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Fur die Erflllung wirtschaftspolitischer Ziele ist die Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen sicherzustel-
len. Der neu erstellte FISK-Nachhaltigkeitsbericht greift dieses Faktum auf und evaluiert im Rahmen eige-
ner Langfristprojektionen der Staatseinnahmen- und ausgaben bis zum Jahr 2070 die Nachhaltigkeitspo-
sition der offentlichen Finanzen in Osterreich.

Aus der Analyse ergibt sich, dass eine rasche Rickkehr zur giinstigen Fiskalposition Osterreichs wie vor
der COVID-19-Pandemie kurz- bis mittelfristig Spielrdume generieren wiirde. Allerdings ist die langfristige
Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen durch den Anstieg demografieabhadngiger Ausgaben nicht gesi-
chert. Die Nutzung des kurzfristigen Spielraums fur Strukturreformen und wachstumsférdernde Investi-
tionen ist sinnvoll und der Implementierungszeitpunkt glinstig.

Der Nachhaltigkeitsbegriff der Analyse betrachtet vorrangig demografische Gesichtspunkte. Eine ergan-
zende Berlcksichtigung von 6kologischen Faktoren wie den Klimawandel wirde die Dringlichkeit von zu-
satzlichen Investitionen in den Umwelt- und Klimaschutz aus fiskalischer Sicht unterstreichen. Hierbei
sind sowohl die potenziellen makrotkonomischen Effekte Uber Kapitalstock und Produktivitdatswachstum
als auch die fiskalpolitische Dimension Uber notwendige 6ffentliche Investitionen und private Investiti-
onsforderungen zur Erflllung der Ziele sowie mogliche Strafzahlungen bei Nichterflllung der ver-
pflichtenden Klimaziele zu bedenken.

Fiskalrat errechnet langfristige Budgetliicke, die durch kurz- bis mittelfristige budgetare Spiel-
raume adressiert werden kann

Die Berechnungen des Fiskalrates basieren auf einem — eigens flir Langfristanalysen neu entwickelten —
Modell, das u. a. auf Annahmen zu Bevdlkerungsentwicklung, technischem Fortschritt und Zinsumfeld
aufbaut. Zudem finden in der Projektion ausschlieRlich bereits beschlossene wirtschaftspolitische Mafs-
nahmen Berlcksichtigung (No-policy-change).

Osterreich wurde von der COVID-19-Pandemie zu einer Zeit getroffen, in der die 6ffentlichen Haushalte
weitgehend stabilisiert waren. Dies ermoglichte starke finanzpolitische Interventionen und eine rasche
Zunahme der Verschuldung, ohne dass sich diese Vorgangsweise negativ auf die Position des Landes auf
den internationalen Finanzmarkten ausgewirkt hatte. Diese bewéhrte hohe Krisenresilienz Osterreichs
vor der Krise soll rasch wiederhergestellt werden, um fir kiinftige Krisen gewappnet zu sein.

In der kurzen Frist fiihrt die wirtschaftliche Erholung und das Auslaufen der pandemiebedingten fiskali-
schen Malnahmen — unter der Annahme keiner zusatzlichen fiskalpolitischen MaRnahmen — zunachst zu
einem Rickgang der Schuldenquote. Dieser ist durch die Riickkehr auf den Wirtschaftswachstums- und
Primarsaldopfad vor der Krise geprégt. Die wirtschaftlich gute Lage Osterreichs und die moderate ange-
nommene Ruckfihrung der Schuldenquote — Rickfiihrung auf die Obergrenze von 60% des BIP gemafR
Schuldenregel der EU — fihren laut FISK-Analyse in der kurzen Frist zu budgetéren Spielrdumen fir zu-
satzliche fiskalpolitische MalRnahmen. Dieser Spielraum wird jedoch zunehmend kleiner und kehrt sich in
weiterer Folge in eine Licke um. Es ist daher grolRe Vorsicht geboten, den kurzfristig bestehenden Spiel-
raum durch permanent wirkende Ausgabenerhéhungen oder Einnahmensenkungen sofort aufzubrau-
chen, da permanent wirkende MaBnahmen die langfristig bestehende Budgetliicke vergrofern.

