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Aufgaben und Mitglieder des Staatsschuldenausschusses

1. VORWORT

1.1 Gesetzesauftrag und Inhalt des Berichts iiber die
offentlichen Finanzen 2011

Der Staatsschuldenausschuss, der zunichst als ein Gremium der Osterreichischen Postsparkasse
agierte (1970 bis Mai 1997), wurde am 14. Mai 1997 als eigenstiindiges Gremium rechtlich veran-
kert und bei der Qesterreichischen Nationalbank (OeNB) angesiedelt (BGBE 742/1996). Die mit
Anfang Janner 2002 in Kraft getretene Novelle des StA-Gesetzes (BGBIL 16/2002) sah eine deutliche
Ausweitung des Aufgabengebiets des Staatsschuldenausschusses vor: Okonomische Analysen zu
Fragen der Staatsverschuldung und Einschidtzungen der finanzpolitischen Lage sollen nicht nur den
Bund, sondern alle 6ffentlichen Haushalte (Bund, Linder, Gemeinden, Sozialversicherungstriger)
umfassen. Im Einzelnen definiert § 1 Abs. 1 des Staatsschuldenausschussgesetzes i. d. g. F. fol-
gende Agenden:

1) Einschitzung der finanzpolitischen Lage mit Vorschau. Dies vor dem Hintergrund der fis-
kalpolitischen Ziele Osterreichs und den Entwicklungstendenzen des Geld- und Kapital-
marktes;

2) Analysen iiber volkswirtschaftliche Auswirkungen der Finanzoperationen im Zusammen-

hang mit der Finanzschuld der §ifentlichen Haushalte auf der Basis der Ergebnisse von Un-
tersuchungen gemiB Z 1;

3) Analyse der Nachhaltigkeit und Qualitit der Budgetpolitik der 6ffentlichen Haushalte,

4) Abgabe von schriftlichen Empfehlungen zur Finanzpolitik 6ffentlicher Haushalte in Oster-
reich unter Beriicksichtigung konjunktureller Rahmenbedingungen,

5) Jshriiche Erstattung eines Berichts iiber die dem Bundesminister fiir Finanzen gegebenen
Empfehlungen unter Anschluss der Ergebnisse der Untersuchungen und Analysen gem#B Z
| bis 3, den der Bundesminister flir Iinanzen dem Nationalrat und der Bundesregierung
vorzulegen hat,

6) Mitwirkung bei der &ffentlichen Meinungsbildung im Zusammenhang mit den Aufgaben
des Staatsschuldenausschusses sowie Durchfiihrung informativer Veranstaltungen.

Diese Aufgaben werden vom Staatsschuldenausschuss gemeinsam mit dessen Arbeitsausschuss
wahrgenocmmen. Die Mitglieder des Staatsschuldenausschusses werden von der Bundesregierung,
der Wirtschaftskammer Osterreich im Einvernchmen mit der Prisidentenkonferenz der Landwirt-
schaftskammern, der Bundesarbeitskammer, dem Osterreichischen Gemeindebund, dem Osterreichi-
schen St&dtebund und der Landeshauptleutekonferenz entsandt (§ | Abs. 2 leg. cit.). Der vorliegende
Bericht ber die bffentlichen Finanzen 2011 trigt dem gesetzlichen Auftrag gemidlB § 1 Abs. 1 Z 5
Rechnung.

Kapitel 2 des Berichts iiber die §ffentlichen Finanzen beschreibt einleitend die monetiiren und
realskonomischen Rahmenbedingungen im Jahr 2011. Die Zins- und Rentenmarktentwicklungen
im Euroraum werden dabei ebenso beleuchtet wie die Konjunktursituation in Osterreich.

Kapitel 3 widmet sich dem fiskalpolitischen Rechisrahmen in der EU (einschlieflich Verbu-
chungsregeln im Sinn des Europédischen Systems der Volkswirtschafilichen Gesamtrechnungen), der
sich vor dem Hintergrund der Finanz- und Wirtschaftskrise in einem Veriinderungsprozess befindet.
Methodische Erlduterungen zum Verschuldungs- und Defizitbegriff laut Maastricht sind im Ab-
schnitt 3.2 zu finden.
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Aufgaben und Mitglieder des Staatsschuldenausschusses

Kapitel 4 analysiert ausfihrlich die Fiskalposition Osterreichs im Sinn des Stabilitdts- und
Wachstumspakts. Die Abschnitte 4.1 und 4.2 beleuchten jeweils zuniichst die Entwicklung des
Budgetsaldos, der Einnahmen und Ausgaben sowie die Verschuldungslage des Staates insge-
samt und in weiterer Folge seiner Teilsektoren (Bund, Linder, Gemeinden, Sozialversicherungstri-
ger) im Jahr 2011. Darilber hinaus enth#lt dieses Kapitel auch Informationen ilber die Gléubi-
gerstruktur der &ffentlichen Verschuldung in Osterreich. Die Struktur der staatlichen Einnah-
men und Ausgaben in Osterreich vor dem Hintergrund der EU-Wachstumsstrategie (,.Lissabon-
Strategie® bzw. ,Europa 2020“) ist Gegenstand von Abschnitt 4.3. Zeitreihen Giber die Defizit- und
Verschuldungsentwicklung seit 1995 befinden sich im Anhang A 2.

Eine breite Untersuchung der Finanzschuldengebarung des Bundes im Jahr 2011 ist Gegenstand
des Kapitels 5. Hier werden sowoh! die Entwicklung, Struktur, Verzinsung und Fristigkeit der Fi-
nanzschuld als auch der Finanzschuldenaufwand des Bundes dargestellt. Der letzte Abschnitt von
Kapite! 5 skizziert zudem das Risiko-Controlling des Debt-Managements des Bundes in Osterreich.

Kapitel 6 bietet einen Vergleich der Staatsverschuldung wichtiger Industrielinder. Die Kenn-
zahlen beziehen sich auf die Hihe der Gffentlichen Verschuldung (in Relation zum BIP und zur
Bevélkerung) und auf die Entwicklung der Verschuldung (Verinderung der Verschuldung innerhaib
eines Jahres in % des BIP). Zeitreihen fiir die letzten zehn Jahre sind im Anhang A 11 zu finden.

In Kapitel 7 wird — basierend auf dem aktuellen Stabilitfitsprogramm der Bundesregierung vom
April 2012 - die geplante Budget- und Schuldencntwicklung des &ffentlichen Sektors in Osterrcich
in den kommenden Jahren beleuchtet.

Eine Zusammenfassung der wichtigsten Ergebnisse ist Gegenstand des Kapitels 8.

Der Anhang (Kapitel 9) enthilt zunichst die seit dem Vorjahresbericht beschlossenen Empfehlun-
gen an die Frau Bundesminister fiir Finanzen und anschlielend umfangreiche statistische Infor-
mationen. Eine Zeitreihe ilber die Defizit- und Verschuldungsentwicklung des &ffentlichen Sektors
in Osterreich befindet sich im Anhang A 2. Einen Uberblick ilber die lingerfristige Entwicklung der
Finanzschuld, des Nettodefizits des Bundes sowie der Zins- und Tilgungsleistungen enthalten An-
hang A 3 und A 4. Strukturinformationen {iber die Finanzschuld befinden sich im Anhang A 5 und A
6. Die Verschuldung der Linder und der Gemeinden in administrativer Betrachtung sowie der Unter-
nehmen des Bundes, der Krankenanstaltenbetriebsgesellschaften der Linder und von marktbestimm-
ten Betrieben der Gemeinden sind Gegenstand der Anhinge A 8 bis A 10. Zeitreihen tber die inter-
nationale Verschuldung im Sinne von Maastricht enthélt Anhang A 11. Im Anhang A 12 befinden
sich Erliuterungen wichtiger Begriffe der Finanzschuld, der internationalen Finanzhilfemechanismen
und des Rentenmarktes.

Den Abschluss des Berichts (Kapitel 10) bildet eine Zusammenfassung der Ergebnisse der Sonder-
studie zum Thema ,,Ausgliederungen im Bereich der dsterreichischen Gemeinden: Umfang,
Leistungsspektrum und Risikopotenziale (Ergebnisse per Jahresende 2010)¢. Die im Aufirag
des Staatsschuldenausschusses von E. Hauth und B. Grossmann verfasste Studie ist von der Website
http://www.staatsschuldenausschuss.at/de/pub/publikationen. jsp abrufbar.

Der Staatsschuldenausschuss und dessen Arbeitsausschuss haben 2011/12 regelmifig Sitzungen
abgehalten, an denen Vertreter der Gebietskorperschaften, der Sozialpartner, des Kreditwesens und
der Qesterreichischen Nationalbank sowie Experten aus dem Kreis der Kreditwirtschaft, der Soziai-
partner, aus den Wirtschafisforschungsinstituten und dem Finanzministerium einschlieflich der Os-
terreichischen Bundesfinanzierungsagentur teilnahmen.
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1.2 Zusammensetzung des Staatsschuldenausschusses

1.2.1 Ausschuss fiir die Mitwirkung an der Verwaltung der

Staatsschuld

Mitglieder:
Prisident: Univ, Prof. Dr. Bemnhard Felderer

Vizepris.: Generaldirekior Mag. Dr. Walter Rothensteiner

Vizepris.: Bereichsleiter Dr. Giinther Chaloupek

Vortr. HR i. R. Dr. Robert Hink

Dr. Peter Kaluza

Dkfnt. Dr. Edith Kitzmantel

Mag. Georg Kovarik

Dr. Ralf Kronberger

Hon. Prof. Dkfm. Dr. Gerhard Lehner

Mag. Dr. Markus Marterbauer

Hofrat Dr. Egon Mohr

Mag. Dr. Peter Riedler

Mag. Christa Schlager

Sektionschef Univ. Doz. Dr. Gerhard Steger
Generalsekretir Mag. Dr. Thomas Weninger, MLS

Ersatzmitglieder:

Sektionschefin Mag. Angelika Flatz
Ministerialrat Mag. Dr. Edith Frauwallner
Obersenatsrat Mag. Dietmar Griebler, MBA
Finanzdirektor Mag. Dr. Karl Kamper
Sektionschef Generalsekretir Hans-Georg Kramer, CFP
Ministerialrat MMag. Dr. Anton Matzinger
DI Georg Mayer

Dr. Christoph Michelic {bis 22.5.2012)
Direktor Dr. Josef Moser, MBA

Mag. Harald Past (bis 9.5.2012)
Generaldirektor Dr. Konrad Pesendorfer
Geschiiftsfithrer Prof. Dr. Herbert Pichler
Prof. Dietmar Pilz

Mag. Rainer Pilz

Mag. Christoph Schmid (seit 10.5.2012)
Mag. Ernst Tichler

Mag. Johann Zimmermann (seit 23.5.2012)

entsendet von;
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich™
Bundesarbeitskammer

Osterreichischer Gemeindebund
Wirtschaftskammer Osterreich*
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich*’
Bundesregierung
Bundesregierung
Landeshauptleutekonferenz
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Bundesregierung
Osterreichischer Stadtebund

entsendet von:
Bundesregierung
Bundesregierung
Landeshauptleutekonferenz
Osterreichischer Stidtebund
Bundesregierung
Bundesregierung
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich*!
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich®!
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich*!
Osterreichischer Gemeindebund
Bundesregierung
Wirtschaftskammer Osterreich*’
Bundesarbeitskammer
Wirtschaftskammer Osterreich®

*l Im Einvernchmen mit der Priisidentenkonferenz der Landwinschafiskammern Osterreichs,
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1.2.2 Arbeitsausschuss fir die Mitwirkung an der Verwaltung
der Staatsschuld

Mitglieder: entsendet von:
Vorsitzender: Univ. Prof. Dr. Bernhard Felderer Bundesregierung
1. stellvertretender Vorsitzender: Bercichsleiter Dr. Giinther Chaloupek Bundesarbeitskammer
2. stellvertretender Vorsitzender: Dr. Ralf Kronberger Wirtschafiskammer Osterreich®)
Obersenatsrat Mag. Dietmar Griebler, MBA Landeshauptleutekonferenz
Vortr. HR 1. R. Dr. Robert Hink Osterreichischer Gemeindebund
Dr. Peter Kaluza Wirtschaftskammer Osterreich*’
Finanzdirektor Mag. Dr. Karl Kamper Osterreichischer Stidtebund
Mag. Georg Kovarik Bundesarbeitskammer
Mag. Dr. Markus Marterbauer Bundesregierung
Ministerialrat MMag. Dr. Anton Matzinger Bundesregierung
Ersatzmitglieder: entsendet von:
Sektionschef Generalsekretdr Hans-Georg Kramer, CFP Bundesregierung
Hon. Prof. Dkfm. Dr. Gerhard Lehner Bundcsregierung
Dr. Christoph Michelic (bis 14.6.2012) Wirtschaftskammer Osterrcich*’
Hofrat Dr. Egon Mohr Landeshauptleutckonferenz
Mag. Harald Past (bis 14.6.2012) Wirtschaftskammer Osterreich®!
Prof. Dietmar Pilz Osterreichischer Gemeindebund
Mag. Rainer Pilz Bundesregierung
Mag. Christa Schlager Bundesarbeitskammer
Mag. Christoph Schmid (seit 15.6.2012) Wirtschaftskammer Osterreich*’
Mag. Emst Tachler Bundesarbeitskammer
Generalsekretir Mag. Dr. Thomas Weninger, MLS Osterreichischer Stadtebund
Mag. Johann Zimmermann (scit 15.6.2012) Wirtschaftskammer Osterreich*’
Experten:

Mag. Peter Brandner Bundesministerium flir Finanzen
Direktor Mag. Peter Brezinschek Raiffeisen Bank International AG
Ministerialrat Dr. Eduard Fleischmann Bundesministerium flir Finanzen
Mag. Dr. Ernest Gnan Qesterreichische Nationalbank
Ministerialrat Mag. Oskar Herics Rechnungshof
Geschifisflihrer Mag. Klaus Kumpfmiiller (seit 7.12.2011) Osterr. Bundesfinanzierungsagentur
Dr. Walpurga K&hler-Toglhofer Qesterreichische Nationalbank
Geschéfisfliihrerin Dr. Martha Oberndorfer, CFA, MBA Osterr. Bundesfinanzierungsagentur
Mag. Bruno Rossmann Kammer filr Arbeiter und Angestellte fiir Wien
Dr. Margit Schratzenstailer-Altzinger Osterr. Institut fiir Wirtschaftsforschung
Mag. Ludwig Strohner {bis 26.1.2012) Institut fir Hhere Studien
Geschifisfiihrer Kurt Sumper, MBA (bis 6.12.2011) Osterr. Bundesfinanzierungsagentur
Direktor Mag. Erich Weiss Qesterreichische Kontrollbank AG
‘) Im Einvernchmen mit der Prisidentenkonferenz der Landwirtschafiskammem Osterreichs.
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1.2.3 Vertreter der Oesterreichischen Nationalbank

Direktor Mag. Dr. Peter Mooslechner

1.2.4 Biro des Staatsschuldenausschusses™'

Mag. Eva Hauth
Mag. Bernhard Grossmann
Silvia Pop

1.2.5 Kontakt

Biiro des Staatsschuldenausschusses
Oesterreichische Nationalbank
Otto-Wagner-Platz 3

1090 Wien

Anfragen konnen an Frau Mag. Eva Hauth, Tel.: 404 20-DW 7471 oder an Herrn Mag. Bernhard
Grossmann, Tel. 404 20-DW 7473 gerichtet werden. Bestellungen des Berichts iiber die &ffenthichen
Finanzen unter Tel. 404 20-DW 7472, Fax: 404 20-DW 7499 oder per E-Mail an:
Silvia.Popfoenb.at

Der ,,Bericht {iber die 6ffentlichen Finanzen 201 15 st auf der Website des Staatsschuldenausschusses
{www staatsschuldenausschuss.at) abrufbar,

**) Wir danken Mag. Gernot Ebner, Mag. Matthias Fuchs, Mag. Gerald Wimmer und Mag. Robert Zorzi (Oesterreichi-
sche Nationalbank) sowie Geschifisfuhrer Mag. Klaus Kumpfmiiller und Mag. (FH) Markus Stix (Osterreichische
Bundesfinanzierungsagentur) filr ihre Beitslige zur Erstellung des gegenstindlichen Berichis diber dic dffentlichen Fi-

nanzcn.
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2. MONETARE UND REALOKONOMISCHE RAHMEN-
BEDINGUNGEN IM JAHR 2011

2.1 Entwicklungen auf den Staatsanleihemarkten im
Euroraum

Die Entwicklungen auf den Staatsanleihemdarkten standen im Jahr 2011 unter dem Eindruck der
Staatsschuldenkrise in einigen Lindern des Euroraums. Nur kurzfristig konnten andere Themen, wie
die Anfang 2011 weltweit giinstigeren Konjunkturaussichten!, das Marktgeschehen mafgeblich
beeinflussen und die Zuversicht der Markneilnelumer stiarken. In diesem Zeitraum stiegen auch die
Renditen erstklassig bewerteter (AAA) zehnjdhriger Staatsanleihen an. Trotz dieser insgesamt etwas
piinstigeren Marktstimmung nahmen die Anspannungen auf den griechischen, irischen und portugie-
sischen Staatsanleihemirkten zu. Auch die Beschliisse der Staats- und Regierungschefs Mitte Miirz
2011, die (effektive) Darlehenskapazitit der European Financial Stability Facility? (EFSF) von 250
Mrd EUR auf 440 Mrd EUR auszuweiten und die (cffektive) Kreditvergabekapazitit des kinftigen
Europiischen Stabilitdtsmechanismus? (ESM) auf 500 Mrd EUR festzusetzen, sowie die Laufzeit der
Darlehen an Griechenland auf 7,5 Jahre zu strecken, wirkte sich nur kurzfristig positiv auf das Ver-
trauen aus. Viele Markticilnehmer hielten eine Umstrukturierung der griechischen Staatsschulden
und ein Ubergreifen auf andere gréfere Lander filr immer wahrscheinlicher. Anfang Mai 2011 verab-
schiedete die portugiesische Regierung ein mit der Europdischen Kommission und dem Internationa-
len Wihrungsfonds verhandeltes Anpassungsprogramm der Haushalts- und Wirtschaftspolitik. In der
Folge erhielt Portugal ein drei Jahre laufendes — mit strikten Auflagen verbundenes — Finanzhilfepa-
ket im Ausmal von insgesamt 78 Mrd EUR.

Bis zur Jahresmitte 2011 verschlechterten sich die Konjunkturperspektiven, Zu den Faktoren, die die
Konjunktur bremsten und in weiterer Folge massive Anspannungen auf den Finanzmirkten auslds-
ten, zihlten ein kriftiger Rohsipreisschub, Unsicherheiten iiber die Losungsansitze der europdischen
Staatsschuldenkrise, der Ubergang zu einer restriktiven Fiskalpolitik, Unklarheiten tiber die Ausge-
staltung und Funktionsweise der europdischen ,Rettungsschirme® (EFSF und ESM) sowie weiter
ansteigende Staatsanleiherenditen in mehreren Euroraum-Liindern. Spannungen auf den Mérkten filr
Staatsanleihen, die zuvor weitgehend auf die EU/IWF-Programmlidnder Griechenland, irland und
Portugal beschriinkt waren, weiteten sich auf Spanien sowie Italien aus. Die vom Euro-Gipfel im Juli
beschlossenen Malinahmen, zu denen eine Lockerung der Kreditkonditionen fiir die Programmiénder
{u. a. Senkung der Zinssitze auf das Niveau der EU-Zahlungsbilanzhilfe und Verkingerung der Lauf-
zeiten auf 15 bis 30 Jahre), erweiterte Handlungsm&glichkeiten der EFSF* und cin zweites Hilfspaket
fur Griechenland in Héhe von 109 Mrd EUR zihlten, konnten die Anleger nur kurzzeitig beruhigen.
Die Diskussion um das geplante Sparpaket in ltalien im August, die zdgerlichen Fortschritte der Re-
formen in Griechenland sowie die Ankiindigung einer freiwilligen Beteiligung des Privatsektors
. zur Sanierung Griechenlands filhrten zu einer weiteren Verunsicherung der Anleger. Ferner wurde
den USA von der Ratingagentur Standard & Poor’s aufgrund der politischen Uneinigkeit tiber die
Fiskalkonsolidierung und der stark steigenden Verschuldung das AAA-Rating aberkannt, was kurz-

i Der EZB-Rat erhohte vor dem Hintergrund der positiven Wirtschaftsentwicklung Anfang des Jahres 2011 und der
Sorge. dass es aulgrund der Rohdlpreisentwicklung mittelfrisug zu erhohtem Inflationsdruck kommen kénnte, so-
wohl im April als auch im Juli 2011 den Leitzins um jeweils 25 Basispunkte (von 1,0 auf 1,5%.).

2 Der EFSF ist eine Gesellschaft, die bei Bedarf zur Kreditvergabe an Léinder des Euroraums Anleihen bis zu einem
Gesamtvolumen von 440 Mrd EUR emittieren kann, filr die die Euroraum-Lénder anteilsmafig haften. Die Kredit-
vergabe ist an strenge Auflagen geknipfl. Die Kredite werden im Rahmen von gemeinsamen Finanzhilfeprogrammen
der EU und des IWF ausgezahlt,

3 Der ESM soll zahlungsunfihigen Mitgliedsiaaten im Fall einer Gefithrdung der Stahilitit des gesamten Euroraums
Finanzhilfen unter strengen Auflagen gewdhren kiinnen. Das Vergabevolumen belduft sich auf 500 Mrd EUR. Die
Instrumente sollen nehen Krediten auch vorsorgliche Kreditlinien, Interventionen aul’ dem Priméir- und Sekundér-
markt und zweckgebundene Kredite an Linder zur Rekapitalisierung von Finanzinstituten umfassen,

4 Die Instrumente des EFSF wurden um die Maglichkeiten zur Intervention auf dem Sekundiinmarkt und zur Darle-
hensvergabe an Regicrungen, in Nicht-Programmlindern auch zur Rekapitalisierung von Finanzinstituten erweitert.
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fristig fir zusitzliche Upsicherheit sorgte. In diesem Umfeld kam es auch zu erneuten Anspannungen
im Bankensektor. Im Vordergrund stand dabei die Sorge um das Engagement der Finanzinstitute (v.
a. in Staatsanleihen) in den Programmldndern sowie in [lalien und Spanien. Auch die Herabstufung
der Kreditwiirdigkeit mehrerer europfischer Staaten wie beispielsweise Griechenland, Irland, Portu-
gal, Spanien und ltalien durch die drei grolen Ratingagenturen belastete vor allem Finanzinstitute,
die in Anlethen dieser Emittenten investiert hatten.

Auf die deutliche Verschlechterung der Finanzmarktlape reagierte die Europiische Zentralbank mit
einer Reihe von geldpolitischen SondermaBnahmen. Im August 201] kindigte der EZB-Rat die
Beibehaltung der vollen Zuteilung bei fixem Zinssatz bei den Hauptrefinanzierungsgeschiften an.
Des Weitcren fiihrte er erneut einen 6-Monats-Tender durch. Zudem reaktivierte das Eurosystem das
Programm fir die Wertpapiermirkte® (Securities Markets Programme), nachdem iiber einige Monate
hinweg keine K4ufe mehr getdtigt worden waren. Zwischen August und November 2011 kaufie das
Eurosystem Wertpapiere im Wert von rund 130 Mrd EUR. Im September 2011 trocknete zunehmend
der US-Dollar-Refinanzierungsmarkt fiir europiische Banken aus, was den EZB-Ral zur Wiederauf-
nahme der 3-Monats-Tender in US-Dollar veranlasste.

Im Oktober 201 | — nachdem die Risikoaufschlige auf dem unbesicherten Interbankenmarkt im Euro-
raum stark angestiegen waren — beschloss der EZB-Rat zudem, zwei weitere t-Jahres-Tender zu
begeben, um die Unsicherheiten der Banken hinsichtlich ihrer iingerfristigen Refinanzierung zu re-
duzieren. Diese sollten die Banken unterstiitzen, weiterhin Kredite an die Realwirtschaft zu vergeben.
Zusétzlich startete das Eurosystem ein zweites Programm zum Ankauf gedeckter Schuldverschrei-
bungen (Covered Bonds Purchase Programme), in dessen Rahmen bis Oktober 2012 Titel im Wert
von 40 Mrd EUR gekauft werden sollen,

Grafik 1: Die wichtigsten MaBnahmen zur Bewiltigung der Schuldenkrise 2011
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Quelle: EZB und eigene Darstellung
5 Dicses Programm, das im Mai 2010 eingefihrt wurde, hat das Zicl, Stérungen in der geldpolitischen Transmission

auferund von Verzerrungen auf’ den Wertpapiermérkien entgegenzuwirken. Insbesondere soll das Ubergreifen der
Spannungen auf andere Finanzmarktsegmente vermieden werden. Die Modalititen des Programms blicben unverlin-
dert: Das Eurosystem kaufl Staatsanleihen auf den Sekundrmirkten und der liguidititszuflihrende Effekt dieser Kéu-
fe wird mitlels einwdchiger Tender absorbiert. Das Programm ist tempordr und wird nur umgeselzl, selange derarige

Spannungen anhalien.
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Grafik 2
Risikoaufschlige auf den Geldmarkten im Jahr 2011
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Quelle: Datastream.
Grafik 3

EONIA und 3-Monats-EURIBOR im Vergleich zum EZB-
Hauptrefinanzierungssatz im Jahr 2011
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Quelle: EZB, Thomson Reuters.
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Beim Euro-Gipfel Ende Oktober wurden unter anderem eine erhshte Beteiligung des Privatsektors
(freiwilliger nomineller Abschlag von 50% auf griechische Staatsanleihen) in einem Programm fir
Griechenland® und die Maximierung der verfligbaren Ressourcen der EFSF7 beschlossen. Zur Wie-
derherstellung des Vertrauens in den europiischen Bankensekfor wurde u. a. beschlossen, dass grolle
international tatige européische Banken bis Ende Juni 2012 eine sogenannte ,harte™ Kernkapitalquo-
te (Core Tier | der Europdischen Bankenaufsichtsbehtrde) von 9% — unter Beriicksichtigung des
Marktwerts von Staatsanleihen — zu halten haben.

