt) konnte 2014 im Vorjahresvergleich um
0,4 Mrd EUR auf 6,7 Mrd EUR riickgefiihrt werden. Die Ausgabenunterschreitung des Ergeb-
nishaushalts im Bereich Zinsaufwand gegeniiber dem BVA betrug im Jahr 2014 0,5 Mrd EUR
und ist fast zur Génze auf den stirker als erwarteten Riickgang der Renditen fiir dsterreichische
Schuldtitel bzw. die vorsichtige Budgetierung durch das Bundesministerium fiir Finanzen zuriick-
zufiihren. Gemif Finanzierungsrechnung bzw. Ergebnisrechnung erreichte die Zinsaufwandsquo-
te des Bundes jeweils 2,0% des BIP.