In der mittleren Frist geht die Schuldenquote aufgrund des weiterhin stark negativen Zinswachstumsdif-
ferenzials bis Ende der 2030er-Jahre weiter zurlck. Dem entgegengerichtet sind ausgabenerhdhende
Auswirkungen des demografischen Wandels. Laut aktueller Bevolkerungsprognose von Statistik Austria
steigt der Anteil an Personen Gber 65 Jahren an der Gesamtbevélkerung von aktuell 19% auf 30% im Jahr
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2070. Der laufende Anstieg der demografiebedingten Ausgaben lberlagert in weiterer Folge den Effekt
des negativen Zinswachstumsdifferenzials und ldsst die Schuldenquote wieder ansteigen. Der mittelfris-
tige Nachhaltigkeitsindikator laut EK-Definition (S1) weist ebenfalls einen geringen kurz- bis mittelfristi-
gen fiskalischen Spielraum aus, d. h. eine Rickfihrung der Schuldenquote auf 60% bis zum Jahr 2045
macht aus derzeitiger Sicht (unter der No-policy-change-Annahme) keine zusatzlichen Konsolidierungs-
malinahmen notwendig.

Die FISK-Analyse weist beginnend mit den 2050er-Jahren notwendige Konsolidierungen aus, um einen
Anstieg der Schuldenquote zu verhindern. In der Analyse wurden keine potenziell notwendigen Hand-
lungserfordernisse im Kontext des Klimawandels einbezogen. Der Anstieg der demografieabhangigen
Ausgaben gewinnt zusehends an Dynamik, wird aber aufgrund des auch in der langen Frist negativen
Zinswachstumsdifferenzials abgeschwacht. In Summe wachst die ausgewiesene budgetdre Licke bis zum
Jahr 2070 auf 2,5% des BIP an. Ohne die Umsetzung neuer wirtschaftspolitischer Mallnahmen erreicht
die Schuldenquote im Jahr 2070 81,4% des BIP und weist gegen Ende der Beobachtungsperiode einen
stark steigenden jahrlichen Zuwachs auf. Der berechnete langfristige Nachhaltigkeitsindikator laut EK-
Definition (S2) ergibt ebenfalls notwendige permanent wirkende Einsparungen bzw. zuséatzliche Einnah-
men, um die Schuldenquote langfristig zu stabilisieren.

Strukturreformen begleitet von wachstumsférdernden Investitionen sind nétig, um langfristige
Budgetliicke zu schlieBen.

Wachstumsférdernde Investitionen zur Beschleunigung des technischen Fortschritts (z. B. Digitalisierung)
tragen dazu bei, die berechnete langfristige Budgetllcke zu verringern. Potenzielle 6ffentliche Investitio-
nen bzw. die Férderung privater Investitionen sollte auch die Erreichung der klimapolitischen Ziele unter-
stUtzen. Die Szenarioanalyse macht aber deutlich, dass sich im Fall einer starken Erhéhung des Produkti-
vitatswachstums von 0,9% p. a. auf 1,2% p. a. (in diesem Fall liegt das BIP 2070 im Niveau rund 22% héher
als im Basisszenario) die langfristige fiskalische Licke um etwa 1/4 von 2,5% auf 1,9% des BIP reduziert.

Strukturreformen in demografiesensitiven Bereichen (Gesundheit, Pflege und Pensionen), unterstitzt
durch wachstumsférdernde Investitionen, sind jedenfalls in der Lage, die langfristige Budgetlicke zu
schlielen. Strukturreformen beziehen sich auf Kosteneffizienz der Systeme sowie auf eine Starkung des
Konnexes von Leistung und Finanzierung.

So koénnte ein deutlicher Rickgang der langfristigen Budgetliicke durch die Beschrankung des jahrlichen
Wachstums der Gesundheitsausgaben um 0,3 Prozentpunkte auf 3,8% (wodurch sich der Anstieg der
Gesundheitsausgaben von 6,7% des BIP im Jahr 2019 bis 2070 auf 8,2% des BIP anstelle von 9,3% des BIP
abschwacht) erzielt werden. Dies wiirde die fiskalische Liicke um 1,1% des BIP auf 1,4% des BIP reduzie-
ren. Eine dhnlich starke Verbesserung der langfristigen Nachhaltigkeit kbnnte durch eine schrittweise Er-
héhung des erwarteten effektiven Pensionsantrittsalters von 62,5 auf 64,5 Jahre bis 2070 erzielt werden,
die fiskalische Licke sinkt ebenfalls auf 1,4%. Eine solche Erhdhung wiirde eine Beibehaltung des Anteils
der Jahre in Pension an der gesamten Lebenszeit ab 2033 bedeuten.