Um die Refinanzierung filr Banken auch in fremder Withrung zu gewihrleisten, beschlossen das Eu-
rosystem, die Bank of Canada, die Bank of England, die Bank of Japan, die Federal Reserve und die
Schweizerische Nationalbank in einer koordinierten Aktion im November 2011, den Zinssatz fiir
liquiditdtszufilhrende Swapgeschifte um 50 Basispunkte zu senken. Zudem senkte der EZB-Rat im
November und Dezember 2011 den Leitzins um jeweils 25 Basispunkte auf 1%. Auch wurden zwei
3-Jahres-Tender im Dezember 201 | und Februar 2012 durchgefiihrt, bei denen den Banken etwas
mehr als 1.000 Mrd EUR an Liquiditit (netto, nach Abzug fillig gewordener Tender etwa die Hilfte)
zur Vertiigung gestellt wurde. Aufierdem wurden der ab 18. Janner 2012 gilltige Mindestreservesatz
von 2% auf 1% herabgesetzt und die Liste der refinanzierungsfihigen Sicherheiten erweitert.

Im Dezember 2011 einigten sich die Staats- und Regierungschefs auf einen fiskalpolitischen Pakt in
Form eines vilkerrechtlichen Vertrags (,,Vertrag iiber Stabilitdt, Koordinierung und Steuerung in
der WWLU) zwischen 25 EU-Mitgliedstaaten zur Stdrkung der Budgetdisziplin auf nationaler
Ebene (Niiheres siehe Abschnitt 3.1), AuBerdem wurde ein Vorziehen des Inkrafttretens des FSM
auf Juli 2012 vereinbart. Weiters wurden dem IWF zusiitzliche Mirtel (bis zu 200 Mrd EUR) zur
Bewiltigung der Krise in Form von bilateralen Darlehen in Aussicht gestellt.

Die erwidhnten Beschliisse, die in die Wege geleiteten Konsolidierungsmafinahmen in italien sowie
die MaBnahmen der EZB, trugen schlieBlich zu einer gewissen Beruhigung der Mérkte bei. Standard
& Poor‘s stufte Mitte Janner 2012 neun Linder des Euro-Wihrungsgebiets — darunter auch Oster-
reich — herab. Die Aktivierung der Umschuldungsklauseln fiir griechische Anleihen durch die grie-
chische Regierung im Zuge der Restrukturierung der griechischen Staatsschulden im Miérz 2012, die
ein Kreditercignis (,,Credit Event™) fiir Kreditderivate (Credit Dctault Swaps) darstellte, fuhrte zu
keinen Verwerfungen auf den Mérkten. Der Prim4rmarkt fiir unbesicherte Bankanleihen &ffnete sich
wicder, nachdem er im zweiten Halbjahr 2011 nahezu ausgetrocknet war. Nachdem die spanische
Regicrung aber ihr geplantes Budgetdefizit fir 2012 nach oben korrigicrte, stiegen die Renditen ins-
besondcre fiir spanische Anlethen wieder an und erreichten mit 6% wicder das Niveau vom Novem-
ber 201 1. Ende Mirz 2012 beschlossen die Finanzminister des [iuroraums, die Darlehenskapaziti-
ten von EFSF und ESM (voriibergehend) auf insgesamt 700 Mrd EUR anzuheben (Néheres siehe
Abschnirt 3.13.

Im Euroraum-Durchschnitt blieben 20{1 die Anleiherenditen langtristiger Staatsanleihen (Fristig-
keit: 9 bis 10 Jahre) aufgrund erhéhter Risikowahmehmung und Risikoaversion nahezu unverindert
(Janner: 3,8%; Dezember: 3,9%). Diesc angespannten Marktgegebenheiten fithrien zu einem starken
Auseinanderdriften der Renditen. Wihrend hohe Renditeabstinde zu deutschen Staatsanleihen im
ersten Halbjahr 2011 im Wesentlichen auf die Programmldnder begrcnzt waren, stiegen im zweiten
Hatbjahr die Renditeabstinde auch fir erstklassig bewertete Linder wie Frankreich und Osterreich
deutlich an. Neben realtkonomischen Aspekten, wie insbesondere der Fiskalposition des Staates.
spielten fir die Renditeentwicklungen auch die Soliditit des Bankensektors und die Liquidititsprife-
renz der Anleger eine wichtige Relle. Da die Bereitschaft schwand, Liquiditatsrisiken zu tiberneh-

6 Nuch Verhandlungen zwischen den privaten Gliubigern - vertreten durch den internationalen Bankenverband [IF
und der griecchischen Regierung konnte schlicBlich Anfang Mérz 2012 eine Finigung Ober die Modalitdten des Schul-
denschnitts erreicht werden. Die Privatsektorbeteiligung soll die Staatsschulden Griechenlands um rund 100 Mrd
EUR reduzieren und — gemeinsam mit weiteren Sparanstrengungen und strukturellen Wirischafisreformen — den
Schuldenstand von etwa 160% auf unter 120% des BIP im Jahr 2020 reduzieren.

7 Erhohung des Kreditvergahevolumens der EFSF minels Hebelwirkung durch die Bereitstellung von Zusatzsicher-
heiten fir die von Mitgliedstaaten neu begebenen Schuldtitel und dorch die Kombination von privaten und dffen-
tlichen Finanzmineln.
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men, stieg die Nachfrage nach deutschen Bundesanleihen in Zeiten hoher Unsicherheit stark an (,,si-
cherer Hafen™).

Tabelle 1: Renditen und Zinssitze auf den internationalen Finanzméarkten 2007
bis 2011 (Periodendurchschnitt in %)

Tabelle 2: Renditeabstand 10-jidhriger staatlicher Schuldverschreibungen

16

Leltzinsaitze"
Euroraum: Tendersatz®
USA: Zielsalz fir Taggeid”

Japan: Ziel fir den unbesicherten Taggeldsatz

Sitze flr Drei-Monats-Geld
Euroraum®

USA

Japan

Renditen von Staatsanleihen (9 bis 10 Jahre)

Euroraum

USA

Japan

1) Periodenendwerte.

2) Zinstendersatz der EZB (Mindestbietungssatz).

3) Intended Federal Funds Rate.
4) EURIBOR.

2007

4,00
425
0,46

4,28

530
0,73

4,31
4,84
1,67

Quelle: Bank of Japan, EZB, QeNB, Thomson Reulers.

2008

2,50
0.25
0.10

4,63
2,92
0,85

4,24
4,28
1,49

2008

1,00
0.25
0,09

1,23
0,69
0,59

3,71
407
1,34

2010

1,00
0.25
0,08

0,81
0,34
0,39

3,34
4,25
1,17

2011

1,00
0.25
0,08

0,84
0,35
0,38

3.86
391
1,12

Euroraum zu Deutschland 2007 bis 2011 (Periodendurchschnitt in

Prozentpunkten)

2007
Belgien 011
Finnland 0,05
Frankreich 0,07
Griechenland 0,27
Irland 0.03
Italien 0,25
Niederlande 0,07
Osterreich 0,07
Portugal 0,18
Slowenien :
Spanien . 0,08
Euro-11-Aggregat” 0,10
Euro-12-Aggregat” 0,12

Euro-13-Aggregat”

1)  Ohne Luxemburg und Griecheniand.
2) Ohne Luxemburg.

2008
0,43
0,22
0,24
0,81
0.42
0,66
0,24
0,29
0,51

037
0,38
0,42

3) Euro-12-Aggregat inkiusive Slowenien.
Quelle: Thomson Reuters, OeBFA (lineare Interpolation).

2009
0,65

0,44

0,36
1,89
1,83
1,00
0.43
0,88
0,83
1,12
0.70
0,78
0,89
0,91
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2010
0.66
0,26
0,34
6,44
2,98
1,24
0.22
0,42
2,60
1,12
1,50
1,13
1,66
1,62

2011
1,58
0,41
0.67
16,21
7.04
2,71
0.35
0,65
7.70
248
2,82
2,68
4,01
3,87
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Grafik 4
Zinsstrukturkurve*) im Euroraum 2010 und 2011
Monatsultimo

Rendite in %
45

40 | ——
35 ===
3.0
25

2,0

15
1.0
05 +—— - .

0.0 T T
™M 3M 8M 1J 20 3 4 51 6J 74 8 89 104 11J 120 13J 140 15

T T T T T T T T T T T T T T

=== Euro-Rendite 31.12.2010 = ir0-Rendite 31.03.2011 ===Euro-Rendite 30.06.2011
—=Euro-Rendite 30.09.2011 - uro-Rendite 30.12.2011

*) Die Zinsstrukturkurve wurde mittels Bootstrap-Verfahren aus EURIBOR-S&tzen und Zinsswapsatzen ermittelt.

Quelle: Thomson Reuters, OeNB.

Grafik 5

10-jahrige EUR-Benchmark-Rendite (Deutschland) und der Rendite-
abstand 2010 und 2011 zu ausgewihliten Lindern des Euroraums

Renditeabstand in
Prozentpunkten

3.5 5.0

Rendite in %

3.0 1

2,5 1

2.0

15

1.0 T T T T v T T T 0.0
Dez.09 Mar. 10 Jun.10 Sep.10 Dez.10 Mar. 11 Jun. 11 Sep.11 Dez.11
=i | )-jahrige EUR-Benchmark (linke Achse} ====Randileaufschlag Italien
~==Renditeaufschiag Belgien =R endileaufschlag Osterreich
===Renditeaufschiag Frankreich === R enditeaufschlag Niedertande
=R enditeaufschiag Spanien
Quelle: Thomsen Reuters, OeBFA (Iineare Interpolation) und OeNB.
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2.2 Emissionsvolumina und Umlauf von Schuldver-
schreibungen im Euroraum

Der gesamte Umlauf langfristiger Schuldverschreibungen® von im Euroraum Ansissigen stieg im
Jahr 2011 um 4,3% auf 14.941 Mrd EUR. Der Umlauf erhéhte sich in allen Sektoren. wobei der rela-
tive Anstieg bei den 6ffentlichen Emittenten am stéarksten austiel. Der hdchste Bestand entfiel unver-
indert auf den privaten Sektor mit knapp 60%, der von den finanziellen Kapitalgesellschaften domi-
niert wird. Der Fremdwihrungsanteil am Gesamtumlauf betrug Ende 2011 nahezu unveriindert
10,8%. Uberdurchschnittliche Fremdwi#hrungsanteile an ihrem jeweiligen Gesamtumlauf wicsen u. a.
finanzielle und nichtfinanziclle Kapitalgesellschaften auf, wihrend die Zentralstaaten des Euroraums
nur etwa 1% in fremder Wiihrung in Umlauf hatten.

Das Wertpapieremissionsvolumer von Ansissigen im Euroraum belief sich im Jahr 2011 auf
brutto knapp 3.025 Mrd EUR (+1,5%). Bei den Emissionen konnte der Euro seine dominierende
Stellung mit 90% des Bruttoemissionsvolumens (mit Laufzeiten von uber 1 Jahr) sogar leicht aus~
bauen. Wie in den vorangegangenen Jahren prigten die finanzicllen Kapitalgesellschaften (Banken
und andere finanzielle Unternehmen) sowie der dffentliche Sektor (Zentralstaat und sonstige dffentli-
che Haushalte) das Geschehen aut’ dem (Euro-)Rentenmarkt. Angesichts der erhthten Unsicherheit
auf den Anleihemarkten sanken die Limissionsvolumen im zweiten Halbjahr merklich. Das Emissi-
onsvolumen der nichtfinanziellen Kapitalgeselischaften sank im Vergleich zum Vorjahr um knapp
ein Viertel auf etwa 107 Mrd EUR; ihr Anteil verringerte sich weiter auf etwas mehr als 3,5%.

Das Umlaufvolumen von 4sterreichischen Emittenten nahm im Jahr 2011 moderat um 1% auf 476
Mrd EUR zu. Im Gegensatz zum Euroraum fiel das Umlaufvolumen fiir finanzielle Kapitalgesell-
schaften um 9 Mrd EUR auf 240 Mrd EUR. Der 6ffentliche Sektor erhthte den Umlauf um 4,7% auf
184 Mrd EUR. Wie im Euroraum ist auch in Osterreich der private Sektor der bedeutendste Emittent
mit einem Anteil von etwas mehr als 61% am Umlaufvolumen, In Osterreich spielen nichtfinanzielle
Kapitalgesellschaften, worunter auch staatsnahe Infrastrukturgesellschaften fallen, eine gréfiere Rolle
als im Euroraum. Der Umlauf von auf Euro lautenden Wertpapieren 8sterreichischer Emittenten
stieg im Berichtsjahr um 2,4% auf 418 Mrd EUR (im Vergleich zu 4,3% fiir den Gesamtmarkt der
Ansissigen im Euroraum). Der Fremdwihrungsanteil am Umlauf lag bei Gsterreichischen Emittenten
mit 12,1% uber dem Durchschnitt des Euroraums.

Das langfristige Bruttoemissionsvolumen von dsterreichischen Emittenten in heimischer und
fremder Wihrung sank 2011 leicht auf 63,2 Mrd EUR (=1,1%). Knapp 60% des Emissionsvolumens
entfielen auf finanzielle Kapitalgeselischaften mit einem Anstieg von 14,5%. Der Zentralstaat emit-
tierte im Jahr 2011 mit 18,4 Mrd EUR um etwa 3 Mrd EUR weniger als im Vorjahr.

8 Verzinsliche Wertpapiere mit ciner Ursprungslaufzeii von iiber cinem Jahr.
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Tabelle 3: Wertpapieremissionen” von Ansissigen im Euroraum und in Oster-
reich nach Emittentengruppen 2010 und 2011 (in Mrd EUR)

Ansissige im Euro-Wiahrungsgebiet

Euro-Wertpapiere

Finanzielle Kapitalgesellschaften
Nichtfinanzielle Kapitalgeseilschaften
Zentralstaat

Sonstige 6ffentliche Haushalte
Summe

Wertpaplers in Fremdwahrungen
Finanzielle Kapitalgesellschaften
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Zentralstaat

Sonstige &ffentliche Haushalte
Summe

Wertpaplere insgesamt

Finanzielle Kapitaigesellachaften
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Zentralstaat

Sonstige tffentliche Haushalte
Summe

Ansissige In Osterreich

Euro-Wertpaplere

Finanzielle Kapitalgeselischaften
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Zentralstaat

Sonstlige tffentliche Haushalte
Summe

Woertpapiere in Fremdwihrungen
Finanzielle Kapitalgeselischaften
Nichtfinenzielle Kapitalgesellschaften
Zentralstiaat

Sonstige 6ffentliche Haushalte
Summe

Wertpaplere insgesamt

Finanzielle Kapitalgeselischaften
Nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Zentralstaat

Sonstige tffentliche Haushalle
Summe

Stand
31.12.2010

6.546
637
5.130
455
12.768

1.296
146
78

a4
1.564

7.842
783
5.208
488
14.332

Stand
31.12.2010

203
41
162
2
408

46
5
11
1
63

249
46
173
3
471

Anteil
in %

513
50
40,2
36
100,0

829
9.3
5,0
28

100,0

547
55
36,3
35
100,0

Antell
in %

497
10,1
39.7
0.5
100,0

737
75
17,6
1.1
100,0

52,9
L2
36,8
06
100,0

Brutto-
emissionen

1.524
86
1.004
109
2.723

263
21
7
12
302

1.787
107
1.010
121
3.025

Brutto-
emissionen

33
7
17
0
58

o - QO M

37
7
18
0
63

1) Verzinsiiche Werpapiere mit einer Ursprungslaufzeit von liber 1 Jahr.

Quelle; OeNB, EZB.
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Nettoverdnderung

absolut In %

134 2.1
-1 -0,2
376 7.3
LR 9.6
553 4,3
43 3.3

10 6.5

-1 -1,2

5 10,2

57 3,6
178 2.3

8 1.0

375 7.2
48 9,6
609 4,3

Nettoverdnderung

absolut In%
-5 -2,2

6 13,8

) 8.5

0 6.4

10 2,4

-5 -10,5

0 8.2

-1 4.8

0 2,8

-5 -8,0

-9 -3.8

6 133

8 4.8

0 -3.9

5 1,0

Stand
30.12.2011

6.681
636
5.506
499
13.321

1.340
156
77

49
1.621

8.020
791
5.583
548
14.841

Stand
30.12.2011

189
47
171
2
418

41
5
11
1
58

240
52
182

476

Antsil
in %

50,2
4.8
413
3.7
100,0

82,7
9.6
47
3.0

100,0

53,7
53
37.4
3.7
100,0

Antell
In %

475
112
409

0.4

100,0

71,7
8.8
18,2
1.3
100,0

50,4
10,9
38.1
05
100,0
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2.3 Osterreichische Konjunktursituation

Tabelle 4: Konjunkturindikatoren fiir Osterreich 2007 bis 2011

2007 2008 2009 2010 2011"

Veranderung zum Vorjahr in %
(sofem nicht anders angegeben)

Bruttoiniandsprodukt

Nominell +58 +3,2 -2.8 +4 1 +53
Real +3,7 +1.4 -3.8 +2.3 +3.1
Nachfragekomponsenten, real
Konsumausgaben +1.2 +17 -0,1 +15 +11
Private Haushatte® +0,9 +0,8 -0,3 +2,2 +0,6
Staat” , , iV 2251 . 444 +0,2 0.2 +2.7
Bruttoanlageinvestitionen +3.6 +0,7 -8,3 +0,1 +57
Ausristungen® +6,6 0,7 97 +4,3 +11,3
Bauten +18 +1,0 -7.8 -2,9 +2.6
Exporte i. w. S. +8,9 +1.4 -14,3 +8,3 +6,7
Importe i. w. S. +7.1 +0,0 -13,8 +8,0 +7.0
Proise
HvP® +2,2 +3,2 +0.4 +1,7 +3.8
BIP-Deflalor +2,0 +1,8 +1,0 +1.8 +2.1
Einkommen
Brutto, real je Arbeitnehmer” +3,1 +3,2 +16 +1,2 +2,7
Netto, real je Arbeitnehmer” +3.0 +2.5 +3,4 +1,0 +2.4
Arbeitsmarkt
Unselbststéndlg aktlv Beschaftigte (in 1.000)" +65,5 +558 -48.5 +255 +63,3
Vorgemerkte Arbeitslose (in 1.000)” -16.9 -10,0 +48.,1 -9,5 -4.1
Arbeitsiosenguote in % der Erwerbspersonen" 4.4 38 48 44 42
Budgetsaldo des Staates In % dees BIP' 0,9 0,9 41 45 -2,6
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP +3,5 +49 +27 +3,0 +1.8
Leistungsbilanz In Mrd EUR, Nettowerte +9.620 +13.757 +7.487 +8.617 +5,855
Gater und Dienstlelstungen +12.461 +13.677 +10.236 +3.926 +7.058
Einkomman -1.617 +1.693 -1.118 +700 +854
Laufende Transfers -1.225 -1.614 -1.831 -2.009 -2.056
Kapitalbilanz In Mio EUR, netto -11.503 -14.985 -9.942 -1.949 -£.847

1) Gem#BR WIFO vom Mérz 2012. Zahlungsbilanz: vorliufige Ergebnisse laut OeNB.

2) Einschlieflich Privaler Organisalionen ohne Erwerbszweck.

3) GemaB Neuberechnungen zum Sektor Staat dorfte 2011 ein ROckgang verzeichnet worden sein.

4)  Ohne sonstige Anlagen.

5) Harmonisierter Verbraucherpreisindex.

6) Beschéfligungsverhaiinisse.

7) Verdnderung zum Vorjahr in 1.000 laut Haupiverband der dsterreichischen Sozlalversicherungstrager,
8) Verdnderung zum Vor|ahr in 1.000 laut Arbeitsmarktservice Qsterreich.

9}  Geman internationalem Konzept {Eurostat).

10) Im Sinne der budgeidren Notifikation vom Marz 2012.

Quelle: Statistik Austria, AMS QOsterreich, Hauptverband der dsterr. Sozialversicherungstriger, WIFO, OeNB, Eurostat.

Die dsterreichische Wirtschaft expandicrte im Jahr 2011 kriftig: Das reale BIP stieg um 3,1% im
Jahresabstand (2010: +2.3%) und erreichte damit eine Wachstumsrate, die markant {iber dem lang-
fristigen Durchschnitt lag (durchschnittliches reales BIP-Wachstum 1995-2011: +2,1%). Damit setz-
te sich die deutliche Erholung der heimischen Wirtschafisleistung des Vorjahres, die nach dem mas-
siven Konjunktureinbruch 2009 im Zuge der globalen Finanz- und Wirtschaftskrise einsetzte, fort. In
absoluten GréBen tibertraf das reale BIP im Berichtsjahr mit rund 271 Mrd EUR erstmals wieder das
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Vorkrisenniveau. Die Dynamik der Wirtschaftsleistung schwiichte sich allerdings im Verlauf des
Jahres 2011 erheblich ab: Der zu Jahresbeginn iiberdurchschnittlich hohe Zuwachs des realen BIP
gegeniiber dem Vorquartal (saison- und arbeitstagig bereinigt) nahm sukzessive ab. Im vierten Quar-
tal des Berichtsjahres schrumpfte die heimische Wirtschaftsleistung gegeniiber dem Vorquartal um
0,1%.

Im Vergleich dazu verlangsamte sich 2011 die Dynamik der europ#ischen Wirtschaftsleistung im
Vorjahresvergleich: Im Jahr 2011 stieg das reale BIP des Euroraums (gemiB Eurostat) und jenes der
EU-27 um jeweils 1,5% im Jahresabstand (2010: +1,9% bzw. +2,0%). Allerdings verlief die wirt-
schaftliche Entwicklung der einzelnen EU-Milgliedstaaten im Berichtsjahr sehr heterogen. Die
Weltwirtschaft verzeichnete im Jahr 2011 (gemdB [WF) einen realen Anstieg von 3,9% im Jahres-
abstand (2010: +5,3%).

Die zu Jahresbeginn positiven konjunkturellen Perspektiven fiir 2011 im Euroraum triibten sich ab
Mai 2011 ein: Dafiir waren Zweifel an der Finanzierbarkeit der Staatsschulden in einigen Mit-
gliedstaaten des Euroraums, die einsetzende Konsolidierung der &ffentlichen Haushalte, Unsicher-
heiten iiber die politische Entschlossenheit und Effektivitdt der MaBnahmen zur Krisenbekiimp-
fung sowie Verwerfungen auf den Finanzmirkten verantwortlich, die das Vertrauen der Wirt-
schaftsakteure negativ beeinflussten.

Nachdem in der ersten Jahreshilfte 2011 der AuBenbeitrag wichtige Impulse fiir die im internationa-
len Vergleich auBerst positive Entwicklung der Wirtschaftsleistung in Osterreich lieferte, gewann
die Inlandsnachfrage, insbesondere durch die starke Ausweitung der Bruttoinvestitionen, im Jahres-
verlauf zunehmend an Bedeutung: Die Bruttoanlageinvestitionen nahmen 20!1 real um 5,7% im
Jahresabstand zu, wihrend sie im Vorjahr (+0,1%) noch auf dem niedrigen Niveau des Krisenjahres
2009 stagnierten. In der ersten Jahreshilfte forderte die hohe Auslastung der Produktionskapazitiiten
infolge der guten Konjunktur die Sachkapitalbildung. Die Eintriibung der auBenwirtschaftlichen
Rahmenbedingungen und die zunehmende Verunsicherung im Zusammenhang mit der europiischen
Staatsschuldenkrise driickten allerdings in der zweiten Jahreshilfte die Investitionsbereitschaft der
heimischen Unternehmen. Bei den Ausriistungsinvestitionen sctzte sich 2011 die hohe Dynamik
des letzten Quartals 2010 fort: Im Jahresvergleich betrug 2011 die Ausweitung der realen Ausriis-
rungsinvestitionen 11,3% (2010: +4,3%). Die Bauinvestitionen verzeichneten im Berichtsjahr erst-
mals seit zwei Jahren wieder einen Zuwachs, der 2,6% im Jahresabstand erreichte (2010: -2,9%).
Ferner kam bei der Entwicklung der Bruttoinvestitionen die kriftige Aufstockung der Lagerbestin-
de — vor allem zu Jahresbeginn — zum Tragen, sodass die Bruttoinvestitionen 2011 insgesamt (inklu-
sive Lagerverinderungen) mit 2,9 Prozentpunkten (2010: +0,7 Prozentpunkte) den hdchsten Wachs-
tumsbeitrag zum heimischen BIP leisteten.

Der private Konsum entwickelte sich 2011 mit einem realen Zuwachs von 0,6% im Jahresabstand
verhalten (2010: +2,2%), erwies sich aber im internationalen Vergleich als stabile Nachfragekompo-
nente. Ausschlaggebend fiir diese Entwicklung diirfte die Stagnation des real verfiigbaren Haushalts-
einkommens gewesen sein. Der Anstieg der Beschiftigung sowie der Riickgang der Sparquote wirk-
ten im Berichtsjahr hingegen positiv auf die privaten Konsumausgaben. Insgesamt leistete der private
Konsum 2011 mit +0,3 Prozentpunkten einen positiven Wachstumsbeitrag zum realen BIP, nachdem
er im Vorjahr mit +1,2 Prozentpunkten die Stiitze der Konjunktur darstellte. Fiir den &ffentlichen
Konsum wird im Berichtsjahr noch ein realer Ansticg von 2,7% (2010: —0,2%) ausgewiesen.’ Die
vorldufigen Daten der Statistik Austria vom Mérz 2012 zum Teilsektor Staat weisen allerdings einen
realen Riickgang des 6ffentlichen Konsums aus.

Die AuBenwirtsehaft trug im Jahr 2011 vergleichsweise wenig zum heimischen Wirtschafiswachs-
tum bei: Zwar verzeichneten die Exporte im Berichtsjahr mit einem realen Ansticg gegeniiber dem
Vorjahr um 6,7% einen kriftigen Zuwachs (2010: 4 8,3%), da die heimische Industrie vor allem zu

9 Erstschittzung der Jahresergebnisse der Statistik Austria filr die VGR-Hauptaggregate 2011 auf Grundlage der vom
WIFO im Auftrag der Statistik Austria erstellten VGR-Quartalsrechnung von Mirz 2012,
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Grafik 6
Konjunkturentwicklung und Wachstumsbeitrige zum realen BIP 2010
und 2011
Beitrage auf Quartaisbasis im Vorjahresvergleich
in Prozentpunkien in %
10 10
8 1 8
6
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4 4
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=3 Privater Konsum === Offentlicher Konsum
I Bruttoinvestitionen == Meitoexporte
N Statistische Differenz =\/eranderung des realen BIP in % (rechte Achse)
Quelle: WIFO,
Grafik 7

Aktiv unselbststindig Erwerbstitige und vorgemerkte Arbeitslose
2010 und 2011
Veranderung absolut auf Quartalsbasis im Vorjahresvergleich

in 1.000
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Quelle: Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstrager, AMS Osterreich ungd WIFO-Berechnungen.
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Jahresbeginn von der engen Auflenhandelsverflechtung mit Deutschland profitierte. In der zweiten
Jahreshilfte wurde die heimische Exportwirtschaft allerdings vom Abschwung der Weltkonjunktur
erfasst und vertor merklich an Dynamik. Ferner ging 2011 mit der Entwicklung der Exporte und der
starken Binnennachfrage ein realer Anstieg der Importe von 7,0% (2010: 8,0%) gegeniiber dem
Vorjahr einher. Insgesamt ergab sich 2011 — aufgrund des gréferen Gewichts des Exports — ein posi-
tiver Wachstumsbeitrag der Nettoexporte zum BIP in Hohe von 0.3 Prozentpunkten (2010: +0.6
Prozentpunkic).

Der &sterreichische Arbeitsmarkt profitierte spiirbar von der kriftigen Expansion der heimischen
Wirtschaft: Die Zahl der unselbststiindig aktiv Beschiiftigten sticg 2011 im Jahresdurchschnitt um
63.300 Personen gegeniiber dem Vorjahr (2010: +25.500 Personen) und erreichte damit einen neuen
Hochststand. Neue Arbeitsplitze wurden sowohl in der Warenproduktion als auch in den Dienstleis-
tungsbereichen geschaffen. Die Zahl der Arbeitslosen ging im Jahr 2010 im Jahresdurchschnitt um
4.100 Personen zurilck (2010: —9.500 Personen). Zudem reduzierte sich im Berichtsjahr die Zahl der
Arbeitslosen, die sich in Schulung befanden, um 10.000 Personen auf 63.200 Schulungsteilnehmer
(2010: 73.200 Schulungsteilnehmer). Die Zahl der Arbeitslosen {(sowohl mit als auch ohne Schu-
lungsteilnehmer) lag damit aber noch immer deutlich hdher als vor der Krise. Die Arbeitslosenquote
(Eurostat-Definition) sank im Jahr 2011 nur moderat auf 4,2% (2010: 4,4%), da sich das Arbeitskrif-
teangebot im Sog der Aufschwungphase, aber auch infolge der vollstandigen Offoung des heimi-
schen Arbeitsmarktes fiir einige Linder Zentral- und Osteuropas!? ab Mai 2011, ausweitete.

Die Verbraucherpreise — gemessen am Harmonisierten Verbraucherpreisindex (HVPI) — stiegen
2011 im Jahresdurchschnitt um 3.6% (2010: +1,7%). Dabei hielt sich die Inflationsrate im Verlauf
des Jahres durchwegs auf hohem Niveau. Wihrend zu Jahresbeginn vorrangig die Energie- und Nah-
rungsmittelpreise, aber auch die Anhebung von Verbrauchsabgaben (z. B. Minerallsteuer, Tabakab-
gabe) wesentliche Determinanten der Preisentwicklung darstellten, kamen im Jahresverlauf insbe-
sondere die Dienstleistungspreise {u. a. die Kategorie ,,Restaurants und Hotels“) zum Tragen.'!

Die Einnahmen des Staates stiegen im Jahr 2011 vor dem Hintergrund der kriftigen wirtschaftli-
chen Expansion, einer hoheren Inflationsrate und infolge einnahmeseitiger Konsolidierungsmafnah-
men (z. B. Stabilitidtsabgabe fiir Banken, Flugabgabe) erheblich: Der nominelle Einnahmenzuwachs
2011 betrug 4,7% im Jahresabstand (2010: +2,8%0) und lag damit iiber dem langfristigen nominellen
Wachstum von 3,2% (20-Jahres-Durchschnitt). Der Anstieg der nominellen Ausgaben des Staates
blieb im Jahr 2011 mat 1,0% (2010: +3,6%) deutlich unter den Zuwichsen der Vorjahre (20-Jahres-
Durchschnitt: +3,3%). Diese Entwicklung spiegelte sowohl die nachlassende Dynamik im Bereich
zyklischer Budgetkomponenten (Arbeitslosenunterstiitzung, Notstandshilfe, Sozialhilfe) als auch
eingeleitete Konsolidierungsmalnahmen (z. B. moderate Gehaltssteigerungen, Kirzungen bei Fami-
lienleistungen, Anpassungen beim Pflegegeld sowie bei den Pensionen) wider. Dariiber hinaus waren
2011 deutlich weniger Mittel zur Stabilisierung des heimischen Bankensektors erforderlich. Insge-
samt verbesserte sich 2011 der gesamtstaatliche Finanzierungssaldo laut Maastricht auf -2,6%
des BIP (2010: —4.,5% des BIP) (N#heres siehe Abschnitt 3.3).

Osterreich wies im Jahr 2011 - wie bereits in den Jahren zuvor — ein deutliches Leistungsbilanzplus
von 5,9 Mrd EUR (2010: 8,6 Mrd EUR) auf. Dieser Uberschuss stammte aus der stark positiven
Dienstleistungsbilanz (14,0 Mrd EUR) — inshesondere aus dem traditionel] eintriglichen Reisever-
kehr (+6,7 Mrd EUR) — wihrend sich das Defizit der Gilterbilanz auf 7 Mrd EUR mehr als verdop-
pelte. Die Erholung des Giiterverkehrsvolumens setzte sich 2011 zwar fort, die Zunahme der Ein-
fuhren (+15%) lag aber deutlich iiber jener der Ausfuhren (+12%). Die Passivierung der Giiterbilanz
war, wie bereits 2010, wesentlich durch den Anstieg der Importpreise fiir Energie und Rohstoffe

gepragt,

10 Ungam, Polen, Tschechische Republik, Slowakei, Slowenien, Estland, Lettland und i.itaven.
11 Die Lntwicklung des HVPI wurde 2010 und 2011 stark von den Energiepreisen (Imporpreisen) geprigt. Der BIP-
Deflator (Tabelle 4) stellt demgegeniiber die Preisentwicklung der im Inland produzierten Giiter dar.
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Osterreichs Kapitalverkehr mit dem Ausland lieB erstmals seit zwei fahren wieder Zuwichse er-
kennen. Die Veranlagungen lagen bei 36 Mrd EUR, die Finanzierungen bei 28 Mrd EUR (jeweils
ohne Finanzderivate). Jene Rekordvolumina an Kapitalverkehrsstrémen, die unmittelbar vor Aus-
bruch der Finanzkrise verzeichnet wurden, konnten im Jahr 201 | nicht erreicht werden.

Osterreichische Investoren agierten angesichts der weiterhin unsicheren Rahmenbedingungen auf den
Finanzmérkten duflerst zuriickhaltend und zogen aus dem Ausland Wertpapierveranlagungen per
Saldo im Ausmal} von 8,2 Mrd EUR ab. Dies betraf vor allem das Geschift heimischer Banken mit
langfristigen verzinslichen Wertpapieren (-5,7 Mrd EUR). Heimische Wertpapiere im Ausland stie-
ien nach zwei durch Kapitalabfliisse geprigte Jahre wieder auf zunehmendes Interesse (per Saldo
+6,4 Mrd EUR). Das grenziiberschreitende Einlagengeschiift wurde 2011 sowohl aktiv- als auch
passivseitig deutlich ausgeweitet.

Zunehmende Dynamik war auch bei Osterreichs Direktinvestitionen im Ausland zu spiiren: Von
insgesamt 23,3 Mrd EUR an neucn Veranlagungen (davon 11,2 Mrd EUR Eigenkapitalveraniagun-
gen, 7.3 Mrd EUR Kredite} entfielen etwa 95% auf Direktinvestitionen in engerem Sinn."

12 Sie umfassen jene Untemehmen, die tatsiichlich wirtschaftliche Aktivitit in Osterreich entfalten und damit Wachstum
und Arbeitsplatze schaffen.
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Grafik 8
Die osterreichische Leistungsbilanz 2007 bis 2011
in Mrd EUR in % des BIP
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Grafik 9
Komponenten der Kapitalbilanz Osterreichs 2007 bis 2011
in Mrd EUR
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3. INSTITUTIONELLE EU-VORGABEN FUR OSTER-
REICHS BUDGETPOLITIK

3.1 Neuer Rechtsrahmen zur fiskalpolitischen Steue-
rung in der EU

Bereits der EG-Vertrag zur Grilndung der Europdischen Union (EU)'? des Jahres 1992 und der Sta-
bilitiits- und Wachstumspakt (SWP)!4 des Jahres 1997 verpflichteten die EU-Staaten, ,,ibermiBi-
ge* Defizite (von 3% des BIP und h&her) sowie Schuldenquoten von 60% des BIP und héher zu
vermeiden und mittelfristig einen .nahezu ausgeglichenen Haushalt oder Budgetiiberschuss®
anzustreben. Im Jahr 2005 traten zusétzliche Regelungen zur Stdrkung des SWP!S mit |4nderspezifi-
schen Budgetzielen in Kraft, ohne dabei die verankerte Grundkonzeption (fiskalische Referenzwerte,
ausgeglichene Haushalte (iber den Konjunkturzyklus) zu dindern. Alle diese rechtlichen EU-Vorgaben
zur Begrenzung der Staatsverschuldung wurden jedoch von den Mitgliedstaaten auf nationaler Ebene
nur terlweise beachtet.

Das fiir Osterreich bereits mehr als zehn Jahre besiehende nationale Budgetziel eines strukturell
ausgeglichenen Haushalts wurde trotz dynamischer Einnahmenentwicklung des Staates in mehreren
Jahren (insbesondere 2006 bis 2008 und 2011) bislang immer klar verfehlt (Grafik 11).'¢ Im aktuel-
len Stabilitdtsprogramm flir die Jahre 2011 bis 2016 (von April 2012} ist eine kontinuierliche An-
niherung an das Budgetziel bis zum Jahr 2016 vorgesehen (Naheres im Kapitel 7).

Die Skonomische Notwendigkeit ciner stabilitiitsorientierten Budgetpolitik mit dem Ziel eines
ausgeglichenen Haushalts iiber den Konjunkturzyklus sollte vor dem 1lintergrund der hohen Staats-
verschuldung in Osterreich und dem labilen internationalen Umfeld auBer Streit stehen: Eine hohe
offentliche Verschuldung engt den budgetiéiren Spielraum ein und kann die langfristige Tragfii-
higkeit des Budgets eines Staates in Zweifel stellen. Die labile internationale Lage trégt zu einer
erhdhten Risikoaversion auf den Finanzmirkten bei, die negative Schuld-Zins-Spiralen rascher
auslésen kann. Als aktuelle Beispiele sind hier bereits fiinf Linder des Euroraums (Griechenland,
Irland, Ttalien, Portugal und Spanien) anzufihren.!?

Seit dem Jahr 2010 wird die wirtschaftspolitische Steuerung (,,Economic Governance*) der EU'#
— vor dem Hintergrund der Finanz-, Wirtschafts- und Schuldenkrise — reformiert. Dabei wurde von
einem Dreisiulenkonzept ausgegangen:

s Bessere ex-ante Koordinierung der nationalen Haushaltspolitiken und stirkere Beachtung der
Staatsverschuldung;

» Rezentere und abgestufte Durchsetzungsmechanismen fiir Mitgliedstaaten der Eurozone,

o Stirkung des SWP durch Mindestanforderungen an nationale Haushaltsrahmen sowie die
Vermeidung von makroikonomischen Ungleichgewichten.

13 Vertrag tiber di¢ Europfiische Union, Amishlatt der Europdischen Union Nr. C191 vom 29. Juli 1992 sowie Nr.
C83/01 vom 30.3.2010 (konsolidierte Fassung), Briissel.

14 Verordnung liber den Ausbau der haushalispolitischen Uberwachung und der Uherwachung und Koordinierung der
Wirtschaftspolitiken (Nr. 1466/97), Verordnung iiber die Beschleunigung und Klirung des Verfahrens bei cinem
ibermiBigen Detizit (Nr. 1467/97) und EntschlieBung des Europiischen Rates vom 17, Juni 1997 itber den Stabili-
1éts- und Wachstumspaki.

15 VO (EG) Nr. 1055/2005 und VO (EG) Nr. 1056/2005 als erglinzende Verordnungen. Eine umfassende Darstellung
findet sich in Geldpolitik & Wirschaft, Q1/06, OeNB, Wien.

16 Der strukturelle Budgetsaldo Osterreichs betrug im Jahr 2011 laut akiuellem Stabilititsprogramm sowic laut Frith-
jahrsprognose der Europdiischen Kommission —2,4% des BIP.

17 Siche auch Abschnitt 4.1.4, zweiter Absatz.

18 Informationen zum Economic Governance®-Prozess der EU sind z. B. in OeNB (2012). Die reformierie Steuerungs-
architektur der EU. Geldpolitik & Winschaft, Heft 472011, Wien, zu finden bzw. unter:
http://ee.europa.cu/economy _finance/economie_povermnance/index_en.him,
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Der weitestgehend abgeschlossene Verlinderungsprozess zur fiskalpolitischen Steuerung in der
EU wurde im Rahmen von drei Legistativpaketen festgelegt (Grafik 10)1%:

e, Sixpack® der EU: Verschiirfte Fiskalregeln im SWP, Richtlinien zum nationalen Haushalts-
rahmes und makrokonomische Uberwachusg,

e Fiskalpolitischer Pakt in Form eines viikerrechtlichen Vertrags (,,Vertrag ilber Stabilitat,
Koordinierung und Steuerung in der WWU*) zwischen 25 Staats- und Regierungschefs der EU
zur Stirkung der Budgetdisziplin auf nationaler Ebene,

* Verordnungsentwurf zur Haushaltskontrolle der Eurolinder mit zeitlich abgestimmter
Uberwachung und Bewertung von nationalen Haushaltsvoranschlagen (,,Twopack®-Entwurf der
EK vom 23.11.2011).

Diese neue europdische Strategie setzt insgesamt auf wirtschafispolitische Reformen zur Steigerung
der EU-Wettbewerbsfiihigkeit und im Fiskalbereich auf eine nachhaltige Riickfiihrung der hohen
Staatsschuldenquoten. Der neue Rahmen wurde — basierend auf Vorschligen der EU-Kommission —
nicht nur von den nationalen Regierungen, sondem teilweise auch mit Parlamentsunterstiitzung ver-
bindlich festgelegt.

Grafik 10: Gesamtstrategie zur Stabilisierung des Euroraums

29 von 100

Neues Legislativpaket der EU (, Sixpack®) Fiskalpalitischer Pakt Haushaltskontrolle
seit 13.12.2011 Valkerrechtlicher Vertrag VO-Entwurf vom 23.11.2011
Stabilitdys- ynd Wachstumspakt ney: Yertragsunterzeichnung von 25 Yerordnungsentwurf KOM(2011)
Staats- und Regierungschefs der 823 der EK vom 23.11.2011;
VO 1175/2011 {Praventiver Arm SWP) EU am 2.3.2012; Ratifizierung Beschluss bis Mitte 2012.
c noch 2012
s} VO 1177/2011 (Korrektiver Arm SWP) Erweiterung der budgetiren
= ; Sthrkung Budgetdisziplin (tberwachung von M5 des
g V() 1173/2011 {Durchsetzung Sanktionen SWP) (Schuldenbremse) P Rt g o e
> Richtlinie 2011/85 (Haushaltspolitischer Rahmen %
i ( f ) Haush:lls und Einheitlicher Zeitrahmen fur die
= r Prévention rrektur Mnsc aﬂspe_mnerprognrnm Vorlage nationaler Budgets
a. ; fiir MS unter UD-Verfahren
c mak mi r il - f
i {Strukturreformen) Bewertung der nationalen
n V() 1176/2011 (Pravention & Korrektur Budgetvoranschlage durch EK
— i f / l.( 5 i r. ¥ Ausdebhnung der RQMV-Regel vy s
. makrodkenemischer Ungleichgewichte) I L =
K auf UD-Verfahren Uberwachung von MS mit UD
V0 1174/2011 (Durchsetzung der Karrektur Bk ischa * Bewertung des Budgetvollzugs
makrodkonom. Ungleichgewichte — Sanktionen) PO R MRon + Empfehlungen bei Gefahr der
Eurozonen-Glpfel Nichteinhaltung der Fristen
VO-Entwurf KOM{2011) B19 rur verstirkien Oberwachung von Krisenléindern des Euroraums (vom 23.11.2011): Beschluss bes
Mitte 2012 dber strengere Uberwachung, Berichtspflichien, Ratsempfehlungen, makrookonamisches Anpassungsprogramm
Abklirzungen:

EK... Européische Kommission, EU... Europdische Union, MS.. Mitgliedsiaaten, RQMYV _.. reversed qualified majority voling
{umgekehries Mehrheitsverfahren), SWP... Slabilitats- und Wachstumspakt, UD... ibermaliges Defizit, VO... Verordnung.

Quelle: BMF, EK und eigene Darstellung.

In den folgenden Abschnitten 3.1.1 bis 3.1.4 werden die neuen fiskalpolitisch relevanten Regeln in
der EU bzw. im Euroraum und deren Implikationen fiir Osterreich sowie der permanente Europiische
Stabilititsmechamsmus (ESM) niher beleuchtet.

19 Zu strukturpolitischen MaBnahmen der wirtschaftspolitischen Koordinierung innerhalb der EU bzw. des Euroraums
(z. B. Europa 2020-Strategie, Euro-Plus-Paki, Européisches Semester) siche Abschnitt 4.3.
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3.1.1 Das Legislativpaket (,Sixpack®“) der EU und Erganzungsvor-

schlage der Europiaischen Kommission (,Twopack*)

Die Kernelemente des neuen fiskalpolitischen EU-Rahmens und der wirtschaftspolitischen Ko-
ordinierung traten in Form von flinf EU-Verordnungen und einer Richtlinie am 13. Dezember 201 |
in Kraft. Sie enthalten folgende fiskalpolitische Vorgaben und Verfahrensschritte zur Umsetzung
der Regeln:

20

21

22

2
28

Die Einleitung eines iibermiBigen Defizitverfahrens (UD-Verfahrens; giiltig fir EU-
Mitgliedstaaten) erfolgt im Gegensatz zu bisher nicht nur bei Verletzung des Defizitkriteriums
von 3% des BIP, sondern auch bei Verfehlung des Schuldenkriteriums unter Beriicksichti-
gung konjunktureller und haushaltspolitisch relevanter Faktoren (z. B. Umsetzung von Pensi-
ons- und Gesundheitsreformen, Maflnahmen zur Finanzmarktstabilisierung).2

Staatsschuldenquoten, die itber dem Referenzwert von 60% des BIP liegen, sind entsprechend
einem vorgegebenen Anpassungspfad riickzufiibren: Die Reduktion der Schuldenquote gilt
als hinreichend, wenn sich der Abstand zum Referenzwert von 60% des BIP in den letzten
drei Jahren (Jahre t-1 bis t-3) oder auf Basis der EK-Prognose (No-Policy-Change-Annahme)
(Jahre t-1, t und t+1) um durchschnittlich 5% p. a. verringert.

Die strukturelle Defizitquote des Gesamtstaates muss jihrlich um durchschnittlich 0,5% des
BIP reduziert werden, solange das nationale mittelfristige Budgetziel (. medium term budgeta-
ry objective — MTO®) nicht erreicht wurde. Osterreich definierte als MTO ein (strukturell) aus-
geglichenes Budget, das noch nie erreicht wurde. In konjunkturell guten Zeiten sowie bei einer
Verschuldungsquote von {iber 60% des BIP ist die Anpassung zu beschleunigen.2!

Als zusitzliches Beurteilungskriterium fiir einen angemessenen Anpassungspfad des struktu-
rellen Budgetdefizits darf der jihrliche (reale) Zuwachs 6ffentlicher Ausgaben {ohne Zinszah-
lungen, ohne zyklische Anderungen der Ausgaben filr Arbeitslosenunterstiitzung und ohne Aus-
gaben fir EU-Programme, die vollstdndig durch Einnahmen aus EU-Fonds (v. a. Landwirtschaft)
ausgeglichen werden) die mittelfristige Wachstumsrate des Potenzialoutputs nicht iiber-
schreiten. auBer es erfolgt eine diskretionsire Kompensation durch Einnahmen. Bei Uberschrei-
tung der Verschuldungsobergrenze von 60% des BIP ist der Ausgabenzuwachs stirker zu ddmp-
fen. 22 In Osterreich betriigt dieser Ahschlag in etwa einen Prozentpunkt.23

Auf nationaler Ebene sind Mindeststandards fiir die Fiskalarchitektur bis Ende 2013 umzu-
setzen:?4 Die EU-Mitgliedstaaten miissen u. a. geeignete Mechanismen schaffen, um eine Erfas-
sung aller Teilsektoren des Staates bei der Finanzplanung, den numerischen Haushaltsregeln
und bei der Mehrjahresplanung gemalB dem Haushaltsrahmen zu gewihrieisten (Artikel 13 (1)
RI. 2011/85/EU). Die Uberwachung der Einhaltung der Regeln hat durch unabhingige Ein-
richtungen zu erfolgen. Zudem sind Eventualverbindlichkeiten, die sich erheblich auf die 6f-
fentlichen Finanzen auswirken konnen (z. B. Haftungen und auferbudgetire Verhindlichkei-
ten) sowie Informationen iber Beteiligungen des Staates fiir alle Teilsektoren des Staates zu
vertffentlichen (Artikel 14 (3) RL 201 1/85/EU).

Das UD-Verfahren wurde zeitlich gestrafft und unterliegt einem stirkeren Automatismus:
EK-Vorschlige tiber die Verhingung von Sanktionen im priiventiven und korrektiven Arm
des SWP gelten als angenommen, wenn der Rat der Europiischen Union nicht innerhalb von 10

VO (EU) Nr. 1177/2011 zur Anderung der VO (EG) 1467/97 tiber die Beschleunigung und Kldrung des Verfahrens
bei einem bermaBigen Defizit.

Die Verfehlung des Anpassungspfades zur Erreichung des MTO fuhrt zu einer Verwarnung seitens der EK und kann
in schwerwiegenden Fiillen eine Ratsempfehlung zur Setzung korrektiver MaBnahmen einschlieBlich Sanktionen (fur
Euroraum-L#nder) nach sich ziehen.

VO (EU) Nr. 1175/2011 zur Anderung der VO (EG) 1466/97 uiber den Ausbau der baushaltspolitischen Uberwa-
chung und der (Iberwachung und Koordinierung der Winschafispolitiken.

Dieser Abschlag fur Osterrcich tisst sich auf Basis einer Analyse der Europaischen Kemmission (Public Finances in
EMU 2011) ableiten.

Richtlinie 2011/85/EU tiber die Anforderungen an die haushalispolitischen Rahmen der Mitgliedstaaten.
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Tagen mit qualifizierter Mehrheit dagegen stimmt (,,umgekehrtes Mehrheitsverfahren®; giltig
nur fiir Lander des Euroraums).?’

¢ Strafzahlungen knnen im Zusammenhang mit einer deutlichen Abweichung vom Anpas-
sungspfad zur Erreichung des MTO, einem iibermiBigen Defizit, einem ilberm4Bigen makro-
tdkonomischen Ungleichgewicht sowie bei Manipulation von Statistiken verhidngt werden und
kommen der EFSF bzw. ihrem Nachfolger ESM zugute.