MaRnahmen, die langfristig keine ausgabensenkende, einnahmenerhéhende oder wachstumsfordernde
Wirkung entfalten, erhéhen hingegen die fiskalische Licke und gefdhrden die Nachhaltigkeit der 6ffent-
lichen Finanzen in Osterreich. AuRertourlichen Pensionserhéhungen im Umfang von jahrlich 0,4 Prozent-
punkten (Durchschnitt der letzten 4 Jahre) wiirden beispielsweise die langfristige Budgetlicke im Umfang
von 0,7% des BIP von 2,5% auf 3,3% des BIP erhdhen. In diesem Sinne erscheint es grundsatzlich erstre-
benswert, die bereits 6fter geforderten Strukturreformen (z. B. im féderalen System, beim System der
Forderungen oder in der Sozialpolitik) umzusetzen, um mehr Spielraume fir notwendige klinftige Ausga-
ben oder auch fir Abgabensenkungen zu erhalten. Bei der Implementierung von strukturellen Maflinah-
men ist zudem auf den erforderlichen zeitlichen Vorlauf zu achten, der sich durch Systemumstellungen,
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Wahrung des Vertrauensschutzes o. A. ergibt. Ohne Umsetzung von Strukturreformen und wachstums-
fordernde Investitionen konnte die Liicke auch durch Abgabenerhéhungen geschlossen werden.

COVID-19-Pandemie hat kaum Auswirkung auf die langfristige Fiskalposition Osterreichs

Als jingste Langfristprojektion hat die FISK-Analyse den Vorteil, dass die Auswirkung der COVID-19-Pan-
demie erstmals bereits in die Ergebnisse eingerechnet werden konnte. Unter der Annahme, dass die Un-
terstlitzungsmalnahmen wie vorgesehen wieder vollstdndig zurlickgefahren werden, wird von einer
weitgehenden Rickkehr auf den urspringlichen Primarsaldopfad ausgegangen, allerdings bei einem
deutlich erhohten Schuldenstand. Der auf die mittlere Frist abstellende S1-Indikator, der eine Schulden-
rickfihrung bericksichtigt, verschlechtert sich aufgrund der COVID-19-Pandemie daher von -1,2 auf -0,5.
Der Langfristindikator S2 wird aufgrund des negativen Zinswachstumsdifferenzials nicht durch den aktuell
héheren Schuldenstand beeintrachtigt, sondern weitgehend durch die alterungsbedingte langfristige Pri-
marsaldoverschlechterung determiniert. S2 ist mit einem Wert von 2,5 daher trotz Pandemie nahezu
unverandert.

Resultate reagieren sensitiv auf Bevolkerungs-, Produktivitdts- und Zinsannahmen; zeitlicher
Verlauf des fiskalischen Spielraums bzw. der fiskalischen Liicke aber qualitativ robust

Aufgrund der Unsicherheit der langfristigen Entwicklung zentraler Variablen, die als gegeben in die Ana-
lyse einflieRen, fallt Sensitivitdtsanalysen bei Langfristprojektionen eine wichtige Rolle zu. Die Resultate
sind im Speziellen sensitiv auf Annahmen zu Bevélkerungsprognose, Produktivitats- und Zinsentwicklung.
Die prinzipielle Aussage, dass bis zumindest zum Jahr 2040 fiskalische Spielrdume bestehen und diese
sich bis spatestens Mitte der 2050er-Jahre in eine sich zunehmend vergrofRernde fiskalische Licke wan-
deln, bleibt in allen untersuchten Szenarien erhalten. Dauerhaft erhdhte Nettomigration — unter der An-
nahme, dass diese in ihrer soziobkonomischen Eigenschaft jener der durchschnittlichen ansassigen Be-
volkerung entspricht — verbessert die Fiskalposition sowohl mittel- als auch langfristig. Eine erhohte Le-
benserwartung verschlechtert sie. Ein starkeres Produktivitatswachstum kann die langfristige fiskalische
Licke zwar verkleinern, aber kaum vollstandig schlieRen. Die Bedeutung des Zinssatzes wird bereits beim
Blick auf die aktuellen Zinsausgaben evident (niedrigste Zinsquote seit 1975 trotz dritthdchster Schulden-
guote im Jahr 2020). Aufgrund der langfristigen Verschuldungsstruktur der 6sterreichischen Staatsschuld
schlagen Zinsdnderungen nur mit deutlicher Verzogerung auf die durchschnittliche Verzinsung durch. Ein
weiterer Unsicherheitsfaktor liegt in der Annahme, dass die im Zuge der COVID-19-Pandemie gesetzten
MalRnahmen wie vorgesehen wieder weitgehend zuriickgefiihrt werden. Eine dauerhafte Verfestigung
einiger Unterstltzungsmalnahmen, die zu einer permanenten, strukturellen Verschlechterung des Pri-
marsaldos flihren, wirden die prognostizierten mittelfristigen fiskalischen Spielraume deutlich ein-
schranken bzw. die langfristige fiskalische Licke verschéarfen.