¢ Zur Erkennung und Korrektur makroikonomischer Ungleichgewichte wurde ein neues Ver-
fahren fiir EU-Mitgliedstaaten implementiert. Die Evaluierung erfolgt auf Basis von makroBko-
nomischen Indikatoren (z. B. Leistungsbilanzsaldo, nominelle Lohnstiickkosten) fur die Warn-
schwellen definiert wurden (..Scoreboard”). Werden Ratsempfchlungen zur Beseitigung iber-
miBiger makrotkonomischer Ungleichgewichte wiederholt missachtet, greifen bei Lindern des
Euroraums finanzielle Sanktionen.2%

Ergiinzend zu den Regelungen des ,,Sixpack® stellte die Europdische Kommission am 23.11.2011
zwei weitere Verordnungsvorschlige (, , Twopack™)?? vor, die zur verbesserten Koordination und
Uberwachung der nationalen Haushaltsprozesse der Euroraum-Linder beitrapen und bis Mitte
2012 verabschiedet werden sollen:

o Der erste Vorschlag umfasst insbesondere Bestimmungen liber die gesamtstaatliche Haus-
haltsplanung:

o Einen einbeitlichen Zeitrahmen fiir die Versffentlichung und Ubermittlung der natio-
nalen Voranschliige sowie deren Evaluierung durch die Europidische Kommission
(Voranschlags-Entwurf des Zentralstaates und Eckdaten der anderen Subsektoren bis 15.
Oktober; mittelfristige Finanzplanung bis |5. April),

o Eine unabhingige einzelstaatliche Einrichtung (,.Fiskalrat®) zur Uberwachung der Ein-
haitung numerischer Fiskalregeln auf nationaler Ebene;?8

v Spezifizierte Informationspflichten beziiglich der nationalen Haushaltspldne und ver-
stirkte Berichtspflichten (z. B. iiber den laufenden Budgetvollzug und korrektive Mai-
nahmen) fur Mitgliedstaaten, die sich in einem UD-Verfahren befinden.

e Der zweite Entwurf der Europiiischen Kommission schldgt eine verstirkte wirtschafts- und
haushaltspolitische Uberwachung von Krisenlindern des Euroraums durch die EK vor, so-
fern sie ein Finanzhilfeprogramm (z. B. bilaterale Kredite, Mittel aus EFSF) durchlaufen oder
ernsthaft von finanzieller Tnstabilitiit bedroht sind.

Insgesamt ist zu den fiskalischen Regeln im ncuen SWP Folgendes festzuhalten: Der gestiirkte
priventive Arm des SWP soll der prozyklischen Wirkung einer bloflen Erfiillung der Minimalan-
forderungen im korrektiven Amm (Defizit- und Verschuldungsgrenze von 3% bzw. 60% des BIP)
entgegenwirken. Durch die Anwendung der neuen Schuldenregel ist im Regelfall von keinem zu-
sitzlichen Konsolidierungsbedarf auszugehen, solange der Anpassungspfad zur Emeichung des
MTO tm Sinne der EU-rechtlichen Vorgaben eingehalten wird und das nominelle BIP um zumindest
3% p. a. wichst. Innerhalb dcs priiventiven Arms konkurrieren bzw. ergiinzen sich die Budgetre-
geln fiir den strukturellen Budgetsaldo (strukturelie Defizitreduktion um 0,5% des BIP p. a.) und
die Ausgabenregel (Ausgabenzuwachs unter der Potenzialwachstumsrate), wobei sich unter be-
stimmten Voraussetzungen die Vorgaben beider Regeln decken (u.a. liinnahmenelastizitit von 1,
Primirausgabenquote von 30% des BIP, Abschlag auf das Ausgabenwachstum von 1 Prozentpunkt

25 VO (EUY Nr. 1173/2011 diber die wirksame Durchsetzung der haushaltspolitischen l'_':lwr\\'aclmng im Euroraum.

26 VO (LEU) Nr. 11762011 iiber die Vermeidung und Korrektur makrotkonomischer Ungleichgewichie und VO (L)
Nr. 1174/2011 tber DurchsetzungsmaBnahmen zur Korrektur ilbbermiifiger makrotkonomischer Ungleichgewichte
im Euro-Wihrungsgebict.

27 Siche hup://ec.europa.cuw/economy finance/economic_governance/index_en.htm; Inkraftireten nach Abschluss der
Verhandlungen zwischen Ratsprisidemschaft, EK und Europdischem Parlament voraussichilich Mitte 2012,

28 Kriterien fiir die adiiquate Ausgestaltung eines unabhiingigen Fiskalrats werden derzeit seitens der EK erarbeitel.
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wegen Nichterfilllung des MTO).?? Ist die Einnahmenelastizitdt gréBer als 1, wiirde im Regelfall die
Ausgabenregel eine schnellere Anpassung an das MTO verlangen, bei einer Einnahmenelastizitit von
kleiner als 1 wire die strukturelle Budgetregel vorrangig bindend. Fiir aile drei Regeln wurden aller-
dings verschiedenste Details zur Umsetzung sowie Sonderbestimmungen festgelegt und im Code of
Conduct'? erldutert, die generclle Aussagen lber die Einhaltung der Regeln erschweren, Bei gravie-
renden Skonomischen Abschwiingen und nicht beeinflussbaren auBlergewdhnlichen Ereignissen
mil erheblichen Auswirkungen auf die Staatsfinanzen kommen jedenfalls bei allen fiskalischen ELI-
Vorgaben Bestimmungen zum Tragen, die eine vorilbergehende Uberschreitung der Budgetre-
geln erméglichen.

3.1.2 Fiskalpolitischer Pakt zur Starkung der Haushaltsdisziplin

Der Fiskalpolitische Pakt (,.fiscal compact®) ist Teil des vélkerrechtlichen ,,Vertrags ilber Stabili-
tit, Koordinierung und Steuerung in der Wirtschafts- und Wihrungsunion®,?! der von 25
Staats- und Regierungschefs der EUJ2 am 2. Mirz 2012 unterzeichnet wurde. Dieser Pakt soll die
Uberleitung wesentlicher Elemente des SWP in nationales Recht gewshrieisten und verschirft
die Bestimmungen des ,,Sixpack* in erster Linie insofern, als eine strikte Umsetzung in nationales
Recht verpflichtend wird. Der Vertrag tritt in Kraft, sobald ihn zw8If Mitgheder des Euroraums
ratifiziert haben. Ziel ist es, den Inhalt des Vertrags ehestmdglich in den Rechtsrahmen der EU ilber-
zufithren.

Der tiskalpolitische Pakt verpflichtet die 25 Vertragspartner (Artikel 3 des Vertrags), wichtige As-
pekte fiir die Gewiihrleistung einer soliden Budgetpolitik in nationalem Recht - . vorzugweise
mit Verfassungsrang, oder deren vollstindige Einhaltung und Befolgung im gesamten nationalen
Haushaltsverfahren auf andere Weise garantiert ist* - zu verankemn. Darunter fallen:3

 Ein (unbefristet) ausgeglichener oder positiver gesamtstaatlicher Haushalt. Dem wird ent-
sprochen, wenn das jihrliche strukturelle Budgetdefizit des Gesamistaates maximal 0,5% des
BIP betrigt.*

* Rasche Anniiherung an das mittelfristige Budgetziel (MTO), wobei der zeitliche Rahmen fur
die Anndherung von der Europfischen Kommission vorgeschlagen wird.

e Linrichtung eines automatischen Korrekturmechanismus auf nationaler Ebene bei erhebli-
chen? Abweichungen vom MTO oder Anpassungspfad. Dieser muss nach Grundsdtzen der
Europiischen Kommission gestaltet sein.

Ferner kamen die Vertragspartner im Rahmen des Fiskalpolitischen Paktes u. a. iiber Folgendes
iberein:

e Umgekehrtes Mehrheitsverfahren (,,reverse qualified majority voting*) zu jedem Zeitpunkt
eines UD-Verfahrens gegen Euro-Mitgliedstaaten (d. h. auch bereits bei der Feststellung eines
tibermédligen Defizits durch die Europdische Kommission).

¢ Berichterstattung an den Rat der Europdischen Union und die EK iiber die geplante Begebung
von Staatsanleihen.

29 Eine analytische Darstellung des Zusammenhangs findet sich in Europiiische Kommission, Public Finances in EMU
2011. Brilssel.

30 European Commission (2012). Specifications on the implementation of the Stability and Growth Pact and guidelines
on the format and content of stability and convergence programmes (code of conduct). 24 January 2012. Brussels.

31 Niheres siche hrip:/feuropean-council.europa.cw/media/63923 5/51001scg26_enl2,pdf

32 Die 17 Mirgliedstaaten des Euroraums sowie Bulgarien, Ddnemark, Lettland, Litauen, Polen, Ruménien, Schweden,
Tschechien und Ungam.

33 Die Implementierung der Bestimmungen (nicht die Einhaltung der Regeln) wird durch den EuGH tberprift (Sankti-
onen bei Nichtumsetzung).

34 Im Fall einer erheblichen Unterschreitung der 60%-Marke der Verschuldungsquote ist ein gesamtstaatliches struktu-
relles Budgetdefizit von bis zu 1% des BIP zuldssig.

35 Im Sinne des Code of Conduct ist eine Abweichung erheblich, wenn das strukturelle Defizit eines Jahres um 0,5%
des BIP oder im Durchschnin zwei aufeinander folgender Jahre um 0,25% des BIP p. a. vom MTO bzw. Anpas-
sungsplad abweicht.
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» Haushalts- und Wirtschaftspartnerprogramme bei Vertragsparteien mit einem UD-
Verfahren, die detaillierte Beschreibungen von Strukturreformen zur nachhaltigen Konsolidie-
rung enthalten. Die Genehmigung und die Uberwachung der Umsetzung des Programms oblie-
gen dem Rat der Européischen Union und der EK.

3.1.3 Europaiische Finanzstabilitatsmechanismen

!Im Hinblick auf die Bereitstellung von finanziellen Mitteln an in finanzielle Schwierigkeiten gera-
tene Linder des Euroraums ist der dauerhafte Stabilitlitsmechanismus ESM hervorzuheben.
Institutionalisiert als internationale Finanzinstitution soll der ESM unter strengen Vorgaben Finanz-
hilfen an linder des Euroraums mit Zahlungsschwierigkeiten gew#hren und ab Mitte 2012 die Auf-
gaben des gepenwirtigen Rettungsschirms, bestehend aus EFSM und EFSF (siehe Abschnitt 2.1),
tibernehmen. Der ESM-Rettungsschirm umfasst ein verfiighares Kreditvolumen von 500 Mrd
EUR im derzeit vorgesehenen Vollausbau, das die Darlehensvergabekapazitiit des Gesamtsckirms
(ESM, EFSM, EFSF und bilaterale Kredite) auf rund 800 Mrd EUR erh8ht.3¢ Der ESM besteht aus
80 Mrd EUR Bareinlage und 620 Mrd EUR Garantien. Osterreich muss entsprechend seinem Anteil
von 2,8% am Rettungsfonds insgesamt 2,23 Mrd EUR in Form saldoneutraler Eigenkapitalzufithrun-
gen zahlen, davon jeweils 0,9 Mrd EUR in den Jahren 2012 und 2013 sowie 0,45 Mrd EUR im Jahr
2014 (der Anteil am Rufkapita)] betrdgt 17,3 Mrd LUR). Die Voraussctzung fiir bestehende und zu-
kiinftige Hilfsprogramme ist, dass Auflagen im Rahmen eines makroikonomischen Anpassungs-
programms akzeptiert und umgesetzt werden und dass der Internationale Wahrungsfonds, die Euro-
piische Zentralbank und die Europidische Kommission die Schuldentragfihigkeit des betreffenden
Landes bestitigen.

3.1.4 Konsolidierungsvorgaben fiir Osterreich im Rahmen des
UD-Verfahrens

Auch Osterreich zihlt seit Dezember 2009, als der Rat der Europidischen Union nach Artikel 126 (6)
des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europédischen Union (VAEU) ein iibermi4iBiges Defizit fest-
stellte,3” zu jenen 23 EU-Mitgliedstaaten, die derzeit mit einem Verfahren bei einem ilbermiBigen
Defizit konfrontiert sind. 38 Der Rat der Europiischen Union richtete dabei an Osterreich insbesonde-
re folgende Empfehlung (Niheres in Kapitel 7):

* Unter Bedachtnahme auf einen selbsttragenden Wirtschaftsaufschwung spiitestens im Jahr 2011
mit der Budgetkonsolidierung zu beginnen, um das Defizit bis 2013 wieder unter den Refe-
renzwert von 3% des BIP zu senken.

¢ In den lahren 2011 bis 2013 eine durchschnittliche, jihrliche Defizitreduktion (strukturell) von
¥s Prozent des BIP umzusetzen. Dies soll auch zu einer Trendumkehr bei der Enrwicklung der
Verschuldungsquote beitragen, um eine schrittweise Anniherung an den Referenzwert von 60%
des BIP in absehbarer Zeit zu gewihrleisten,

Nach Beendigung des UD-Verfahrens sind spitestens ab 2014 fiir die Erreichung des MTO Oster-
reichs die unionsrechtlichen Vorgaben des adaptierten SWP (Abschnitt 3.1.1) zugrunde zu legen.
Fiir die Riickfiihrung der Schuldenquote gilt ein Ubergangszeitraum von drei Jahren (2014 bis
2016), der so gestaltet werden muss, dass eine Einhaltung der neuen Schuldenregel am Ende der
Ubergangsperiode (Ende 2016) sichergestellt wird.

36 Neben dem neuen Vergabevolumen des ESM (500 Mrd EUR) setzt sich dieser Betrag aus den bereits geleisieten
bzw. zugesagien Finanzhilfen fur Griechenland. Irland und Portugal im Rahmen der EFSF {etwa 200 Mrd EUR} so-
wie den ausbezahlten Darlehen im Rahmen des EFSM (49 Mrd EUR) und bilateralen Krediten fiir Gricchenland (53
Mrd EUR) zusammen.

37 Bei Uberschreitung des 3-Prozent-Limits hat dic Europiische Kommission einen Beright auf der Grundlage von Art,
126 Abs. 3 des Vertrags tber die Arbeitsweise der Furopiisehen Union (,.lLissabon-Vertrag™) zu crstellen, In diesem
Bericht ist zu priifen, ob die in An. 126 Abs. 2 vorgesehenen Ausnahmen vorliegen (VO (EG) Nr. 1036/2005).

33 Eine Zusammensteltung der Dokumente zu den aktuellen laufenden Verfahren f{indet sich unter hiip:/lec.europa.ew/
economy_fimance/sgp/deficit/countries/index_en.htm
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3.2 Methodische Erlauterungen zu den Fiskalindika-
toren

Die Daten zur Defizit- und Verschuldungsentwickiung des &ffentlichen Sektors sind auf Basis des
Europdischen Systems WVolkswirtschaftlicher Gesamtrechnungen (ESVG 95) sowie der EU-
Verordnungen zur Budgetiren Notifikation?? zu ermitteln und weichen von jenen der traditionellen
administrativen Finanzstatistiken (Bund, Linder, Gemeinden) und damit auch von den Ergebnissen
iiber die Finanzschuld des Bundes (siehe dazu Kapitel 5) ab. Alle diese EU-Informationen unterlie-
gen einem rechtlich verankerten multilateralen Priifverfahren auf EU-Ebene (EU-Verordnung Nr.
679/2010 im Hinblick auf die Qualitit der statistischen Daten im Rahmen des Verfahrens bei einem
iiberm#Bigen Defizit). Der gegenstindliche Abschnitt widmet sich den methodischen Grundsitzen
des ESVG 95 im Hinblick auf die &ffentliche Budgetgebarung und die Staatsverschuldung. Seit Be-
ginn des multilateralen Prifverfahrens im Jahr 1997 werden die ESVG 95-Verbuchungsnormen suk-
zessive nidher spezifiziert und insbesondere in Form wvon rechtlich verbindlichen Eurostat-
Entscheidungen sowie einem ESVG 95-Methodenhandbuch dokumentiert und verd ffentlicht.40

3.2.1 Sektorabgrenzung

Der Sektor Staat laut ESVG 95 deckt nicht nur jene Einheiten ab, die in den Budgets der Gebiets-
kérperschaften und Sozialversicherungstriger enthalten sind, sondern auch andere institutionelle
Einheiten, die sich primdr mittels Zwangsabgaben finanzieren. Dazu zdhlen ,,aullerbudgetire Einhei-
ten”, wie rechtlich selbststindige Fonds (z. B. Insolvenzausgleichsfonds, Umwelt- und Wasserwirt-
schaftsfonds, Krankenanstaltenfonds), ebenso wie die Bundes- und Landeskammem. Gleichzeitig
werden staatsnahe oder in den &ffentlichen Budgets subsumierte Einheiten ausgeklammert. die
grundsitzlich marktmiBige (kommerzielle) Titigkeiten erbringen und neben der Entscheidungsfrci-
heit in ihrer Hauptfunktion auch ilber eine vollstindige Rechnungsfithrung verfiigen (z. B. Bahn?!,
Post, Wiener Stadtwerke, ASFINAG, Landeskrankenanstaltenbetriebsgesellschaften4?, Gebihren-
haushalte?3). Fiir die Unterscheidung, ob es sich um Einheiten des Staates oder des Unternehmens-
sektors handelt, ist neben anderen Kriterien insbesondere die ,,.50-Prozent-Regel* im ESV(G malgeb-
lich. Diese Regel besagt, dass eine Einheit Marktproduzent ist, wenn die laufenden Kosten (Vorleis-
tungen, Personalkosten, Abschreibungen, nicht jedoch Schuldzinsen) mindestens zu 50% durch Pro-
duktionserlse (Verkaufserldse, Enigelte, Gebithreneinnahmen fiir konkrete Leistungen)*? gedeckt
werden.

3.2.2 Saldenbegriff im Sinne von Maastricht und ESVG 95

Der Salden- bzw. Defizitbegriff des ESVG 95 (Finanzierungssaldo) weicht konzeptiv vom administ-
rativen Salden- bzw. Nettodefizitbegriff ab, indem er nicht administrative Ausgaben und Einnahmen
vergleicht, sondern die Verinderung der Verbindlichkeiten und Forderungen betrachtet. Ein negati-
ver Finanzierungssaldo (Defizit) bedeutet, dass sich das Nettofinanzvermégen des Staates innerhalb
des Beobachtungszeitraums reduziert hat. Im Gegensatz zum administrativen Defizit flihrt weder die
Deckung von Ausgaben durch den Abbau von Finanzaktiva (Verduberung von Beteiligungen etc.)
sowie Ricklagenentnahmen zu einem geringeren Defizit im Sinne von Maastricht, noch steigt das
Defizit durch budgetire Ausgaben an, die dazu verwendet werden, das Finanzvermdgen zu erhshen.
Dazu zihlen beispielsweise die Darlehensvergaben der Linder im Rahmen der Wohnbauftrderung,

39 Verordnung (EG) Nr. 3605/93 gedindert durch die Verordnung (EG) Nr. 475/2000 und Nr. 351/2002.

40  Methodische Details sind im Handbuch zum ESVG 1995 (Manual on Government Deficit and Debt, Implementation
of ESA9S, Edition 2012) nachzulesen.
http://epp.eurostat.ec.europa.cw/porial/page/portal/product_details/publication?p_product_code=KS5-RA-12-003,

4l Von der OBB vorfinanzicrte Infrastrukturinvestitionen sind allerdings defizitwirksam (siche Abschnitt 3.2.5).

42 Secit der Umstellung auf die leistungsorientierte Spitalsfinanzierung 1997. Alle staatlichen Ausgaben fiir dffentliche
Krankenanstalten sowie auberbudgetdre Schuldaufnahmen sind aber defizitwirksam (siche Abschniu 3.2.5).

43 Unternehmen und Betriebe der Gemeinden mit marktbestimmter Thtigkeit (z. B. Wasserver-, Abwasserentsorgung
und Wohnungswirtschafl).

44 Nicht zu den Produktionserldsen zihlen Zwangsabgahen, Subventionen, Zinseinnahmen, Schuldaufnahmen oder
Transfers.
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die im Sinne des ESVG 95 nicht defizitwirksam sind. Diese konzeptionellen Unterschiede zwischen
dem administrativen und dem ESVG-Saldenbegriff sind dafiir verantwortlich, dass die Ldnder und
Gemeinden hiufig zwar Defizite in den administrativen Budgets, nicht jedoch im Sinne des ESVG
95 aufweisen.

Im Rahmen der Budgetdren Wotifikation von Ende Mirz 2006 wurde die ESVG 95-Verbuchung der
Darlehensvergaben der Lander an die Landeskrankenanstaltenbetriebsgesellschaften von Statistik
Austria (im LEinklang mit Eurostat) gedndert. Die Finanzierung der Abgangsdeckung der Landes-
krankenanstalten erfolgte seit 2001 groBteils durch Darlehensvergaben, die nach neuem Interpretati-
onsstand nicht mehr als finanzielle Transaktion, sondern als Zuschussfinanzierung (Kapitaltransfer)
zu werten sind. Die Darlehensgewihrungen zur Abgangsdeckung der Landeskrankenanstalten wur-
den folglich von Statistik Austria bei der Ermittiung des Finanzierungssaldos nach Maastricht (defi-
ziterhdhend) einbezogen. Seit Ende Méirz 2011 werden zusitzlich auch Kapitalmarktfinanzierun-
gen der Landeskrankenanstalten als Staatsschuld im Sinne von Maastricht sowie als defizitwirk-
same Zuschiisse verbucht (Abschnitt 3.2.5).

Im Rahmen der Budgetiren Notifikation von Ende Miirz 2008 wurde der Verzicht des Bundes auf
Darlehensforderungen gegeniiber den Osterreichischen Bundesbahnen (OBB) im Jahr 2004 in
Héhe von 6,1 Mrd EUR oder 2,6 % des BIP nachtridglich als defizitwirksamer Vermdogenstransfer
verbucht. Da die diesbeziiglichen Finanzmittel vom Bund im Rahmen der Finanzierungen fur Dritte
aufgenommen und bereits als Bundesschuld verbucht waren (Niiheres siehe . Verschuldungsbegriff
im Sinne von Maastricht™ bzw. Kapitel 4), erhthte diese Revision den Schuldenstand des Bundes
nach Maastricht nicht.

Seit 2002 weicht ilberdies der Maastricht-Saldenbegriff vom ESVG-Saldenbegriff in einem Punkt
ab (Verordnung (EG) Nr. 2558/2001). Wihrend Zinssttdme von derivativen Finanztransaktionen
(Swaps, Forward-Rate-Agreements) im ESVG 95 nach aktueller Rechtslage als reine finanzielle
Transaktionen ohne Auswirkungen auf das Vermogen zu betrachten und daher nicht bei der Ermin-
fung des Zinsaufwands bzw. in weiterer Folge des Budgelsaldos des Staates zu beriicksichtigen sind,
flieBen solche derivativen Transaktionen bei der Berechnung des Zinsaufwands bzw. bei der Ermitt-
lung des Budgetsaldos im Sinne von Maastricht weiterhin ein. Der Maastricht-Zinsaufwand (Mec-
mo-ESVG-Code: EDP*? D4) spiegelt — indem er die schlussendlich zu bedienenden Zinsleistungen
des Staates fiir die 6ffentliche Verschuldung erfasst — die Sicht des Schuldners wider. Die im Bericht
prisentierten Ergebnisse zur Budgetentwicklung des Staates in Osterreich folgen der Maastricht-
Abgrenzung bzw. den EU-Verordnungen zur Budgetiren Notifikation.

3.2.3 Periodengerechte Zuordnung der Transaktionen

Laut ESVG 95 erfoigt die Verbuchung der Transaktionen grundsitzlich nach dem ,Accrual-
Prinzip“, d. h. nach dem Zeitpunkt der Entstehung einer Forderung bzw. einer Verbindlichkeit. Im
Gegensatz dazu herrscht bei den administrativen Statistiken das , Kassenprinzip* vor, was insbeson-
dere beim Steueraufkommen (z. B. Mehrwertsteuer) und beim Zinsaufwand fiir die §ffentliche Ver-
schuldung zu unterschiedlichen Ergebnissen fiihren kann. Wihrend auf Cash-Basis (administratives
Budget) Zinszahlungen fiir Schuldaufnahmen des Jahres t oft erst im Jahr t+1 zu leisten sind, fillt
nach der periodenbereinigten Zuordnung (Accrual-Prinzip) ein Teil des Zinsaufwands, nimlich jener
vom Zeitpunkt der Schuldaufnahme bis zum Jahresende, bereits im Jahr t an. Parallel dazu reduziert
sich der Zinsaufwand im Tilgungsjahr um diesen Betrag. Das Ausmalb der Abweichung im jeweili-
gen Jahr hiangt von mehreren Faktoren ab (Hohe der Neuverschuldung. Zeitpunkt, Hohe und Zinssatz
der jeweils zu tilgenden sowie Zeitpunkt und Zinssatz der zu refinanzierenden Schuld) und kann
sowohl zu héheren als auch niedrigeren Ergebnissen als bei der Cash-Betrachtung fithren. Bei den
Steuern und Sozialversicherungsbeitriigen wird in Osterreich das ,, Time-Adjusted-Cash-Verfahren*
angewandt (zeitliche Anpassung der tatséchlich geleisteten Betrige an den Transaktionszeitpunkt).

45 Excessive Deficit Procedure.
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3.2.4 Verschuldungsbegriff im Sinne von Maastricht

Der Verschuldungsbegriff im Sinne von Maastricht*¢ beruht auf den EU-Verordnungen zur Bud-
getdren Notifikation und entspricht im Wesentlichen jenem der nationalen Finanzstatistiken der Ge-
bietsk6rperschaften (Bruttokonzept*?, Nominalwertkonzept8, Stichtagsbetrachtung zum Jahresende).
Zu den Schulden des Staates im Sinne von Maastricht ziihlen Darlehen von Finanzintermedidiren, auf
den Finanzmirkten direkt aufgenommene Schuldtitel (titrierte Schuldkategorien). Auch derivative
Finanztransaktionen (Cross-Currency-Swaps und Forward-Rate-Agreements) sind (Verordnung
(EGY, Nr. 475/2000) bei der Berechnung der ¢ffentlichen Verschuldung analog zum Zinsaufwand zu
beriicksichtigen. Nicht einzubeziehen sind Verbindlichkeiten aus Lieferungen und Leistungen (kurz-
und langfristige Handelskredite), Anzahlungen auf begonnene oder bestellte Arbeiten sowie schwe-
bende Posten (Erlige). Differenzen zu den administrativen Informationen ergeben sich vor allem
durch die abweichende Sektorabgrenzung, die den ESVG 95-Vorgaben folgt, und durch die Kon-
solidierung von innersektoralen Verpflichtungen. Intergovernmentale Schulden (Verbindlichkei-
ten bzw. Forderungen zwischen den dffentlichen Rechtstrdgern) bleiben auBer Ansatz, da sie sich in
Summe ausgleichen.

Weiters sind auch Finanzierungen des Bundes fiir Dritte (Rechtstriigerfinanzierungen) — laut Fest-
stellung von Eurostat (Jinner 2003) — bei den Schulden im Sinne von Maastricht hinzuzuzihlen#9
Die Osterreichische Bundesfinanzierungsagentur (OeBFA), die im Namen und auf Rechnung des
Bundes agiert, ist seit 1998 zusitzlich auch fir Rechtstriger des Bundes (AC (bis 2005), ASFINAG,
MUQUA, OBB (bis 2004), OIAG (bis 2005), SCHIG (bis 2004))*0 sowie seit 2000 fiir die Bundes-
linder titig (siche auch Kapitel 5). Obwohl der Schuldendienst (Zinsen, Tilgungen) zur Giéinze von
den Aufiraggebern (Rechtstragern, Lindern) getragen wird, handelt es sich dennoch um aushaftende
Schuldtitel des Bundes (i. d. R. Bundesanleihen), die gem#B Eurostat bei den Schulden im Sinne von
Maastricht (strenges Bruttokonzept) hinzuzuzihlen sind.

Der Verzicht des Bundes auf Darlehensforderungen gegeniiber der SCHIG und den OBB Ende
2004 im Zuge der OBB-Reform3! in Hohe von 6,1 Mrd EUR erhahte einmalig das Defizit im Jahr
2004 (Eurostat-Erkenntnis vom Mirz 2008).52

3.2.5 Schuldaufnahmen staatsnaher Unternehmungen

Das von EUROSTAT im Herbst 2010 revidierte ESV( 95-Handbuch (ESA 95 Manual on Govemn-
ment Deficit and Debt; Edition 2012)33 prizisierte u. a. die Verbuchungsnormen von auBerbudget-
rent Schuldaufnahmen staatsnaher Untemmehmen und Garantieiibemahmen, die im Zuge der Budgeti-
ren Notifikation vom Mirz 2011 in Osterreich umpgesetzt wurden. So legt das Handbuch fest, dass
Schulden von Unternehmen des privaten Sektors, unabhingig von deren rechtlicher Konstruktion,
bereits dann als Staatsschulden gelten,

e wenn der Staat sich zur Bedienung der Schulden (Zinsen und Tilgung) verpflichtete oder

¢ wenn der Staat filr Schulden von Unternehmen haftet und solche Haftungen wiederholt in An-

46  Dic Offentliche Verschuldung wird im Rahmen der Gesamtwinschaftlichen Finanzierungsrechnung cbenfalls erfasst.
Sie weicht insbesondere in Bezug auf dic Bewertung, die zu Marktwerten erfolgt, vom Maastricht-
Verschuldungsbegriff ab. Niheres siche
hup:/fwww.oenb.at/de/stat_melders/statistische_publika/gfr/publikationen_gfr uebersichtsseite.jspftem:14-169628.

47  Erfassung des aushaftenden Volumens an finanzicllen Verbindlichkeiten; keine Bereinigung um finanzielle Aktiva,

48 Bewertung der Verbindlichkeiten zum Nominalwert und nicht zum jeweiligen Marktwert.

49 Adaptierungen der urspriingliehen Ausstattungsmerkmale der Verschuldung fir Dritte im Wege von Swaps sind
gemiB Eurostat nicht in die 8ffentliche Verschuldung von Maastricht einzubeziehen.

50  AUSTRO CONTROL (Osterreichische Gesellschaft fur Zivilluftfahrt mbH), Autobahnen- und SchnellstraBen-
Finanzierungs-Aktiengesellschafl, MuseumsQuartier Errichtungs- und BetrichsgmbH, Osterreichische Bundesbah-
nen, Osterreichische Industrieholding AG, Wien: Schieneninfrastrukturfinanzierungs-GmbH. MUQUA stellt eine
dem Bundessekior zugehorige Einheit dar,

51 Bundesbahnstrukturgesetz 2003 (BGBL. 138/2003).

52 Durch den Forderungsverzicht des Bundes fielen ab 2005 auch die Zinsicistungen der OBB an den Bund weg,
Gleichzeitig wurden die Zuschiisse des Bundes an die OBB im selben Ausmall gekilrzt.

53 hnp:/fepp.eurosiat.ec.europa.cwportal/page/portal/government_finance_statistics/methodelogy/ESA_95
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spruch genommen werden bzw. kiinflige Inanspruchnahmen sehr wahrscheinlich sind.

In solchen Fillen wird die Schuldenaufnahme durch ein Unternehmen unmittelbar als Schulden-
aufnahme des Staates sowie als defiziterhGhender Kapitaltranster des Staates in derselben Hohe
an das Unternehmen verbucht. Dies fithrte zu betragsm:Big relevanten Anderungen in Osterreich:

» QOsterreichische Bundesbahnen: Decr Bund verpflichtete sich 2007, die Finanzverbindlichkeiten
der OBB fiir Infrastrukturinvestitionen iiber dic gesamte Laufzeit zu zumindest 70% zu lber-
nehmen. Diese von der OBB ilbernommenen Schulden (,,Darlehensvergaben der OBB an den
Bund®) sind entsprechend den neuen Regelungen zum Zeitpunkt des Eingehens der Finanzver-
pflichtung unmittelbar dem Staat zuzurechnen. Dadurch erhohte sich 2010 das Defizit um 1,3
Mrd EUR und der Schuldenstand (kumulierte Defizite seit 2007) um 4,9 Mrd EUR.

s Offentliche Krankenanstalten: Alle staatlichen Ausgaben fur 6ffentliche Krankenanstalten
waren schon bisher defizitwirksam, Nunmehr sind zusitzlich auch jene Schulden dem Staat zu-
zurechnen, die auBerbudgetir zur Finanzierung von Krankenanstalten auf den Finanzmirkten
aufgenommen wurden (Auswirkungen 2010: Defizit +0,6 Mrd EUR, Schuldenstand +2.9 Mrd
EUR).

o Kommunalkredit Austria AG: 2009 verzichtete die im staatlichen Eigentum stehende Kommu-
nalkredit Austria AG gegeniiber der KA Finanz AG auf die Riickzahlung von Geldmarkteintagen
im Ausmal von | Mrd EUR gegen Ausstellung eines Besserungsscheins, Der Besserungsschein
(Einmaleffekt) wurde als Schuldiibernahme des Bundes interpretiert, da eine kiinftige Inan-
spruchnahme als sehr wahrscheinlich galt (Auswirkungen 2010: Defizit +1,0 Mrd EUR, Schul-
denstand +1,0 Mrd EUR) und Ende 2011 auch eintrat.

3.2.6 Krisenmechanismen (Rettungsschirme) und deren ESVG
95-Verbuchung

¢ Bilaterale Kredite zwischen EU-Mitgliedstaaten wie z. B. im Rahmen des Hilfspakets fiir Grie-
chenland erhéhen den nationalen Schuldenstand des Kreditgebers, sofern sie durch Schuldauf-
nahmen finanziert werden. Die Darlehensvergabe stellt eine finanzielle Transaktion dar, die kei-
ne Auswirkung auf den Finanzicrungssaldo hat. Den Zinszahlungen durch die Schuldaufnahme
stehen Zinseinnahmen durch Darlehensforderungen gegenilber.

o Darlehen aus dem Europiiischen Finanzstabilititsmechanismus (EFSM), die Dircktkredite der
EK im Auftrag der EU an Mitgliedstaaten darstellen, haben keine Auswirkungen auf nationale
Fiskalindikatoren (Schuldenstand, Finanzierungssaldo).

¢ Darlehensvergaben durch die Europiiische Finanzstabilititsfazilittit (EFSF) werden durch
Darlehensaufnahmen einer eigens gegriindeten Zweckgesellschaft umgesetzt, die durch Garan-
tien der Mitgliedstaaten des Euroraums gedeckt werden. Da die Zweckgesellschaft keine eigene
institutionelle Einheit im Sinne des ESVG 935 darstellt, werden ihre Schulden bzw. Zahlungs-
strome den Mitgliedstaaten zugerechnet (,,Re-Routing™).

e Der Europilische Stabilisierungsmechanismus {(ESM) soll ab 1. Juli 2012 als cigenstindige,
zwischenstaatliche Institution tétig werden. Fir den ESM ist ein gezeichnetes Kapital von 700
Mrd EUR vorgesehen, wovon die Mitgliedstaaten des Euroraums 80 Mrd EUR in Form von Ei-
genkapitalzufithrungen bereitsteilen werden. Diese Zufihrungen stellen aus der Sicht der Mit-
gliedstaaten saldoneutrale Transaktionen dar.’* Werden diese Kapitaltransfers iiber Fremdmit-
tel finanziert, erhdht sich der nationale Schuldenstand. Der Restbetrag des gezeichneten Kapitals
des ESM in Hhe von 620 Mrd EUR wird dber Birgschaften der Euroraum-Lénder, die keine
Auswirkungen auf den nationalen Schuldenstand bzw. Finanzierungssaldo haben, abgedeckt.

54 Siche hup:/fepp.eurostat.ec.europa.cuw/portal/page/portal/government_finance_statistics/documents/Eurostat’s%20pre
liminary®a20view%200n%20the®620recording®200f2620the%e20utu. pdf
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4.

FISKALPOSITION GEMASS STABILITATS- UND
WACHSTUMSPAKT

4.1 Budgetentwicklung in Osterreich 2011

4.1.1 Gesamtentwicklung des Staates 2011

Budgetdefizite der Gebietskorperschaften 2011 erheblich niedriger als
veranschlagt

Das gesamtstaatliche Budgetdefizit verminderte sich im Berichtsjahr 2011 massiv, Nach einem
Budgetdefizit 2010 von 4,5% des BIP ging die Quote 2011 um 1,9 Prozentpunkte auf 2,6% des BIP
zurldck. Fir diese Entwicklung waren drei Faktoren mafigeblich:

Das , Loipersdorf-Paket* vom Oktober 2010, das in eine neue Vereinbarung zwischen dem
Bund, den Landern und den Gemeinden in Form des Osterreichischen Stabilitdtspakts 201155
mit Konsolidierungsvorgaben (Defizitreduktion der Linder und Gemeinden 2011 um 0,5% des
BIP gegeniiber 2010) miindete und auf Bundesebene eine Defizitreduktion von 0,8% des BiP flir
2011 im Rahmen des Konsolidierungsprogramiens flir die Jahre 2011 bis 2014 vorsah;

Das (unerwartet) hohe Wachstum der &sterreichischen Wirtschaft einschlieBlich einer hheren
Inflationsrate {Anstieg des nominellen BIP 2011: 5,3%), die in Form der automatischen Stabi-
lisatoren das Budget (bzw. die zyklische Budgetkomponente) positiv beeinflussten;

Nicht in den Voranschligen enthaltene Einsparungen auf Bundes- sowie auf Landes- und
Gemeindeebene. Auf Bundesebene konnte das ,,Dezemberfieber* durch die Méglichkeit, nicht
verbrauchte Budgetmittel zu einem spiteren Zeitpunkt zu verwenden (§53 Abs. | BHG), erfoig-
reich bekdmpft werden. Vergleichbare haushaitsrechtliche Regelungen finden auch bei einigen
Bundeslidndern Anwendung.

Tabelle 5: Einschitzungen zur Budgetentwicklung des Staates fiir 2010 und

2011
Budgetsaldo" Budgetsaldo"
2010 2011
Mrd EUR % des BIP Mrd EUR % des BIP

Ende Marz 2011

Budgetare Notifikation® bzw. 13,2 46 -11,5 a9
Meldung an Eurostat®

Ende September 2011

Budgetére Notifikation” bzw. -12,6 4.4 -10,7 -36

Meldung an Eurostat”

Ende Mérz 2012

Budgetare Notifikation bzw. -12,9 4,5 78 28

Meldung an Eurostat”

Ende April 2012

Osterr. Stabilititsprogramm BMF

1) Budgetsaldo des Staates im Sinne der Budgetéren Notifikation (Zinsaufwand unter Berlck-
sichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen).

2) Meldeverpflichtung an die Eurcpéische Kommission gemdt EU-Verordnung Nr. 3605/93
zuletzt geéndert durch Nr. 351/2002.

3) Meldeverpflichlung an das Statistische Amt der Europdischen Gemeinschaft (Eurostat).

Quelle: Statistik Austria, BMF.

-7.8 -26

55
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Im Osterreichischen Stabilititspakt 2012 vom Mai 2012 ist zudem vorgesehen, dass die neuen haushalispoliischen
Vorgahen der ELU in nationales Recht ithernommen werden.
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s Der zwischen dem Bund und der KA Finanz AG Ende 2011 vereinbarte Transfer in der Gré-
Benordnung von 800 Mio EUR war im Sinn des ESVG 95 erst im Jahr 2012 zu buchen (N#heres
in Abschnitt 4.1.2).

Dieser (unerwartet) hohe Defizitabbau im Jahr 2011 konnte vor dem Hintergrund der regen Kon-
junktur in Osterreich realisiert werden und ist als erster Schritt in Richtung eines strukturell aus-
geglichenen Haushalts zu sehen. Gem#4fl dem aktuellen Stabilititsprogramm der Bundesregierung
vom April 2012 schloss sich im Berichtsjahr 2011 die Outputliicke infolge der erfreulichen Konjunk-
turentwicklung in Osterreich, sodass sich fir die zyklische Komponente des Budgets im Berichts-
jahr 2011 ein Wert von null (,,Normalauslastung™) ergab. Das konjunkturbereinigte Budgetdefizit
Osterreichs (bzw. das strukturelle Defizit ohne Einmaleffekte) betrug 2011 demnach ebenfalls 2,6%
des BIP. Ergéinzend anzumerken ist, dass Datenrevisionen hinsichtlich des BIP bzw. des Potenzial-
wachstums und hinsichtlich des Budgetsaldos laut Maastricht sich auch auf den zyklisch bereinigten
Budgetsaldo (bzw. den strukturelien Budgetsaldo) auswirken und dessen Wert verdndern. IFir das
Jahr 2011 wurde im Mai 2011 (Frithjahrsprognose der EU-Kommission 20! 1) von einem Maastricht-
Budgetsaldo von 3,7% des BIP und einem konjunkturbercinigten Budgetsaldo von 3,2% des BIP
ausgegangen. Nach aktuellem Stand vom Mai 2012 (Frihjahrsprognose der EU-Kommission 2012)
betrug der Budpetsaldo gemi Maastricht ebenso wie der konjunkturbereinigte Budgetsaldo nur noch
2,6% des BIP.

Im internationalen Vergleich lag Osterreichs Budgetdefizit laut Maastricht im Jahr 2011 mit 2,6%
des BIP ermneut deutlich unter den Durchschnittswerten der 1:U-27 (4,5% des BIP) und der fiuro-17-
Lander (4,1% des BIP). Neben Osterreich blieben 2011 fiinf weitere Mitgliedstaaten des Euroraums
(Dcutschland, Estland, Finnland, Luxemburg, Malta) unter dem Referenzwert von 3% des BIP (Ni-
heres in Kapitel 6).

Bei den Budgetdaten laut Maastricht ist allgemein darauf hinzuweisen, dass diese den Stand von
Miirz 2012 zu Grunde legen, bei dem noch vorliufige, zum Teil geschitzte Budgetdaten des Staa-
tes flir 2011 enthalten sind.3¢

Hohe Einnahmen des Staates 2011

Nach einem Rilckgang des Steueraufkommens im Krisenjahr 2009 bewirkte die Konjunkturerho-
lung ab dem zweiten Halbjahr 2009 — trotz mehrerer Schwichephasen — hohe und iiber den Erwar-
tungen liegende Steuereinnahmen in den Jahren 2010 und 2011. Im Berichtjahr 2011 iberschritt
das Bruttosteueraufkommen des Bundes (gemeinschaftliche Bundesabgaben) den Voranschlagsbe-
trag um 0,9 Mrd EUR (2010: 1,4 Mrd EUR) und den Vergleichswert des Vorjahres um 4,4 Mrd EUR
oder 6,7%. Der sehr hohe Anstieg des Steueraufkommens 2011 gegeniiber 2010 erkldrt sich zum
Teil durch Konsolidierungsmalinahmen in Form von neuen Steuern und SteuererhShungen (Stabili-
titsabgabe der Banken, Flugticketabgabe, Erhéhung der Minerallsteuer etc.) mit geschitzten Mehr-
einnahmen fiir das Jahr 2011 (laut BMF) von insgesamt 1,2 Mrd EUR.

In der ESVG 95-Darstellung expandierte 2011 das Steueraufkommen des Staates®? um insgesamt
4.2 Mrd EUR oder 5,4% im Jahresabstand (2010: 2,2 Mrd EUR oder 2,9%). Die hichste relative
Steigerung ging von den direkten Steuern (ESVG 95-Code D35; 201t: +7,1%) aus und hier wiede-
rum in erster Linie von der Kérperschaftsteuer (+12,1%) und der Lohnsteuer (+5,7%). Auch der
Zuwachs bei den indirekten Steuern war im Jahr 201 auspeprigt (+4,0%): Dabei stiegen das Auf-
kommen bei der Umsatzsteuer um 3,2%, bei der Mineralélsteuer um 9,3% und bei der Kommu-
nalsteuer um 4,4%. In absoluten Gréfen erreichte im Jahr 201 | das Steuervolumen 82,1 Mrd EUR.

56  LEndgiltige Ergebnisse iiber die Budgetgebarung aller 6ffentlichen Haushalte im Sinne des ESVG 93 liegen mit ciner
zeitlichen Verzéigerung von dber einem Jahr vor. Zwar stehen Statistik Austria Quartalsdaten Uber die Budgelgeba-
rung der Lander und Gemeinden zur Verfligung, die aber zum Teil Qualitfitsschwichen aufweisen. Ferner werden un-
terjihrige Gemeindeergebnisse ausscblieBlich durch eine Stichprobe (150 Gemeinden) erfasst.

57  Steueraufkommen des Staates laut ESVG 95 (Code: D2, D5 und D91) ohne Sozialversicherungsbeitriipe und ohne
Steuerertriige, die an den Gemeinschaftshaushalt der EU (EU-Beitriige) flicBen.
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Die gesamtstaatliche Abgabenquote (Steuereinnahmen des Staates und tatsichlich gezahlte Sozial-
versicherungsbeitrige einschlieBlich EU-Eigenmittel; Tabelle 6) verdnderte sich im Vorjahresver-
gleich kaum (0,1 Prozentpunkte) und erreichte im Jahr 2011 41,9% des BIP. Im internationalen
Vergleich rangierte Osterreich 201 mit einer Abgabenquote (einschiieBlich imputierte Sozialversi-
cherungsbeitrige und EU-Beitrdge) von 43,5% des BIP deutlich {iber dem Euro-17-Durchschnitt
von 40,7% des BIP (Quelle: Europdische Kommission, Mai 2012).

Die Einnahmen aller &ffentlichen Haushalte in Summe stiegen 2011 gegeniiber dem Vorjahr mit
6:5 Mrd EUR oder 4,7% erheblich stiirker als im langjidhrigen Vergleich (zwanzigj4hriger Durch-
schnitt; +3,2% p. a.) und iiberschritten mit 144,3 Mrd EUR das Vorkrisenniveau (2008: 136,7 Mrd
EUR). Bezogen auf die Wirtschaftsleistung verringerte sich die Einnahmenquote des Staates im
Zeitvergleich (Einnahmenquote 2011: 47,9% des BIP; 2010: 48,1% des BIP).58

Niedriger Ausgabenanstieg durch Sparanstrengungen und Wegfall von kri-
senbedingten Zusatzausgaben

Die gesamten Ausgaben aller &ffentlichen Haushalte wurden im Jahr 2011 um 1,5 Mrd EUR oder
1,0% gegenilber dem Vorjahr ausgeweitet. Dieser dullerst nicdrige Anstieg 2011 konnte insbesondere
durch die Riickfithrung von konjunkturbelebenden Mafinahmen und SparmaBnahmen (ein-
schlieBlich Ausgliederungen und zeitlichen Ausgabenverschiebungen) bei allen gebietskérperschaft-
lichen Ebenen, aber auch durch den Wegfall von EinmalmaBnahmen erreicht werden. So entlaste-
ten geringere Transferleistungen im Rahmen der BankenstabilisierungsmaBnahmen (Niheres in
Abschnitt 4.1.2) das Ausgabenwachstum 2011 in der Grenordnung von 1,0 Mrd EUR. Unter Be-
riicksichtigung dieses Einmaleffekis war der gesamtstaatliche Ausgabenzuwachs im Jahr 2011 zwar
etwas hdher (+1,6%). Dennoch kann das Ausgabenwachstum des Staates 2011 als sehr niedrig be-
zeichnet werden. Ausgabenseitige Zuwichse unter 2% waren zuletzt in der Periode 2000 bis 200359
zu verzeichnen (zwanzigjihriger Durchschnitt: +3,3% p. a.).

Durch die Wirtschaftskrise und deren Folgen wiesen in den Jahren 2009 und 2010 die Ausgaben fir
monetiire Sezialleistungen des Staates (Arbeitslosenunterstiltzung, Notstandshilfe, Sozialhilfe)
iberdurchschnittliche Zuwichse auf, die im Berichtsjahr 201! weniger in Anspruch genommen wur-
den oder zurickgenommen wurden. Gleichzeitig dimpften Minderausgaben bei den Bruttoinvesti-
tionen und sehr geringe Ausgabenzuwiichse (etwa +1%) im Bereich der Arbeitnehmerentgelte (i.
A. Gehaltsabschliisse der 6ffentlich Bediensteten von mindestens 25,5 Eurc bzw. 0,85%) und Vor-
leistungen die Ausgabenentwicklung des Staates. Die seitens der Gebietskérperschaften disponib-
len Ausgabenentwicklungen im Bereich der [nvestitionen sowie der Personal- und Sachausgaben
spiegeln die Sparanstrengungen der Gebietsk&rperschaften wider. Die KonsolidierungsmalBnahmen
diirften allerdings auch die Verlagerung der Ausgaben aullerhalb des Staates (v. a. auf Gemeinde-
ebene; Niheres in Kapitel 10: Sonderthema), zeitliche Verschiebungen von Ausgabenpositionen vor
dem Hintergrund der Budgetrestriktionen sowie Sonderfinanzierungsformen wie Leasing umfasst
haben. Im Bereich der Transfers an private Haushalte erfolgten Kiirzungen im Bereich der Fami-
lienleistungen des Bundes (z. B. Reduktion des Hochstalters fiir den Bezug filr Familienbeihilfe} aber
auch in einigen Lindern (Riicknahme von FérdermaBnahmen fiir Wohnbau und thermische Sanie-
rung im Rahmen der Konjunkturbelebungsmafinahmen) und Anpassungen im Pensionsbercich (z. B.
Aussetzung der Pensionsanpassung im ersten Jahr der Zuerkennung). Ausgaben erhihend diirfien
sich u. a. Bundesmittel flir Offensivprogramme in Zukunftsbereichen (1niversititen, Fachhoch-
schulen, Ausbau der Ganztagesbetreuung, Forschungsfdrderung), filr die im Rahmen des ,Loipers-
dorf-Pakets* 0,3 Mrd EUR vorgesehen wurden, ausgewirkt haben.

Auf Ldnder- und Gemeindeebene sind insbesondere die Einfithrung der Mindestsicherung, dic
von den Lindern ab September 2010 sukzessive umgesetzt wurde, und das verpflichtende Kinder-
gartenjahr fiir Fiinfjfihrige anzufiihren. Diese MaBnahmen kamen 2011 erstmals das gesamte Jahr

58  Der Anstieg des nominellen BIP iiberschrin 2011 mit 5,3% den Zuwachs der gesamiten Staatseinnahmen von 4,7%.
59 Der Ausgabenriickgang 2005 infolge des Einmaleffekts 2004 (OBB-Forderungsverzicht des Bundes in Héhe von 6,1
Mrd EUR) wurde hier auller Acht gelassen.
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Grafik 11
Offentlicher Finanzierungssaldo laut Maastricht 2002 bis 2011%)
in % des BIP
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*) GemanR ESVG 95 im Sinne der Budgetaren Notifikation (Verordnung Nr. 3605/93 i. d. g. F. des
Rates), 2004 inklusive OBB-Forderungsverzicht des Bundes.
Qualle: Statistik Austria, BMF, WIFQ, Européische Kemmission {Frohjahrsprognose 2012).
Grafik 12
Offentliche Verschuldung laut Maastricht 2002 bis 2011*)
Jahresendstande
in Mrd EUR in % des BIP
220 74
200 72
180 70
160 68
140 66
120 84
100 62
80 60

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

= Bundesebene =3 Sonstige tffentliche Haushalte
==3Rechistragerfinanzierung {ohne Bundesldnder) == |nsgesamt in % des BIP (rechte Achse)

*) GemanR Verordnung Nr. 3605/93i. d. g. F. des Rates.