Demografieabhadngige Ausgaben steigen bis 2070 um 5,8% des BIP an

Die FISK-Analyse erwartet einen deutlichen Anstieg der Staatsausgaben bis zum Jahr 2070 verglichen mit
dem Vorkrisenjahr 2019, vorrangig getrieben durch den demografischen Wandel. Rund die Halfte der
demografieabhangigen Gesamtausgabenerhdhung entsteht durch den Anstieg der Gesundheitsausga-
ben im Umfang von 2,8% des BIP. Auffallig ist, dass ein signifikanter Teil des Gesundheitsausgabenwachs-
tums auf den Anteil der historischen Dynamik zurlckzufihren ist, der sich nicht direkt aus Inflation, Pro-
duktivitatswachstum oder Bevolkerungsstrukturanderungen erklart. Ein besseres Verstandnis dieses his-
torischen Mehrwachstums kann Handlungsoptionen zur Kostenddmpfung aufzeigen. Hier erscheinen die
Abschatzungen aus anderen Nachhaltigkeitsanalysen (WIFO/BMF und EK)1, die ebenfalls einen deutli-
chen Anstieg prognostizieren, vergleichsweise optimistisch. Im Fall der Pensionsausgaben ist der FISK mit

Das Osterreichische Wirtschaftsforschungsinstitut (WIFO) erstellt regelmaRig im Auftrag des Bundesministeriums fiir Fi-
nanzen (BMF) eine langfristige Budgetprognose, zuletzt veroffentlicht im Jahr 2019. Die Europaische Kommission (EK) ver-
offentlicht alle 3 Jahre, zuletzt im Frihjahr 2021, den Ageing Report bzw. den darauf aufbauenden Fiscal Sustainability
Report, der voraussichtlich im Herbst 2021 publiziert wird.
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einem Anstieg von 1,2% des BIP bis in Jahr 2070 optimistischer als die WIFO-/BMF-Prognose und unter-
streicht die jingsten Einschatzungen der EK. Der verhéaltnismaRig grofSte Anstieg der Ausgaben entsteht
im Bereich der Pflege mit 1,8% auf 3,1% des BIP im Jahr 2070. Diese Entwicklung entspricht damit weit-
gehend den Resultaten der anderen Nachhaltigkeitsanalysen. Die Gesamtausgabenentwicklung (+4,2%
des BIP bis 2070) wird gedampft durch den Rickgang der Ausgabenquote fir 6ffentliche Verwaltung und
,sonstige Transferleistungen” an Haushalte um jeweils -0,8% des BIP 2070.

Stabiler Verlauf der Staatseinnahmenguote mit leichtem Riickgang in der langen Frist

Die FISK-Analyse geht von einer schnellen Rickfiihrung der COVID-19-pandemiebedingten Malknahmen
und Einnahmenausfalle innerhalb der ndchsten Jahre aus. Aufgrund des engen Konnexes der Staatsein-
nahmen mit der Wirtschaftsleistung entwickelt sich die Staatseinnahmenquote (Staatseinnahmen in Pro-
zent des BIP) langfristig deutlich stabiler als die Ausgabenquote. Bis 2050 wird ein Riickgang um 0,2% des
BIP gegeniliber 2019 erwartet, der sich bis 2070 auf 0,5% des BIP vergréRert. Die auffalligste Anderung
betrifft die auf Pensionen gezahlte Einkommensteuer, deren Aufkommen, trotz Anstiegs der Anzahl an
Pensionisten wegen des Rickgangs der Durchschnittspension und des Progressionseffekts, langfristig
ricklaufig ist.

Die FISK-Analyse erwartet Primériberschisse bis Ende der 2030er-Jahre, die sich anschliefend
in sich vergréBernde Primardefizite kehren

Unmittelbar nach Rickfiihrung der COVID-19-bedingten Unterstitzungsmalinahmen und unter der No-
policy-change-Annahme wird eine weitestgehende Ruckkehr auf den Vorkrisenpfad des Priméarsaldos er-
wartet, der durch mittelfristige Priméartberschisse gekennzeichnet ist. Der Hochstwert wird mit 1,8% des
BIP flr die Jahre 2025 und 2026 erwartet. AnschlieSend wird aufgrund des demografiebedingten Ausga-
benanstiegs eine zunehmende Verschlechterung prognostiziert, die Ende der 2030er-Jahre den Primar-
Uberschuss in ein Priméardefizit umkehrt. Dieses steigt bis ins Jahr 2070 auf einen Wert von -2,6% des BIP.
Bemerkenswert ist, dass der fiskalische Spielraum allerdings erst ein Jahrzehnt spéater ins Negative dreht.
Dies erklart sich aufgrund des anhaltend negativen Zinswachtsumsdifferenzials, welches die
Vorzeichenumkehrung beim fiskalischen Spielraum deutlich verzogert.