Quelle: Statistik Austria. WIFQ.
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Tabhelle 6: Staatsguoten: Einnahmen, Ausgaben und Abgaben des Staates 2007
bis 2011 (in % des BIP)

2007 2008 2009 2010 2011"

Staatseinnahmenquote® 47,6 483 48,7 48,1 47,9
Staatsausgabenquote” 48,6 49,3 52,9 52,6 50,5
Abgabenquote (mit EU-Beitragen)” A7 427 426 420 419

davon: EU-Beilrtige 0,3 0.3 0.2 02 0,2

1) Vortaufige Daten.

2) Laut Verordnung (EG) Nr. 1500/00; Zinsaufwand ohne Berticksichtigung der Forderungen und
Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertrdgen.

3) Steuereinnahmen des Staates und taisachlich gezahlte Sozialversicherungsbeitrdge (nur
Pllichtbeitrage; ESVG-Codes: D2+D5+D811+D91-D995) sinschliellich EU-Eigenmitieln.

Quelle: Statistik Austria {Stand: April 2012) und WIFO (BIP; Stand: Marz 2012).

Tabelle 7: Offentlicher Budgetsaldo, Zinszahlungen und Primarsaldo 2008 bis
2012"

Budgetsaldo Zinszahlungen Primarsaldo

Mrd EUR % des BIP Mrd EUR % des BIP Mrd EUR % des BIP

2008 26 09 7.3 26 47 17
2009 113 41 7.6 28 37 -13
2010 129 45 76 27 53 -18
20197 7,8 2,8 7.8 2,6 0,1 0,0
2012 9,2 3,0 8.3 27 -1,0 -0,3

1) Zinsaufwand unter BerOcksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschver-
tréigen im Sinne der Budgetaren Notifikation.

2) Voraufige Palen.

3) Budgetare Notifikation (Schatzung: BMF vom Mérz 2012).

Quelle: Stalistik Austria und BMF {Stand: Marz 2012); WIFO (BIP; Stand: Marz 2012).

zum Tragen.

In absoluten GriBen ilberschritten 2011 die Ausgaben des Gesamtstaates den Vorjahreswert um
insgesamt [,5 Mrd EUR (2010: 5,2 Mrd EUR) und erreichten damit die Héhe von 152,0 Mrd EUR.
Die Staatsausgabenquote gemessen am BIP reduzierte sich 2011 im Vorjahresvergleich kréftig auf
50,5% des BIP (2010: 52,6%).

Im Zuge der Krise drehte 2009 der in den Vorjahren zu verzeichnende Primdriiberschuss in ein Pri-
mirdefizit. Diese Entwicklung konnte im Jahr 201 | gestoppt werden: Der Staat erzielte einen beina-
he ausgeglichen Primiirsaldo (2011: 0,1 Mrd EUR)0, der die Staatsschuldenquote (ohne Stock-
Flow-Effekte) — angesichts des hohen Wachstums und einer niedrigen Durchschnittsverzinsung der
Staatsschuld — stabilisiert hitte.8! Ein Wirtschaftswachstum, das iiber dem Durchschnittszinssatz der
Staatsverschuldung liegt, stellte in den letzten beiden Jahrzehnten in Osterreich die Ausnahme dar
(zuletzt: 2005 bis 2007). Die Entwicklung der Staatsschuldenquote wird im Abschnitt 4.2.1. erldutert.

60  Der Primérsaldo des Staates gibt dber die aktuellen budgetdren Finnahmen- und Ausgabenrelationen Aufschluss und
lasst Aufwendungen fUr Budgetdefizite der Vergangenheit (Zinsen) auBer Acht.

61 Im Jahr 2011 unterschritt der schulderhdhende Zinseffeki (Durchschnittszinssatz der Staatsverschuldung: 3,7%) den
WachstumsefTekl (nominelles Wachstum: 5,3%). sodass fir eine Stabilisicrung der Staatsverschuldung (ohne Stock-
Flow-Effekte) keine Primiritherschisse erforderlich waren.,
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4.1.2 Budgetire Effekte des dsterreichischen Bankenpakets

Einleitend ist festzuhalten, dass die Belastungen des Staatshaushalts durch Finanz- und Wirtschafts-
krisen kaum umfassend zu ermitteln sind. Neben den direkten budgetiiren Krisenkosten zur Fi-
nanzmarktstabilisierung (,,Bailout-Kosten* bzw. ,Bankenpakete’) kommen auch indirekte, mak-
roikonomische Effekte, die sich durch den krisenbedingten Einbruch der Wirtschaftsleistung erge-
ben, zum Tragen. Wesentliche Wirkungskanile sind die automatischen Stabilisatoren (Entfall von
Steuereinnahmen und steigende Staatsausgaben) sowie diskretionidre Malinahmen zur Ddmpfung von
Nachfrageausfillen im Zuge von Rezessionen. Darilber hinaus schmilert der Riickgang des BIP-
Niveaus in Krisenjahren die Steuerbasis nachhaltig, sofern der Output-Verlust (Niveaueffekt) nicht
wieder durch hohe Wachstumsraten aufgeholt wird. Ublicherweise sind diese indirekten Kosten
weitaus hoher als die direkten Kosten.52

Die folgenden Ausfiihrungen beschrinken sich auf das Gsterreichische Bankenpaket vom Herbst
2008 und dessen (direkte) Auswirkungen auf den Finanzierungssaldo laut Maastricht.

Das #sterreichische Bankenpaket wurde im Herbst 2008 beschlossen und umfasste 4 Teilbereiche:

o Interbankmarktstirkungsgesetz (IBSG); (Haftungsibernahme fiir Wertpapieremissionen,
Clearing Bank fiir Interbank-Geschifte mit Bundeshaftung);®?

o Finanzmarkitstabilitiitsgesetz (FinStaG); (Rekapitalisierungen iiber Eigenkapital sowie Haf-
tungsiibernahmen; aktueller Rahmen: [5 Mrd FUR);

* unbegrenzte Einlagensicherung fiir natiirliche Personen bis Ende 2009

e Grindung der Finanzmarktbeteiligung Aktiengesellschaft des Bundes (FIMBAG) als Tochter
der Osterreichischen Industrieholding AG (OIAG) zur operativen Umsetzung der Pakete und
Uberwachung der Auflagen.

Das Interbankmarktstirkungsgesetz trat per 31.12.2010 aufer Kraft.% Das seitens des Bundes
iibernommene Haftungsvolumen ging im Berichtsjahr 201 | infolge von Wertpapiertilgungen von 22
Mrd EUR (Ende 2010) auf 14 Mrd EUR (Ende 2011) zuriick (Tabelle 8). Bis Ende Mirz 2012 liefen
weitere Haftungsverpflichtungen im Ausmal von 4,8 Mrd EUR aus.

Die MaBnahmen gemiB Finanzmarktstabilitiitsgesetz beschrinkten sich im Jahr 2011 auf jene zwei
Banken (Kommunalkredit Austria AG% und Hypo Alpe-Adria-Bank International AG), die im
Zuge der Finanzkrise vom Bund iibernommen wurden (Tabelle 9). Fiir die KA Finanz AG wurden
im Berichtsjahr HilfsmaBnahmen im AusmaB von 3,5 Mrd EUR gesetzt (Haftung filr das Commerci-
at Paper Programm (2,5 Mrd EUR), Birgschaft fiir Kreditforderungen und Wertpapiere (188 Mio
EUR), Ausweitung der Biirgschaft fiir den Besserungsschein um die Zinskomponente (137 Mio
EUR), Gesellschafterzuschiisse von insgesamt 685 Mio EUR). Diese Maflnahmen erhShten die Aus-
nutzung des Rahmens gemiB FinStaG auf 73% (11 Mrd EUR) bis Ende 2011. Bei der Hypo Alpe-
Adria-Bank International AG wurden 2011 eine Abschreibung des Partizipationskapitals um 625
Mio EUR sowie eine Umwandiung von Partizipationskapital in Grundkapital (450 Mio EUR) vorge-

62 Siehe z. B. Reinhart, C. M. und Rogoff. K. §. (2009). The Aftermath of Financial Crises. American Ecanomic Re-
view. Ameriean Fconomic Association, Vol. 99 (2) und Barrell, R. und Davis, E. P. (2009). The Evolution of the Fi-
nancial Crisis of 2007-8. National Institute Economic Review. 2008.

63 Vom umspriinglichen Rahmen gemiiB IBSG (75 Mrd EUR) wurden 10 Mrd EUR im Jahr 2009 fur das Unlernehmens-
liquiditdtsgesetz (BGBI Nr. 78/2009; Ausnutzung per 31.3.2012: 1,2 Mrd EUR) und 15 Mrd EUR im Jahr 2010 fur
das Zahlungsbilanzstabilisicrungsgesetz (BGBIl. Nr. 31/2010) zur Griechenlandhilfe und Eiablierung des Euro-
Rettungsschirms von insgesamt 750 Mrd EUR (EFSM, EFSF und |WF) umgewidmet.

64  Ebenso wurde die Geschilftstdtigkeit der Clearing Bank (OeCAG) — nach Abwicklung der laufenden Geschifle — per
Ende Februar 2011 beendet.

65  Im Zuge der Umstrukturicrung und Neuausrichtung der Geschiifispolitik ging die KA Finanz AG als Rechisnachfol-
gerin der Kommunalkredit Austria AG hervor. Seit 28. November 2009 hilt die KA Finanz AG das nicht strategische
Wertpapier- und CDS-Portfolio der ehemaligen Kommunalkredit. Die Kommunalkredit Depotbank AG widmet sich
seither unter der Firma , Kommunalkredit Austria AG™ dem kommunalen und infrastrukturnahen Projektgeschift.

41

www.parlament.gv.at



44 von 100 111-354 der Beilagen XX1V. GP - Bericht - 02 Hauptdokument Teil 1 (gescanntes Original)

Budgetentwicklung des Staates und seiner Subsektoren 2011

Tabelle 8: Ausstehendes Volumen an staatsgarantierten Wertpapieren 2008 bis
Mirz 2012 gemiB Interbankmarktstirkungsgesetz” (in Mio EUR)

ausstehendes Volumen

Banken 2008 2009 2010 2011 31.3.2012
Erste Group Bank AG ] ; . . 1.000
Hypo Alpa-Adria-Bank International AG - ; J . 598
Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG . Y . . 1.500
Kommunalkredit Austria AG ] f J ' 1.000
KA Finanz AG . : . . 3.601
Osterreichische Volksbanken AG i : : ; 2.000
Summe 1.300 21820 22.015 14.449 9.699
1) IBSG §1, Abs. 4.

Quelle: BMF.

nommen. Diese Mallnahmen fithrten 2zu keiner Ausweitung des Rahmens gemalB FinStaG, da sie mit
einer Reduktion des Partizipationskapitals im selben AusmaB einhergingen.

Die im Bundesvoranschlag veranschlagten Riickzahlungen von Partizipationskapital im Jahr 201
(0,8 Mrd EUR) erfolgten angesichts der schwicrigen Marktgegebenheiten und verschirften Eigenka-
pitalanforderungen fiir Finanzinstitute nicht.%¢ Die Einnahmen des Bundes fiir die Inanspruchnahme
des Bankenpakets (Partizipationskapital sowie fiir die Ubernahme von Haftungen gemiB FinStaG;
Tabelle 10) erhohten sich aber 2011 auf insgesamt 622 Mio FUR (2010: 566 Mio EUR). Damit wa-
ren Einnahmen aus Dividenden flir das Geschiftsjahr 2010 von 289 Mio EUR (Geschifisjahr 2009:
263 Mio EUR) sowie aus Haftungs- und Garantieentgelten von 332 Mio EUR (2010: 301 Mio
EUR) verbunden.

Die Ausgabenseite des Bundesbudgets wurde im Jahr 2011, wie bereits im Vorjahr, ausschlieBlich
durch Leistungen an zwei Banken belastet: Einerseits kamen Gesellschafterzuschiisse filr die KA
Finanz AG (75 Mio EUR) und andererseits die Kapitalherabsetzung der Hype Alpe-Adria-Bank
International AG (625 Mio EUR) — cine Abschreibung des Partizipationskapitals des Bundes, die
als nicht riickzahlbarer Gesellschaflerbeitrag zur Sanierupg upd Restrukturierung der Bank zu werten
warb? — zum Tragen. Im Vergleich dazu schlugen im Vorjahr der Besserungsschein fiir die Kommu-
nalkredit AG (1 Mrd EUR), Gesellschafterzuschiisse an die KA Finanz AG (75 Mio EUR) sowie
Kapitalzufithrungen des Bundes und des Landes Kdmnten an die Hypo Alpe-Adria-Bank International
AG (insgesamt 600 Mio EUR) zu Buche. Die Zinsausgaben fiir die Finanzierung des Bankenpakets
{Schuldaufnahmen) beliefen sich auf 221 Mio EUR (2010: 213 Mio EUR). Insgesamt lagen 2011
die direkten Effekte des Bankenpakets auf der Ausgabenseite des Bundes (einschlieBlich Aufwen-
dungen fir die FIMBAG 2011 und 2010 je 2 Mio EUR) bei 0,9 Mrd EUR (2010: 1,7 Mrd EUR).
Diese Einnahmen- und Ausgabenstréme auf Basis des Gsterreichischen Bankenpakets erhhten in
Summe das Budgetdefizit laut Maastricht im Jahr 2011 um 0,3 Mrd EUR (2010: 1,3 Mrd EUR).%%

66  Die Eigenkapitalzufuhrungen des Bundes an mehrere Banken {Partizipationskapital und Kapitalerhéhung der Kom-
munalkredit Austria AG) erhéhien den Schuldenstand um insgesamt 6,1 Mrd EUR.

67  Diese Abschreibung erhdhte im Jahr 2011 das Defizit, aber nicht den Schuldenstand (Stock-Flow-Adjusiment). Kapi-
talinjektionen an Finanzinstitute, die itber cinen bestimmten Zeitraum Verluste schreiben, und Haflungen, deren Inan-
spruchnahme bereits bei Ubernahme als gesichert gilt, sind gemiB Eurostat Guidance als saldowirksame Vermigens-
ransfers zu verbuchen:hip:/fepp.curostaL.ec.curopa.ew/ponal/page/portal/government_finance_statistics/methodolo-
gy/guidance_aceounting_rules

68  Siche hup:/fepp.eurostal.cc.europa.ewportal/page/portal/government_finance_statistics/excessive_deficit/
supplementary tables_financial turmoil
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Tabelle 9: MaBnahmen 2008 bis 2011 gem#B Finanzmarktstabilititsgesetz" (in

Mio EUR; Jahresendstéinde)

2008 2009 2010 2011

Haftungen
Hypo Alpe-Adria-Bank International AG 3 100 200 200
Kommunalkredit Austria AG” 5300 1.000 1.000  1.136
KA Flnanz AG"Y . . . 2688
Constantia Privatbank AG 400 200
BAWAG PSK AG 4 400 g .
Summe Haftungsn 5700 1.700 1.200 4.024

Partizipationskapital

Hypo Alpe-Adria-Bank International AG” 900 900 1.350 275
Ersle Group Bank AG . 1224 1224 1.224
Raiffeisen Zentralbank Osterreich AG . 1750 1.750 1.750
Osterreichische Volksbanken AG” . 1.000  1.000 1.000
BAWAG PSK AG : 550 550 550
Summe Partizipationskapital 900 5424 5874 4.799

Anteilaerwerb

Hypo Alpe-Adria-Bank International AG 0 0 0
Kommunalkredit Austria AG
Summe Anteilserwerb . 0 0 0
Kapitalerhdhung Kommunalkredit Austria AGY A 220 220 220

Gessllschafterzuschilsse (kumuliert)

Kommunalkredit Austria AG : 30 30 30

KA Finanz AG 60 135 820
Summe Gesellschafterzuschilase ¢ 90 165 849
Kapitalherabsetzung Hypo Alpe-Adria-Bank International AG" . . ; 625
Umwandiung PS- in Grundkapital Hypo Alpe-Adria Bank Intern. AG” ; ; ; 450
Gesamtausnutzung des FinStaG-Rahmens 6.600 7434 7459 10.967
Verblelbender FinStaG-Rahmen 8.400 7.586 7.541 4.033

n

2)

3)

4)

5)

6)

Der Rahmen betragt 15 Mrd EUR gemdft FinStaG § 2, Abs. 4. Dle budgetéiren Implikationen der Mafinah-
men differioren im Sinne des ESVG 95 in Volumen und Zeitpunkt.

2008: Rahmengarantievereinbarung mit dem Bund. 2009: Besserungsschein mit Bundesbirgschafl (1 Mrd
EUR), der am 30.11.2011 von der Kommunalkredit Austria AG gezogen wurde und im Juli 2013 durch den
Bund {inkl. Zinsen in H8he von 136 Mio EUR} getilgt wird.

Haftung filr Commercial Paper Programm (2,5 Mrd EUR) und Blrgschaft fir Kreditforderungen und Wertpa-
piere (188 Mio EUR), die am 23.3 2012 um 80 Mio EUR auf 268 Mio EUR erh&ht wurde.

Das Parlizipationskapital verringerte sich durch die Herabsetzung (,Umwidmung"* in Gesellschafterbeitrag zur
Sanierung und Restrukiurierung) und teilweise Umwandiung in Grundkapital. Die entsprechenden Betrédge
sind im FinStaG-Rahmen zu berlicksichtigen.

Im Jahr 2012 erfoigte im Zuge der Teilverstaatlichung ein Kapitatschnitl in Hohe von 700 Mio EUR, eine
Eigenkapitalzufiihrung in HEhe von 250 Mlo EUR sowie Haflungsubernatmen In Héhe von 100 Mio EUR.

Im Jahr 2012 wird flr die KA Finanz AG eine Kapitalzufuhr in H6he von 389 Mio EUR zur Abdeckung von
Zahlungsverpflichtungen aus Credit Default Swaps auf Griechenland vorgenommen.

Quelle: Rechnungshof, BMF und eigene Recherche.
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Tabelle 10: Maastricht-Auswirkungen des &sterreichischen Bankenpakets 2008
bis 2011 (in Mio EUR)

2008 2009 2010 2011

Staatseinnahmen

Haflungsentgeite 3 217 301 332
Zinsen fur Darlehen 0 0 0 0
Dividenden {Partizipationskapital} 0 263 289
P&nalezahlungen" 0 2 1
Summe Staatseinnahmen N 3 217 566 622
Staatsausgaben

Refinanzierungskosten 0 134 213 221
Vermdgenstransfers® 0 120 1.675 700
Inanspruchnahme von Blrgschaften 0 4] 0 0
FIMBAG” 0 2 2 2
Summe Staatsausgaben (2) 0 256 1.881 823
Finanzierungssaldo laut Maastricht {3)=(1)-(2) 2 -39 -1.325 -302
Stock-Flow-Adjustment” (4) 4.744 ; 625
Veranderung des Schuldenstandes {5)=(4)-(3) 900 4783 1.325 -323
Schuldenstand laut Maastricht (5) kumuliert 898 5.681 7.006 8.683

1) Hypo Alpe-Adria Bank International AG.,

2) 2009: Gesellschaflerzuschlisse Kornmunaikredit AG/KA Finanz AG; 2010: Besserungsschein Kommunai-
kredit AG (1 Mrd EUR), Gesellschafterzuschuss KA Finanz AG (75 Mio EUR), Kapitalzufthrungen an Hypo
Alpe-Adria-Bank International AG (600 Mio EUR); 2011; Gesellschafterzuschuss KA Finanz AG (75 Mio
EUR), Kapitalherabsetzung Hypo Alpe-Adria-Bank International AG (625 Mio EUR).

3) Finanzmarkibeteiligung Akliengesellschaft.

4) Effekt von Transaktionen, die nur den Schuldenstand oder nur das Defizit verindern (z. B. Schuldaufnah-
me zur Gewahrieistung von Panizipationskapilal (2008, 2009), Abschreibung von Partlzipationskapital
(2011), das in den Vorjahren durch Schuldaufnahme finanziert wurde).

Quelle: Eurcstat (auf Basis BMF und Statistik Austria), OeNB und eigene Berechnungen.

Der Schuldenstand, der aus den MaBnahmen des Bankenpakets (Partizipationskapital, Beteiligun-
gen) resultierte, erreichte im Jahr 2011 6,7 Mrd EUR (2010: 7,0 Mrd EUR) (Tabelle 10). Wihrend
sich der Schuldenstand in den Jahren 2008 und 2009 vorrangig durch die Finanzierung des Partizipa-
tionskapitals (positive Stock-Flow-Adjustments) sowie im Jahr 2010 durch das betréichtliche Budget-
defizit erhohte, fithrte die Abschreibung des Partizipationskapitals fiir die Hypo Alpe-Adria-Bank
International AG im Jahr 2011 (0,6 Mrd EUR) zu einem negativen Stock-Flow-Adjustment: Die
Schuldaufnahme fiir dieses Partizipationskapital (0,9 Mrd EUR) erfolgte bereits im Jahr 2009, sodass
die partielle Abschreibung im Jahr 2011 den Schuldenstand nicht nochmals erhohte, Lasst man diese
Malinahme auler Acht, wurde 201! ein positiver Finanzierungssaldo aus dem Bankenpaket erzielt,
der den Schuldenstand gegentiber dem Vorjahr entsprechend verringerte.

Im Jahr 2012 werden sich die direkten saldo- und schuldenrelevanten Finanzstrome aus dem
Osterreichischen Bankenpaket deutlich erhéhen: Der bereits Ende 2011 im FinStaG eingerdumte
Rahmen fiir die KA Finanz AG (Birgschaft fur Kreditforderungen und Wertpapiere in Hhe von
188 Mio EUR und Gesellschafterzuschuss in Hohe von 610 Mio EUR) sind im Sinn des ESVG 95
erst zu jenem Zeitpunkt zu verbuchen, zu dem die tatsachliche H8he der zu leistenden Zahlungen
(2012) bekannt wird. Zus#tzlich wurde 2012 fiir die KA Finanz AG eine Ausweitung der Biirgschaft
fir Kreditforderungen und Wertpapiere um 80 Mio EUR sowie eine Kapitalzufuhr von 389 Mio EUR
zur Abdeckung von Zahlungsverpflichtungen aus Credit Default Swaps auf Griechenland vorge-
nommen. Ferner erfolgte im Fehruar 2012 die Teilverstaatlichung der Osterreichischen Volks-
hanken AG (OVAG). Dies fithrte zu einer Abschreibung des Partizipationskapitals um 700 Mio
EUR, zu einer Eigenkapitalzufithrung von 250 Mio EUR sowie zu Haftungsiibernahmen von 100
Mio EUR seitens des Bundes. Fitir die Hypo Tirol Bank werden 2012 Unterstiitzungszahlungen des
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Landes Tiral von voraussichtlich 120 Mio EUR saldowirksam. Insgesamt ergeben sich daraus filr das
Jahr 2012 saidorelevante Vermdgenstransfers von mindestens 2,3 Mrd EUR, die zum Teil ilber
die Vorwegbesteuerung gemil Pensionskassengesetz und den befristeten Sonderbeitrag zur Stabili-
titsabgabe gegenfinanziert werden sollen.®?

4.1.3 Sektorale Budgetgebarung des Staates 2011

Im Folgenden werden zunéchst die Budgetsalden der Subsektoren des Staates (Bundes-, Landes-,
und Gemeindeebene sowie Souzialversicherungstriger) und (erstmals) die Budgetsalden der einzel-
nen Bundeslinder (Gebietskirperschaften ohne Kammern und sonstige Einheiten der Landesebene;
Tabelle 11) fir die Jahre 2008 bis 2011 (bzw. 2012) prisentiert. In weiterer Folge werden wicbtige
Einzelaspekte, dic die sektoralen Budgetentwicklungen im Jahr 2011 prégten, angefithrt. Es wird
dabei nochmals darauf aufmerksam gemacht, dass die hier prisentierten Daten vorldufig sind (Stand:
Mirz 2012).

Tabelle 11: Offentliche Budgetsalden der Teilsektoren des Staates 2008 bis

20127
Bundesebene Landesebene Gemeindeebene Sozialversicherungs- Siaat
{ohne Wien?) (mit Wien®) triger

Mrd % des Mrd % des Mred % des Mrd % des Mrd % des

EUR BIP EUR BIP EUR BIP EUR BIP EUR BIP
2008 -3,0 -1.1 0.1 0.0 0.1 0.0 01 0.1 -2,6 -0,9
2009 -8.8 -3,2 -2,0 -0,7 -0.8 0,3 0.2 0.1 -11.3 4,1
2010 -9.9 -3.5 -2,2 0.8 -1,2 -0.4 06 02 -12.9 4.5
2014 -7,2 «2,4 -0,9 0,3 0,1 0,0 0.4 0,1 -7.8 -2,6
2012% 7.6 2,5 -1,3 -0.4 0,3 0,1 0.1 0,0 -9,2 -3.0
1) Zinsaufwand unter Berlicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen im Sinne

der Budgetdren Motifikation.

2) Im innerdsterreichischen Stabilitdtspakt wird Wien (als Land und Gemeinde) der Landasebene zugerechnet.
3) Voraufige Daten.

4) Budgetare Motifikation (Schitzung: BMF vom Marz 2012).

Quelle: Statistik Ausiria und BMF (Stand: Marz 2012); WIFO (BiP; Stand: Marz 2012).