Zinsausgaben in Prozent des BIP gehen mittelfristig weiter zurilck, steigen langfristig aber deut-
lich Uber das derzeitige Niveau an

Das Niedrigzinsumfeld fihrt zu einem weiteren deutlichen Rickgang der Zinsausgaben auf 0,5% des BIP
in den 2030er- und 2040er-Jahren. Die langfristig erwartete schrittweise Ruckfiihrung der expansiven
Geldpolitik und die damit einhergehenden Zinserhéhungen flr dsterreichische Staatsschulden lasst die
Zinsquote bis zum Jahr 2070 — trotz langer Fristigkeitsstruktur des osterreichischen Schuldenportfolios —
auf 2,5% ansteigen. Dies bedeutet, dass das derzeitige Niveau der Zinsausgaben von 1,4% des BIP lang-
fristig deutlich Uberschritten wird und damit einen zusatzlichen Druck auf die 6ffentlichen Finanzen aus-
ubt.

S1- und S2-Indikator zur Bestimmung von wirtschaftspolitischen Handlungsempfehlungen der-
zeit nur mit Bedacht nutzen

Das Uber den gesamten Projektionshorizont negative Zinswachstumsdifferenzial fiihrt zu Anderungen
des abgeleiteten notwendigen Anpassungsbedarfs im zeitlichen Verlauf bzw. des erforderlichen Imple-
mentierungszeitpunkts. Der S1-Indikator bemisst in seiner derzeitigen Form die notwendige permanente
budgetare Anpassung innerhalb der nachsten finf Jahre, um ein Erreichen der Schuldenquote von 60%
im Jahr 2044 zu gewahrleisten. Bei negativem Zinswachstumsdifferenzial kommt es zu einer laufenden
automatischen Verbesserung der Schuldenquote Uber die Zeit. Dies impliziert, ceteris paribus, ebenfalls
eine laufende automatische Verbesserung des S1-Indikators. Der S2-Indikator berechnet die notwendige
permanente budgetare Anpassung im Berechnungszeitpunkt, um die gegenwartige Schuldenquote in der
langen Frist zu stabilisieren. Obwohl der Indikator sich nicht mit der Hohe der Schuldenquote im
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Zeitverlauf verandert, sollten abgeleitete Handlungsempfehlungen beziglich des Zeitpunktes ihrer not-
wendigen Implementierung mit Bedacht gewahlt werden. Eine Implementierung der aus dem S2-Indika-
tor abgeleiteten notwendigen MalBnahmen in der Zukunft bedeutet bei negativem Zinswachstumsdiffe-
renzial keine Erhohung des Konsolidierungserfordernisses. MalRnahmen kdnnen damit in spateren Zeit-
punkten implementiert werden, ohne den im S2 berechneten Anpassungsbedarf zu erhéhen. Dabei dir-
fen andere Argumente gegen hohe Schuldenniveaus jedoch nicht aus den Augen verloren werden. Im
Speziellen muss ein Sicherheitsabstand —im Fall einer ndchsten Krise — zu potenziellen Schwellenwerten
der Schuldenquote, deren Uberschreitung mit nicht-linearen Zinsreaktionen einhergeht, abgesichert
werden.

Detailgetreue Modellierung im Rahmen des FISK-OLG-Modells liefert Mehrwert fir eine umfas-
sende fiskalische Nachhaltigkeitsanalyse Osterreichs

Durch die detailgetreue Modellierung Osterreichs im Rahmen des FISK-OLG-Modells kénnen nationale
Daten und Besonderheiten berlcksichtigt werden, wédhrend die Berichte der Europdischen Kommission
auf einen internationalen Vergleich mit einheitlichen exogenen Annahmen abstellen. Der hohe Detail-
grad im FISK-OLG-Modell erlaubt es, die Wechselwirkung makrotkonomischer Entwicklungen mit dem
Staat iterativ abzubilden und eine fundierte Plausibilisierung bestehender Resultate vorzunehmen. So
stellt der vorliegende Nachhaltigkeitsbericht des Fiskalrates einen wichtigen komplementaren Baustein
in der Betrachtung der Nachhaltigkeit der 6ffentlichen Finanzen Osterreichs dar.