Markante Verbesserung der Budgetsalden aller Gebietskérperschaften

Die Fiskalposition der Gebietskdrperschaften verbesserte sich 2011 auf allen Ebenen gegeniiber
dem Vorjahr erheblich: Das Budgetdefizit der Bundesebene verringerte sich im Berichtsjahr 2011
um 1,1 Prozentpunkte auf 2,4% des BIP, jenes der Landesebene (ohne Wien) um (0,5 Prozentpunkte
auf 0,3% des BIP und jenes der Gemeindeebene um 0,4 Prozentpunkte auf beinahe null.’® Die Sozi-
alversicherungstriiger verzeichneten 2011 eipen leichten Rickganpy des Budgetilberschusses auf
0,1% des BIP. Diese unterschiedliche Entwickiung war sowohl auf den vergleichsweise moderaten
Einnahmenzuwachs als auch den héheren Ausgabenanstieg der Sozialversicherungstrager zuriick-
zufiihren. Unter Beriicksichtigung der innerstaatlichen Transfers (innerstaatliche Transfereinnahmen
abziiglich Transferausgaben in Form der Nettodarstellung) lag der Einnahmenzuwachs mit netto
+2,7% deutlich unter den Wachstumsraten der Gebietskorperschafien (mit jeweils itber 5%) und der
Ausgabenanstieg mit 3,1% deutlich iiber jenen der Gebietskérperschaften (mit maximal +0,8%).

Zum Riickgang des Budgetdefizits der Landesebene (ohne Wien) 2011 auf 0,9 Mrd EUR oder 0,3%
des BIP (2010: 2,2 Mrd EUR oder 0,8% des BIP) trugen alle Linder bei: In absoluten Griflen konnte

69 1. Stabilitiitsgesetz 2012 (BGBI. Nr. 22/2012).
70 Damit erreichten erstmals alle Gebictskirperschaften die Vorgaben des Osterreichischen Stabilititspakies.
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der Finanzierungssaldo der Landeshaushalte’ um bis zu 363 Mio EUR (Steiermark) verbessert wer-
den (Tabelle 12). Gemessen an der Einwohnerzahl fiel der Konsolidierungserfolg im Jahr 2011 in
K#mten (—463 EUR pro Kopf}, gefolgt von der Steiermark (-299 EUR pro Kopf) und Oberdsterreich
(-169 EUR pro Kopf) am deutlichsten aus. Die hiichsten Budgetdefizite pro Kopf verzeichneten im
Berichtsjahr die Steiermark (282 EUR), Salzburg (254 EUR) und K#rnten (230 EUR). Die Gemein-
deebene bilanzierte im Berichtsjahr nahezu ausgeglichen (2011: 0,1 Mrd EUR oder —0,0% des
BIP). Lasst man die Stadt Wien — deren Budgetsaldo sich um 0,4 Mrd EUR auf -0,5 Mrd EUR oder

Tabelle 12: Finanzierungssaldo der Bundeslinder im Sinne von MaastrichtV 2008
bis 2011 (in Mio EUR, in % des BIP und pro Kopf in EUR)

Auler- Bundes-
Bgld. Kin. NO ele] Slbg. Stmk. Tirol Vlbg. Wien” budgetdre  |Ander (inkl.
Einheiten” Wien)
Mio EUR
2008 48 -179 -200 -38 46 19 177 53 84 210 220
2009 -7 431 -396 -408 81 -740 -4 -30 -303 109 -2.292
2010 -51 -387 -505 471 -195  -704 -15 -35 -991 133 -3.221
2011 -1 -128 -310 -232 -136  -342 75 -7 -541 144 -1.488
% des BIP
2008 0,02 -008 -0,07 -0,01 0,02 001 0,06 0,02 0,03 0,07 0,08
2009 000 -016 -0,14 -0,15 -0,03 -0.27 -0,00 -0,01 -0,11 0,04 -0,83
2010 002 -014 -0,18 -016 -0,07 -0,25 -0,01 -0,01 -0,35 0,05 -1,13
2011 000 -004 -0,10 -0,08 -0.05 -0,11 0,02 -0,00 -0,18 0,05 -0,49
pro Kopf in EUR
2008 169 -319 -125 -27 88 15 251 145 50 . 26
2009 -25 -7 -246 -288 1583 612 8 -83 -178 ) -274
2010 -180 -693 =314 -333 -367  -582 -20 -96 -578 ’ -383
2011 -38 -230 -182 -164 -254  -282 105 -19 -314 . -176

1} GemiR ESVG 95.

2} Wien als Land und Gemeinde.

3) Auflerbudgetdre Einheiten und Kammern der Bundeslander einschlieltlich Wien.
Quelle: Statistik Austria.

—0,2% des BIP verbesserte — auller Acht, so erzielte die Gemeindeebene (ohne Wien) im Jahr 2011
einen Uberschuss in Héhe von 0,5 Mrd EUR oder 0,2% des BIP (2010: -0,2 Mrd EUR oder -0,1%
des BIP).

Fiir das Jahr 2012 ist — trotz Fortfihrung des Konsolidierungskurses (,,Stabilititspaket 2012-2016
der Bundesregierung) — wieder mit einem Anstieg des gesamtstaatlichen Budgetdefizits fiir Oster-
reich zu rechnen. Die Defizitquote soll laut Schitzungen des BMF im Jahr 2012 3,0% des BIP betra-
gen (Stand: April 2012), Dieser Verlauf ergibt sich durch hohe Verm&genstransfers des Bundes an
verstaatlichte Banken (KA Finanz und OVAG), die eine GroBenordnung von itber 2 Mrd EUR oder
0,7% des BIP erreichen diirften, und durch den Konjunktureinbruch in der ersten Jahreshilfte 2012.
Das aktuelle Stabilititsprogramm fiir Osterreich bis zum Jahr 2016 ist Gegenstand des Kapitels 7.

Bei sektoralen Analysen des &ffentlichen Sektors ist generell zu beachten, dass diese stark von den
institutionellen und rechtlichen Gegebenheiten (Aufgabenverteilung, Steuverkompetenzen, Finanz-
ausgleichsregelungen) innerhalb des &ffentlichen Sektors abhingen. im Jahr 2011 waren auf Landes-
und Gemeindeebene strukturelle Briiche durch die zweite Etappe des Finanzausgleichsgesetzes
(FAG) 2008 sowie dic Neugestaltung der Pflegefinanzierung zu verzeichnen: Durch die vollstin-

71 Die regionalen Teilergebnisse beschrinken sich auf den Landeshaushalt. AuBerbudgetdre Einheiten und Kammem
der Bundesldnder siehen nur in Summe zur Verfilgung.
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dige Abschaffung des Konsolidierungsbeitrags (Vorwegabzug bei den Ertragsanteilen der Linder
und Gemeinden zugunsten des Bundes) standen den Léndern und Gemeinden im Jahr 2011 (und in
den Folgejahren) strukturelle Mehreinnahmen von 232 Mio EUR p. a. gegeniiber der ersten FAG-
Etappe (2008 bis 2010) zur Verfligung. Der Zweckzuschuss aus dem Pflegefonds an die Léander zur
Abdeckung der Kostensteigerung im Bereich der Langzeitpflege betief sich 2011 auf netto 67 Mio
EUR (gestaffelter Anstieg auf netto 157 Mio EUR bis 2014).72 Der Zweckzuschuss des Bundes fiir
den Ausbaa von Kinderbetreuungseinrichtungen wurde im Jahr 2011 in H8he von 10 Mio EUR
festgelegt.

72 Durch die Dotierung des Pflegefonds in Hohe von insgesami 685 Mio EUR (2/3 durch den Bund. 1/3 durch Linder
und Gemeinden) erfolgt ¢ine Verlagerung der Finanzierungslast in Richtung Bund.
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Grafik 13
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Grafik 14
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Bundesebene

Die Entwicklung des Bundeshaushalts war im Jahr 2011 von einem starken Einnahmenwachstum bei
sehr geringer Ausgabenzunahme geprigt. Die Einnahmen der Bundesebene (gem4B ESVG 95; mit
innerstaatiichen Transfers in Nettobetrachtung) erhthten sich 2011 gegentber 2010 mit 2,7 Mrd
EUR oder 5,6% sehr deutlich (2010: +0,8 Mrd EUR oder 1,6%). Der Einnahmenanstieg fiel etwas
kriftiger aus als jener des Gesamtstaates von 4,7%, da die hohen Transferleistungen des Bundes an
die Sozialversicherung im Vorjahr wieder teilweise riickgefiihrt wurden (z. B. geringerer Bundes-
beitrag zur Pensionsversicherung, niedrigere Dotierung des Kassenstrukturfonds der Gebietskran-
kenkassen).

Das Ausgabenvolumen der Bundesebene (konsolidiert bzw. ohne zwischenstaatliche Transfers) im
Sinne des ESVG 95 entsprach im Jahr 2011 beinahe dem Vergleichswert des Vorjahres 2010 (0,1
Mrd EUR oder —0,2%). Der leichte Riickgang dokumentiert die erfolgreichen Sparanstrengungen
des Bundes, die durch das erfreuliche Wachstum im Berichtsjahr sowic den Wegfall von Einmalzah-
lungen (Vermd&genstransfers an verstaatlichte Banken) unterstiitzt wurden. Diese Gesamtentwicklung
wurde durch einen Ausgabenriickgang im Bereich Transfers an Marktproduzenten (-5,4%), eine
S1abilisierung des Transfervolumens an private Haushalte (—0,4%) und einem moderaten Anstieg
im Bereich Sach- und Personalaufwand (+1,7%) erreicht. Auch die Zinszahlungen fiir die Staats-
verschuldung erhéhten sich — trotz kriftigem Anstieg der Bundesschuld — aufgrund des duBerst
niedrigen Marktzinsniveaus nicht markant (+2,1%).

Der erhebliche neminelle Riickgang bei den Transfers an Markiproduzenten ging im Wesentli-
chen auf den Wepfall von Zahlungen an verstaatlichte Banken in Héhe von | Mrd EUR zuriick.
Im Jahr 2010 beliefen sich die Leistungen an die Kommunalkredit Austria AG”3 und Hypo Alpe-
Adria-Bank AG in Summe auf 1,7 Mrd EUR, im Jahr 2011 verringerte sich der Betrag auf 0,7 Mrd
EUR (Niheres in Abschnitt 4.1.2).

Bei den monetiren Sozialausgaben des Bundes sind folgende Punkte anzufithren: Durch die positi-
ve Arbeitsmarktentwicklung (héhere Arbeitslosenbeitrige, Rickgang der Anspruchsberechtigten,
Riicknahme von Sonderprogrammen) ging das Defizit in der ,,Arbeitsmarktpolitik (I)* markant um
0,5 Mrd EUR auf 0,7 Mrd EUR zuriick. Die Ausgabenentwicklung fiir die ,,Arbeitsmarktpohitik (1)
war riickldufig und betrug 2011 5,8 Mrd EUR (2010: 6,1 Mrd EUR). Die Ausgaben des Familienlas-
tenausgleichsfonds (FLAF) lagen 2011 mit 6,2 Mrd EUR u. a. infolge von Kiirzungen™ um 3,6%
unter dem Vorjahresergebnis. Gleichzeitig war ein kriftiger Einnahmenzuwachs von 5,7% zu ver-
zeichnen. Die Einnahmen des FLAF reichten dennoch nicht aus, um die gesetzlich vorgesehenen
Leistungen zu finanzieren. Zum 31. Dezember 2011 beliefen sich die Forderungen des Bundes ge-
geniiber dem Reservetonds bereits auf 3,8 Mrd EUR. Dies obwohl der Riickgang bei der Anzahl der
Kinder, fir die Familienbeihilfeleistung zu zahlen waren, sich dampfend auf die Ausgabenentwick-
lung in den letzten Jahren auswirkte. Der Bundesbeitrag zur Pensionsversicherung (laut Bundesre-
chenabschluss) fiel infolge héherer Beitragseinnahmen und pensionsrechtlicher Anpassungen (z. B.
Wegfall der Valorisierung im ersten Jahr) mit 8,1 Mrd EUR um 1,6% geringer als 2010 aus.

Beim Personal- und Sachaufwand nahmen die Ausgaben des Bundes im Jahr 2011 abermals nur
méBig zu (+1,7%). Der Personalstand des Bundes (in administrativer Abgrenzung) wurde im Be-
richtsjahr riickgefiihrt (—447 VZA). Ausgliederungen aus dem Bundesbudget fanden nicht statt. Der
Beschaftigtenstand des Bundes in betriebsmiBiger Sicht (ohne Leihbedienstete und Lehrlinge) belief
sich Ende 2011 auf rund 132.000 Vollzeitaquivalente. Die Personalkostensteigerungen’ fiir Be-

73 Im Zuge der Umstrukturierung der Kommunalkredit Austria AG ging die KA Finanz AG als Rechtsnachfolgerin
hervor. Sie hilt das nicht strategische Wertpapier- und CDS-Portfolio.

74 Auszahlung der Familienbeihilfe nur mehr bis zum 24. Lebensjahr; Umwandlung der 13. Familienbeihilfe in eine
Schulstarthilfe fir September von 100 EUR fir Kinder vom 6. bis zum 15. Lebensjahr; Reduzicrung des einkom-
mensabhiingigen Mehrkinderzuschlags ab dem 3. Kind von 36,4 EUR auf 20 ELIR.

75 Arbeitnehmerentgelte einschlieBilich tatstichlicher und untersteilter Sozialbeitriige der Arbeitgeber und Arbeitnehmer
gemdB ESVG 95,

49

www.parlament.gv.at




52 von 100 111-354 der Beilagen XXIV. GP - Bericht - 02 Hauptdokument Teil 1 (gescanntes Original)

Budgetentwicklung des Staates und seiner Subsektoren 2011

dienstete der Bundesebene fielen 2011 infolge moderater Gehaltssteigerungen (mindestens 25,5 Euro
bzw. 0,85%) und eines rickliufigen Beschaftigungsstands mit 1.3% sehr niedrig aus.

Im Budgetvollzug des Bundes wurden 2011 die veranschlagten Ausgaben des (administrativen)
Bundesbudgets nicht zur Ginze ausgenutzt. Dazu trugen die vorsichtige Budgetierung, das uner-
wartet rege Wachstum und das seit 2009 geltende neuwe Haushaltsrecht mit dem veréinderten In-
strument der Rilcklagenbildung (§53 Abs. 1 BHG) bei: Durch das Rilcklagensystem kdnnen iibrig
gebliebene Voranschlagsreste nicht nur zu einem spéteren Zeitpunkt in Anspruch genommen, son-
dern im Regelfall auch innerhalb der Ressorts {(Untergliederungen) beliebig verwendet werden. Die
(neuen) Riicklagen werden dann finanziert, wenn sie tatsichlich gebraucht werden. Im Jahr 2011
wurden insgesamt 3,0 Mrd EUR den (neuen) Riicklagen zugetiihrt und 0,9 Mrd EUR aus dem neuen
Rilcklagenbestand entnommen (RH: Bundesrechnungsabschluss filr das Jahr 2011, Mirz 2012), Der
Stand an ,,neuen, disponiblen Riicklagen erreichte nach drei Jahren (Ende 2011) bereits ein Volu-
men von 15,4 Mrd EUR oder mehr als 22% der Ausgaben des Bundes gemill BVA 201 1.

Landesebene

Auf Landesebene kam — neben konjunkturell und strukturell bedingten Mebreinnahmen — der
von allen Lindern eingeschlagene Konsolidierungskurs zum Tragen, der zum Teil in speziellen
Landesgesetzen (z. B. Kdrntner Budgetkonsolidierungsgesetz, Salzburger Finanzrahmengesetz 2012-
2014) verankert sowie von Arbeitsgruppen (,,Budgetkonvent” in Kérnten) begleitet wurde.

Der Einnahmenzuwachs der Landesebene netto (gemidll ESVG 95 (ohne Wien) mit innerstaatlichen
Transfers in Nettobetrachtung) fiel im Jahr 2011 mit 1,5 Mrd EUR oder 6,4% sehr deutlich aus.”®
Der Einnahmenanstieg setzte sich 2011 etwa zu einem Drittel aus strukturellen Mehreinnahmen
(2. Etappe des Finanzausgleichs 2008, steuerliche MaBnahinen der Bundesregierung im Rahmen des
Budgetbegleitgesetzes 2011 und Neugestaltung der Pflegefinanzierung) zusammen. Ferner wurde die
Linnahmensituation der Landesebene durch die gute Konjunkturentwicklung, durch die Zwischen-
abrechnung der Ertragsanteile’” und durch héhere innerstaatliche Transferstréme der Subsek-
toren {laut voridufigen Daten etwa +0,7 Mrd EUR) verbessert.

Die Gesamtausgahen der Landesebene (konsolidiert) entwickelten sich angesichts des Konsolidie-
rungskurses im Jahr 2011 mit einem Zuwachs von 0,8% sehr moderat. Fiir die Gesamtentwicklung
des Jahres 2011 waren dic Stabilisierung bei der bedeutenden Ausgabenkategorie des Sach- und
Personalaufwands und der geringe Anstieg bei den Transferleistungen an private Haushalte
(+1,3%) vorrangig verantwortlich. Auch wurden die Bruttoinvestitionen kriftig rickgefithrt (-7,6%).
Dabei diirften Sondereffekte (z. B. zeitliche Verschiebung von Ausgaben und der Ubergang auf Lea-
singfinanzierungen) den Ausgabenzuwachs gedimpft haben. Die Arbeitnehmerentgelte der Lan-
desebene (mehr als ein Viertel der Gesamtausgaben) stiegen 2011 das zweite Jahr in Folge nur ge-
ringfligig (201 1: +1,0%). Die Lohnanpassungen 2011 in den Lindern deckten sich mit jenen fiir den
affentlichen Dienst des Bundes. Inwieweit Anpassungen der Personalressourcen erfolgten, kann
mangels vergleichbarer Personalstatistiken aller Bundeslinder nicht festgestellt werden. Gema0 Lin-
derinformationen wurden 2011 verschicdene kostenddmpfende Mallnahmen im Personalbereich ge-
setzt (z. B. restriktive Nachbesetzungspolitik in der Verwaltung, Tiroler Dienstrechtsreform 2011,
Anderung der Reisegeblihrenvorschrifien und Reduktion der Uberstunden in Karnten). Der Ausga-
benriickgang bei den Vorleistungen (2011: —2,7%) kénnte durch Einmaleffekte zwar tiberzeichnet
sein, spiegelt aber den restriktiven Budgetvollzugs bzw. die Sparanstrengungen im Jahr 2011 wider.

76 Die Verwertung von Forderungen aus gewithrten Wohnbaufrderungsdarlehen erfolgte 2011 in K#rnten, in Nieder-
und Oberdsterreich sowie in der Swiermark (in Summe 1,25 Mrd EUR). Die erzielten Erlose aus Forderungsverkiu-
fen (2011: 0,8 Mrd EUR) sind finanzielle Transaktionen und stellen keine maastrichtrelevanten Finanzstréme dar.

77 Fiir die Einnahmen der Zwischenabrechnung, die den Ausgleich zwischen den geleisteten Vorauszahlungen des
Bundes und dem tatsichlichen Abgabenaufkommen der Linder hersteilt, wird auf Linder- und Gemeindeebene das
~Time-Adjusted-Cash-Verfahren™ des ESVG 95 nicht angewendet.

78 Dureh die Zurechnung der Landesimmobiliengesellschafien (L1Gs) zum Seklor Siaat schlagen sich diese Mietenzah-
lungen analog bei den Einnahmen aus Produktionserlsen nieder.
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Die Dynamik bei den Transfers an private Haushalte (Ausgabenanteil von knapp 40%) lieB im
Jahr 2011 mit +1,3% merklich nach.? Diese Entwicklung war im Wesentlichen auf die Rilcknahme
von FérdermaBnahmen fiir Wohnbau und thermische Sanierung von privaten Haushalten im Rahmen
der KonjunkturhelebungsmaBnahmen der Linder zurilckzufithren 80 Zusitzlich wurden MaBnah-
men zur DEmpfung der Ausgabendynamik gesetzt (z. B. Beendigung des Gratiskindergartens fir
3- bis 4-Jdhrige und Erhohung der Selbstbehalte bei Musikschuien in Kérnten; Einfilhrung cines so-
zial gestaffelten Beitragssystems fiir Kindergirten in der Steiermark). Die Ausgaben fiir soziale
Sachleistungen an private Haushalte, die primir die Ausgaben filr stationdre Betreuung in Pflege-
heimen umfassen, stiegen 2011 um 3,6%. Ddmpfend wirkten z. B. hthere Selbstbehalte im Bereich
der mobilen Dienste und der Hauskrankenpflege in Oberéisterreich, die Senkung des Personalschlis-
sels fiir dipiomierte Krifte und Einzelzimmerzuschlidge in Pflegecheimen in Kérnten oder die Wieder-
einfiihrung des Pflegeregresses in der Steiermark.

Die Entwicklung der Transfers an Marktproduzenten {Anteil an den Gesamtausgaben von knapp
20%) wird in der Regel durch den Gesundheitsbereich (Abgangsdeckung, Investitionszuschiisse)
geprigt, der in der Vergangenheit eine hohe Ausgabendynamik aufwics. 8! im Jahr 2011 wurde der
Ausgabenzuwachs (2,5%) allerdings durch den Wegfall der Kapitalzufilhrung Kidmtens an die
Hypo Alpe-Adria-Bank International AG (2010: 150 Mio EUR) geddmpft. Zudem wurde einer-
seits der Ausgabenzuwachs der Investitionszuschiisse durch den Neubau einiger Landeskliniken (z.
B. Neunkirchen, Baden und Mddling, Klagenfurt) erhéht, Andererseits wurden im Berichtsjahr Re-
organisationsprozesse zur Effizienz- und Effektivitdtssteigerung im Spitalswesen fortgesetzt {(z. B.
StandortschlieBungen, Abteilungsauflassungen und Schwerpunkisetzungen in Vorarlberg) und in
Oberosterreich ein umfassendes Reformpaket zur Sicherstellung der nachhaltigen Finanzierbarkeit
des Spitalsystems verabschicdet (,.Spitalsreform 11%). Im Rahmen des Konsolidierungsprogramms
2012 bis 2016 der Bundesregierung wurde von Bund, Landern und Sozialversicherung cine Begren-
zung des Wachstums der Gesundheitsausgaben mit der Wachstumsrate des nominellen BIP und ein
zielorientiertes Steuerungssystem fur die Sffentliche Gesundheitsversorgung mit gemeinsamer sekto-
reniibergreifender Finanzverantwortung vereinbart.

Bei den Zinszahlungen war ein relativ hoher Anstieg von 4,1% zu verzeichnen, der jenen des Bun-
des dbertraf.

Gemeindeebene

Die verfiigbaren Einnahmen der Gemeindeebene {(mit Wien und innerstaatlichen Transfers in
Nettobetrachtung) stiegen im Jahr 2011 betrachtlich um 1,1 Mrd FUR oder 5,4%. Analog zur Lan-
descbene spiegelten sich in dieser Entwicklung die Neugestaltung der Pflegefinanzierung, dic zweite
Etappe des Finanzausgleichs sowie die steuerrechtlichen Mallnahmen im Budgetbegleitgesetz 2011
wider. Im Vergleich zur Landesebene fiel der Zuwachs des Einnahmensaldos allerdings etwas nied-
riger aus, da die intergovernmentalen Transfers der Gemeinden an die Linder nach vorldufigen Er-
gebnissen netto um rund 0,2 Mrd EUR ausgeweitet wurden. Die Kommunalsteuer durfte sich 201 |
mit einem Anstieg von 4,4% rege entwickelt haben.

Laut Schiitzergebnissen der Statistik Austria waren im Jahr 2011 die Gesamtausgaben (konsoli-
diert) der Gemeindeebene sogar leicht riickldufig (-0,3%). Bei dieser Entwicklung dirften sowohl
KonsolidierungsmaBnahmen (z. B. Kooperationen, Einsparungen, Investitionsaufschub) als auch
Sondereffekte zum Tragen gekommen sein: Fir den Riickgang der Transferleistungen an Markt-

79 Trotz des ersten vollstindigen Auszahlungsjahrs der bedarfsorientierten Mindestsicherung (sukzessive Einfihrung ab
September 2010) war 2011 im Rahmen der allgemeinen Sozialhilfe keine nennenswerte Dynamik erkennbar,

80  LEine Gesamtschau der Konjunkturprogramme auf Landesebene existiert zwar nichy, der Gberwiegende Teil dirfie im
Bereich {vorgezogener) Infrastrukturinvestitionen angesetzt haben. Die im Jahr 2009 tatsiichlich budgetwirksamen
Ausgaben der Konjunkturprogramme der Linder (ohne Wien) erreichten auf Basis von Schitzungen eine Grofienord-
nung von 400 Mie EUR (Hauth und Grossmann, 2011). Budgetentwicklung der Bundeslinder in Osterreich im Kri-
senjahr 2009 und Ausblick).

g1 In den Jahren 2005 bis 2008 wurde die Ausgabendynumik z. B. durch Ubemahmen von Gemeindespitilem auf die
Landesebene verstirk (v. a. Niederbsterreich, aber auch Salzburg).
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produzenten im Jahr 2011 (4,7%) war die Verlinderung von Zahlungsstrémen der Stadt Wien an
den Wiener Krankenanstaltenverbund ausschlaggebend. Beim Rickgang der Bruttoinvestitionen
2011 (-10,5%) durfte sich die Riicknahme der KonjunkturbelebungsmaBnahmen der Stadt Wien
widerspiegeln, aber abermals auch Ausgliederungen und Sonderfinanzierungen (z. B. Leasing). N4-
here Informationen zu den kommunalen Ausgliederungen befinden sich im Kapitel 10 Son-
derthema: Ausgliederungen im Bereich der &sterreichischen Gemeinden: Umfang, Leistungsspekt-
rum und Risikopotenziale — Ergebnisse per Jahresende 2010 (Hauth und Grossmann, 2012).

Die Dynamik bei den Transfers an private Haushalte schwiichte sich im Berichtsjahr ab (2011:
+2,8%). In dieser Ausgabenkategorie sind die bedeutenden Ausgabenbereiche der Altenpflege, Sozi-
alhilfe und Kindergirten enthalten.?? Der geringe Anstieg des Personalaufwands im Jahr 2011 um
0,7% im Jahresabstand war primir auf die moderaten Lohnabschliisse im Jahr 2011 zurtickzufithren.

4.1.4 Zusammenfassung: Budgetentwicklung 2011

s In Osterreich konnte im Jahr 2011 das gesamtstaatliche Budgetdefizit massiv (1,9 Prozent-
punkte) vermindert werden (2011: 2,6% des BIP; 2010: 4,5% des BIP). Diese FEntwicklung ist
ein wichtiger erster Schritt in Richtung eines strukturell ausgeglichenen Haushalts. Gemal
dem aktuellen Stabilititsprogramm der Bundesregierung (April 2012) schloss sich 2011 die Out-
putliicke infolge der regen Konjunkturentwicktung in Osterreich. Das konjunkturbereinigte
Budgetdefizit Osterreichs (bzw. das strukturelle Defizit ohne Einmaleffekte) betrug demnach
ebenfalls 2,6% des BIP.

e Der hohe Defizitabbau und das hohe Wachstum in Osterreich im Jahr 2011 zeigen, dass die
erfreuliche Konjunkturlage die Budgetkonsolidierung erleichterte und dass die erfolgien
KonsolidierungsmaBnahmen des Staates die Konjunktur nur geringfiigig (WachstumseinbuBen
von 0,1 bis 0,3 Prozentpunkten) abschwichten.

s Das ,Loipersdorf-Paket* vom Oktober 2010 mit einnahmen- und ausgabenseitigen Konsolidie-
rungsvorhaben, das in einc neue Vereinharung zwischen Bund, Lindern und Gemeinden
iiber eine Weiterfihrung der stabilitdtsorientierten Budgetpolitik mindete (Osterreichischer
Stabilitiitspakt 2011), sah fitr 2011 noch eine um 1,3 Prozentpunkte hohere Defizitquote von
3,9% des BIP vor.

e Im internationalen Vergleich lag Osterreichs Budgetdefizit im Jahr 2011 mit 2,6% des BIP
erneut deutlich unter den Durchschnittswerten der EU-27 (4,5% des BIP) und der Euro-17-
Lander (4,1% des BIP). Neben Osterreich blieben 2011 finf weitcre Mitgliedstaaten dcs Eu-
roraums unter dem Referenzwert von 3% des BIP.

¢ Das Steueraufkommen des Staates (ESVG 95-Darstellung) expandierte 2011 mit 4,2 Mrd EUR
oder 5,4% sehr kriftig (2010: 2,2 Mrd EUR oder 2,9%). Die h&chste Steigerung ging von den di-
rekten Steuern und hier wiederum in erster Linie von der Kérperschaftsteuer (+12,1%) und
der Lohnsteuer (+5,7%) aus. Der sehr hohe Steuerzuwachs erklirt sich zum Teil durch Konsoli-
dierungsmafinahmen in Form von neuen Steuern und Steuererhthungen (Stabilitdtsabgabe der
Banken, Flugticketabgabe, Erhdhung der Mineraldlsteuer etc.) mit geschétzten Mehreinnahmen
fur das Jahr 2011 iaut BMF von insgesamt 1,2 Mrd EUR.

e Bezogen auf die Wirtschaftsleistung verringerte sich die Einnahmenquote des Staates durch
den starken BIP-Anstieg im Zeitvergleich (Einnahmenquote 2011: 47,9% des BIP: 2010: 48,1%
des BIP). Der Einnahmenzuwachs des Staates war 2011 mit 6,5 Mrd EUR oder 4,7% dennoch
erheblich stirker als im langjihrigen Vergleich (zwanzigjdhriger Durchschnitt: +3,2% p. a.).
Das Einnahmenvolumen des Staates ilberschritt mit 144,3 Mrd EUR wieder das Vorkrisenniveau
(2008: 136,7 Mrd EUR).

82 Im Jahr 2011 kam das verpflichtende Gratis-Kindergartenjahr vor Schuleintritt, das seit September 2010 in alfen
Liindern umgesetzt ist, erstmals vollstiindig zum Tragen.
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e Die staatlichen Ausgaben wurden im Jahr 2011 um insgesamt 1,5 Mrd EUR oder 1,0% gegen-
iiber dem Vorjahr ausgeweitet. Dieser Sullerst piedrige Anstieg 2011 konnte insbesondere durch
die Riickfiihrung von konjunkturbelebenden MaBnabmen und Sparmafinahmen (ein-
schlieBlich Ausgliederungen und zeitlichen Ausgabenverschiebungen) bei allen gebietské&r-
perschaftlichen Ebenen, aber auch durch den Wegfall von EinmalmaBnahmen erreicht werden.
So entlasteten geringere Transferleistungen im Rahmen der BankenstabilisierungsmaBonahmen
das Ausgabenwachstum 2011 in der GrofBenordnung von 1,0 Mrd EUR. Unter Beriicksichtigung
dieses Einmaleffekts fiel der gcsamtstiaatliche Ausgabenzuwachs im Jahr 2011 etwas hoher
(+1,6%) aus.

e Die Fiskalposition der Gebietskirperschaften verbesserte sich 2011 auf allen Ebenen erheb-
lich: Das Budgetdefizit der Bundesebene verringerte sich im Berichtsjahr 2011 um I,l Prozent-
punkte auf 2,4% des BIP, jenes der Landesebene (ohne Wien) um 0,5 Prozentpunkte auf 0,3%
des BIP und jenes der Gemeindeebene um 0,4 Prozentpunkie auf beinahe null. 83 Die Sozialver-
sicherungstriiger verzceichneten 2011 infolge geringerer Bundestransfers und h&herer Auspa-
benzuwichse einen leichten Riickgang des Budgetiiberschusses auf 0,1% des BIP.

e Den Lidndern und Gemeinden standen im Jahr 2011 durch die zweite Etappe des FAG 2008
(strukturelle) Mehreinnahmen von 232 Mio EUR p. a. gegeniiber der erstcn FAG-Etappe (2008
bis 2010) zur Verfligung. Der Zweckzuschuss aus dem Pflegefonds an die Linder zur Abde-
ckung der Kostensteigerung im Bereich der Langzeitpflege belief sich 201] auf netto 67 Mio
EUR. Der Zwcckzuschuss des Bundes fiir den Ausbau von Kinderbetreuungseinrichtungen
wurde im Jahr 2011 in Héhe von 10 Mio EUR festgelegt.

o Das Ausgabenvolumen der Bundesebene (konsolidiert) wies im Jahr 2011 sogar einen leichten
Riickgang (-0,1 Mrd EUR oder -0,2%) auf. Diese Entwicklung dokumentiert die erfolgreichen
Sparanstrengungen des Bundes, die durch das erfreuliche Wachstum im Berichisjahr sowie
den Wegfall von Einmalzahlungen (Vermégenstransfers an verstaatlichte Banken) unterstiitzt
wurden. Auch die seit 2009 zur Verfugung stehenden Anreizmechanismen auf Bundesebene zur
Bildung von Reserven (Instrument der ,,disponiblen Riicklagenbildung® gemil BHG) trugen
zur Stabilisierung des Auspabenvolumens bei.

¢ Die Gesamtausgabenentwicklung der Bundesebene war von einem Ausgabenriickgang im Be-
reich der Transfers an Marktproduzenten (—5,4%; v. a. Wegfall von BankenhilfsmaBnahmen),
einer Stabilisierung des Transfervolumens an private Haushalte (—0,4%) und einem moderaten
Anstieg im Bereich Sach- und Personalaufwand (+1,7%) geprigt. Auch die Zinszahlungen
fiir die Staatsverschuldung erhShten sich aufgrund des HuBerst niedrigen Marktzinsniveaus
nicht markant (+2,1%).

* Die Gesamtausgaben der Landesebene (konsolidiert) entwickelten sich angesichts des Konso-
lidierungskurses im Jahr 2011 mit einem Zuwachs von 0,8% sehr moderat. Fiir die Gesamtent-
wicklung des Jahres 2011 waren die Stabilisierung bei der bedeutenden Ausgabenkategorie des
Sach- und Personalaufwands und der geringe Anstieg bei den Transferleistungen an private
Haushalte (+1,3%) vorrangig verantwortlich. Auch wurden die Bruttoinvestitionen kraftig riick-
gefithrt (—7,6%). Dabei diirften auch Sondereffekte (z. B. zeitliche Verschiebung von Ausgaben
und der Ubergang auf Leasingfinanzierungen) den Ausgabenzuwachs gedimpft haben.

e Das Bankenpaket der Bundesregierung vom Oktober 2008 zur Stabilisierung des dsterreichi-
schen Finanzmarktes erhthte den Finanzierungssaldo des Staates {im Wesentlichen der Bun-
desebene) gemiB Maastricht im Jahr 2011 mit 0,3 Mrd EUR deutlich weniger als im Jahr 2010
mit 1,3 Mrd EUR. Die Ausgabenseite des Bundesbudgets wurde abermals ausschlieBlich durch
Leistungen an zwei Banken (Hypo Alpe-Adria-Bank International AG, KA Finanz AG) be-
lastet.

8} Damit erreichien erstmals alle Gebictskorperschaften die Vorgaben des Osterreichischen Stabilitdtspakis.
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4.2 Offentliche Verschuldung laut Maastricht 2011

4.2.1 Entwicklung der Verschuldung des Staates und seiner
Teilsektoren 2011

Die éffentliche Verschuldung Osterreichs im Sinne von Maastricht expandierte 2011 trotz erheb-
licher Defizitreduktion (2011: 2,6% des BIP; 2010: 4,5% des BIP) um 11,7 Mrd EUR oder 5,7%. Der
Gesamtschuldenstand des Staates erreichte Ende 2011 217,4 Mrd EUR oder 72,2% des BIP — nach
205,7 Mrd EUR oder 71,9% des BIP zu Jahresende 2010.

Schulderhdhende Effekte (z. B. Beitrdge zum EFSF, Darlehensvergaben an Griechenland, Finanzie-
rungen fir das Folgejahr, Schuldaufnahmen zur Finanzierung von Wohnbaudarlehen, Cash-
Collaterals etc.), die sich nicht im Finanzierungssaldo widerspiegeln (Stock-Flow-Adjustments),
kamen im Berichtsjahr verstdrkt zum Tragen. Die Verdnderung des Schuldenstands lag 2011 um
beinahe 4 Mrd EUR oder 1,3% des BIP {iber dem negativen Finanzierungssaldo. Dabei spielten die
internationalen Mafinahmen zur Stabilisierung des Euro und HilfsmaBnahmen filr Griechen-
land, die den Schuldenstand 2011 um insgesamt 1,4 Mrd EUR erh6hten,3* sowie hihere Vorlauffi-
nanzierungen fiir das Jahr 2012 von netto 1,9 Mrd EUR seitens des Bundes eine bedeutende Rolle.
Von der Gesamtschuld des Staates Ende 2011 entfielen 87% auf die Bundesebene, 8% auf die Lan-
desebene, 4% auf die Gemeindeebene (einschlieBlich Wien) und 1% auf die Sozialversicherungs-
triiger.

Die sektorale Zuordnung der Verbindlichkeiten bzw. der Forderungen zu einem Subsektor des
Staates (Bund, Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstiriger) erfolgt auf Basis eines Nettover-
schuldungskonzepts (finanzielle Passiva abziglich der finanzicllen intergovernmentalen Aktiva), Das
bedeutet, dass beispielsweise Finanzierungen des Bundes fiir Dritte — wie Linderfinanzierungen des
Bundes im Rahmen der Rechtstrigerfinanzierungen — als Schulden der Landesebene dargestellt wer-
den oder beispielsweise Bundesanleihen im Besitz von anderen Subsektoren nicht die Verschuldung
des Bundes, sondern jene des Investors (z. B. der Sozialversicherungstriger) verringern.

Tabelle 13: Entwicklung der &ffentlichen Verschuldung nach Sektoren 2008 bis

2012
Bundesebene Landesebene Gemeindeebens Sozialversiche- Staat
(ohne Wilen) {mit Wien) rungstrager

Mrd % des Mrd % des Mrd % des Mrd % des Mrd % des

EUR BIP EUR BIP EUR BIP EUR BIP EUR BIP
2008 1628 57.6 10,6 38 54 1.9 1,7 0.6 180,5 63,8
2009 168,0 61,5 134 4.9 6,2 22 26 09 1911 69,5
2010 1783 62,6 16,5 58 8,0 28 20 0,7 2057 7.9
2011" 1894 62,9 17,6 58 8,7 29 1.8 0,6 2174 72,2
20128 ; : . . . . . ; 2300 747
1) Vorldufige Daten.

2) Budgetdra Notifikation (Schatzung: BMF vom Marz 2012).
Quelle: Statistik Austria und BMF (Stand: Marz 2012); WIFQ (BIP; Stand: Marz 2012).

8  Per Iinde 2011 wurden bilaterale Darlehen an Griechenland in Héhe von 1,6 Mrd EUR gewidhrt (2010: 0,6 Mrd
EUR). Der Restbetrag aus dem ersten Hilfspakel fir Griechenland (urspringliches Gesamivolumen von 2,3 Mrd
EUR gem#f Zahlungsbilanzstabilisicrungsgesetz (BGBI Nr. 31/2010)) wird gemeinsam mit einem zweiten Hilfspro-
gramm seil Mirz 2012 ober die EFSF abgewickell. Aus vereinbarten Zinszahlungen erhielt der Bund 2011 insgesamt
51 Mio EUR. Aus der Darlehensvergabe durch die EFSF wurde Osterreich per Ende 2011 ein Schuldenstand von 0.5
Mrd EUR zugerechnet.
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Tabelle 14: Ableitung der 6ffentlichen Verschuldung 2010 und 2011 (in Mrd EUR)

2010 20117

Finanzschuld des Bundes laut Bundesrechnungsabschliuss 1859 193.4
+ SWAP-Schulden 14,6 133
- SWAP-Forderungen 13.8 13,1
- Eigene Bundestitsl 10,0 10,4
Berelnigte Finanzschuld des Bundes 176,8 183.2
+ Finanzierungen des Bundes fir Dritte 7.5 8.4
+ Bundesfonds und Cash Collaterals 05 0.7
+ Ausgegliederte Bundeseinheiten” 50 6,3
+ Eurofighter — Kredittranchen 0.7 06
+ KA Finanz 1,0 1.0
+ EFSF (European Financial Stability Facility) 0.0 0,5
- Finanzielle zwischenstaatliche Forderungen des Bundes” 10,1 9,1
- Intrasubsektorale Ionsolidierung® 2.1 2.1
Verschuldung der Bundesebene insgesamt 179,3 189,4
Finanzschuld der Linder ochne Wien 8.4 94
- Lander: Unterabschniti 85 (Betriebe...) 0.0 0.0
+ Bund-Rechistragerfinanzierung, LAnder (ohne Wien) 5.6 6,3
- Bund-Rechtstragerfinanzierung, LAnder {ohne Wien), falls im LRA enthalten 55 6,3
+ Landesfonds und -kammern® 2.0 22
+ Ausgegliederte Landeseinheiten” 7.2 7.2
+ Kurzfristige Darlehen des Bundes an Lander, falls nicht im LRA enthalten 0,0 0,0
- Finanzlelle zwischenstaatliche Forderungen der Lander” 0,2 0.2
- Intrasubsektorale Konsolidierung 1.0 1.0
Verschuldung der Landesebene insgesamt 16,5 17,6
Finanzschuld der Gemeinden chne Wien 15T 1.7
- Gemeinden ohne Wien: Unterabschnitt 85 {Betriebe...) 7.9 7.9
Verschuldung der Gemeinden ohne Wien 3.8 3,8
Finanzschuld von Wien 3.1 7
+ Bund-Rechtstragerfinanzierung, Wien 08 13
- Bund-Rechtstragerfinanzierung, Wien, falls im RA enthalten 0.8 13
- Wien: Unterabschnitt 85 (Belriebe...) 01 0.1
+ Kurzfristige Darlehen des Bundes an Wien, falls nicht im RA enthalten 03 0.3
Verschuldhng von Wien 33 4,0
+ Gemeindefonds und -verbande™ 0.3 0,3
+ Ausgegliederte Gemeindesinheiten® 0.7 0.8
- Darlehen von Gemeinden 0.0 040
- Finanzielle zwischenstaatiiche Forderungen der Gemeinden' 0.0 0.0
- Intrasubsektorale Konsolidierung 0.0 0.0
Varschuldung der Gemeindeebene insgesamt 8.0 8,7
Finanzschuld der Sozlalversicherungstriger 0,0 0.8
+ Kurzfristige Darlehen des Bundes an Sozialversicherungstriger 20 1.0
- Finanzielle zwischenstaatliche Forderungen der Sozialversicherungstriger 0.0 0.0
Verschuldung der Sozialveralcherungstriger insgesamt 2,0 1.8
Offentliche Verschuldung insgesamt 205,7 217,4
1) Vorlaufige Daten, teitweise geschitzl

2y V.a. 0BB

3) Insbesondere Rechistrdgerfinanzierungen und Darlehensvergaben an Sozialversicherungstrager.

4} Insbesondere Bundesanieihen im Besitz von Bundesfonds.

5) Wirschaftsfdrderungsfonds, Kultur- und Schulfonds.

6) Landeskrankenanstaiten, Landesimmobiliengesalischafien und Schulden der Blue Danube Loan Fun-
ding GmbH.

7y Darehensvergaben an Gemeinden.

8) WirnschaftsfGrderungsfonds und Schulgemeindeverbinde.

9) V.a Krankenansialien.

10) Werpapierveranlagungen und Darlehensvergaben an den Bund.

Quelle: Statistik Austria (Stand: April 2012).
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Die Uberleitung der administrativen KenngréBen der Verschuldung (Finanzschulden der Ge-
bietskdrperschaften und Sozialversicherungstriiger) ilber die Verschuldung der Linder und Gemein-
den zum Verschuldungsbegriff der EU illustriert Tabelle 14.35 Die wichtigsten Bereinigungen be-
treffen dic Sektorabgrenzung und intergovernmentale Schulden (Verbindlichkeiten bzw. Forde-
rungen innerhalb eines Subsektors sowie zwischen den &ffentlichen Rechtstragern, die konsolidiert
werden). Hinsichtlich der materiellen Abgrenzung des EU-Verschuldungsbegriffs sind insbeson-
dere folgende Aspekte zu beachten (Ndheres in Abschnitt 3.2):

s Schuldaufnahmen des Bundes fiir Rechtstriiger (Bundesliinder und staatsnahe Einheiten) sind
in die Maastricht-Verschuldung einzubeziehen (Eurostat-Feststellung 2003). Finanzierungen fiir
Bundeslinder wurden forciert (Ende 2011: 7.3 Mrd EUR).

e Der Ankauf der Militiirflugzeuge zur Luftraumitberwachung in Osterreich (Eurofighter) ist
gemifl dem vereinbarten Finanzierungsmodell zu verbuchen (201 1: 0,6 Mrd EUR).

» Sicherheiten in Form von Bareinlagen (,,cash collaterals®) zur Absicherung des Ausfallrisikos
des Vertragspartmers bei Wihrungstauschvertrigen sind gemiB Eurostat dem &ffentlichen Schul-
denstand zuzurechnen (2011: 0,7 Mrd Euro).

¢ Auf dem Kapitalmarkt aufgenommene Schulden von Landesimmobiliengesellschaften
(LIGs) und sonstiger im Sektor Staat enthaltener auBerbudgetirer Einheiten gemiB ESVG
95 (z. B. Wohnbau Burgenland GmbH, Schulden der Blue Danube Loan Funding GmbH) wer-
den als Verschuldung hinzugerechnet (Landesebene 2011: 7,2 Mrd EUR (einschlieBlich Landes-
krankenanstalten)).

s Vom Staat ithernommene Schulden aus 6konomischer Sicht, wie beispielsweise verbindliche
Zusagen des Bundes hinsichtlich der Finanzierung von OBB-Schulden fiir Infrastrukturinves-
titionen oder Kapitalmarktverbindlichkeiten der Landeskrankenanstalten, sind seit M#rz 2011
zum Zeitpunkt des Eingehens der Finanzverpflichtung unmittelbar dem Staat zuzurechnen (2011:
OBRB: 6,2 Mrd EUR).

e Das den dsterreichischen Banken zur Verfilgung gestellte Partizipationskapital (Tabelle 9)
ebenso wie die Darlehensvergaben fiir Griechenland von 1,6 Mrd EUR (Ende 2011) erh8hen
den 6ffentlichen Schuldenstand (im Regelfall aber nicht das Budgetdefizit).

+ Darlehensvergaben durch die Européische Finanzstabilisierungsfazilitit (EFSF) erfolgen zwar
durch eine Zweckgesellschaft, die Zahlungsstrome werden aber ebenfalls gem4B ESVG 95 den
Mitgliedstaaten zugerechnet (,,Re-Routing*; 2011: 0,5 Mrd EUR).

Bei den intergovernmentalen Schulden bzw. intergovernmentalen Forderungen in Osterreich
handelt es sich neben Rechtstriigerfinanzierungen (lingerfristige Darlehensvergaben des Bundes an
die Linder) und kurzfristigzen Darlehensvergaben um titrierte Gffentliche Schuldtitel (v. a. Bun-
desanleihen) im Besitz von &ffentlichen Haushalten (v. a. Bund® und Sozialversicherungsiriger).
2011 nahmen die innerstaatlichen Verbindlichkeiten bzw. Forderungen leicht ab und erreichten die
Hihe von 9,4 Mrd EUR oder 3,1% des BIP.

4.2.2 Glaubigerstruktur der offentlichen Verschuldung laut
Maastricht

Das Gesamtbild der Gliubigerstruktur der Staatsschuld wird sehr stark von der Gliiubigerstruktur
der Bundesschuld dominiert: Per Ende 2011 waren rund 87% der (konsolidierten} 6 ffentiichen Ver-
schuldung laut Maastricht der Bundesebene zuzurechnen. Dic Verschmelzung der nationalen Fi-
nanzmiirkte im Euroraum ging zum einen mit einer Diversifizierung der Veranlagungsportefeuilles

85  Wihrungstauschvertriige (Cross-Currency-Swaps, Forward-Rate-Agreements) sind seil dem Inkrafitreten der EU-
Regelung (EU-Verordnung iiber die Excessive Deficit Praocedure vom 28. Februar 2000) bei der Berechnung der 6f-
fentlichen Verschuldung zu beriicksichtigen,

86  Ineigenem Besitz befindliche Bundestitel (siche Kapitel 5).
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innerhalb der Eurozone einher, da dieser Markt als heimischer Kapitalmarkt genutzt und die Porte-
feuilles ohne Wechselkursrisiko diversifiziert werden konnten. Auch sprach der breite und tiefe Eu-
romarkt aus Sicht des Staates (insbesondere des Bundes) fiir eine Konzentration der Finanzierungen
auf handelbare Schuldformen (Anleihen, Schatzscheine) und fir eine Verbreiterung des Investoren-
kreises durch ein intemmationales Bieterkonsortium bei Emissionen.

Bis zur Finanz- und Wirtschaftskrise erhshte sich der Anteil der Auslandsverschuldung kontinu-
ierlich von 48% (Ende 1999) auf 80% per Jahresultimo 2008, wobei diese Verschiebung der Gliubi-
gerstruktur im Wesentlichen auf den Kauf von Bundespapieren durch auslindische Banken zurilck-
zufthren war. In den Jahren zwischen 2009 und 201! verinderte sich das Bild ein wenig, wenngleich
das Interesse von ausldndischen Investoren an Bundespapieren am Primérmarkt weiterhin sehr hoch
war (Niheres in Abschnitt 5.1.1). Im Jahr 2011 ging der Anteil der Auslandsverschuldung zum
dritten Mal in Folge leicht zuriick und erreichte ein Niveau von 74,8% (Ende 2010: 75,2%: Ende
2009: 76,4%). Die Krise erhthte eincrseits die Attraktivitit inlindischer Staatspapiere fiir Sster-
reichische Investoren. Zum anderen war die moderate Verschiebung zwischen dem in- und auslén-
dischen Glaubigersektor auf gestiegene Darlehensgewidhrungen inlindischer Banken an Lénder,
Gemeinden und Sozialversicherungen zuriickzufiihren.

Tabelle 15: Gliubigerstruktur der ffentlichen Verschuldung laut Maastricht 2007

59 von 100

bis 2011"
2007 2008 2009 2010 2011

Mrd Anteil Mrd Anteil Mrd Anteil Mrd Anteil Mrd Anteil

EUR in % EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Monetédre Finanzinsti-
tutionen 17,2 10,4 16,3 9.1 228 12,0 27,9 13,6 296 13.6
Investmentfonds 8,7 4.0 7.0 40 7.1 37 6.9 33 7.3 3.4
Sonst. Finanzinstitute® 8,1 7 55 an 6,9 36 6.4 31 71 33
Finanzsektor 29,9 18,1 28,8 16,2 36,7 19,4 41,2 20,1 44,0 20,3
Unternehmungen 2.4 1.5 40 23 6,1 3.2 8.1 4.0 9.5 43
Private Haushalte™ 1,2 07 29 1,6 18 1,0 1.5 0.7 14 06
Privater Sektor 3.6 2,2 6,9 3,9 7.9 4,2 9.6 4,7 10,8 4,9
Iniand 33,5 20,3 35,7 20,0 44,7 23,6 50,8 24,8 54,7 25,2
Ausland 11,7 79,7 142,56 80,0 144.8 76,4 1541 75,2 162,5 74,8
Insgesamt 165,2 100,0 178,2 100,0 188,5 100,0 204,8 100,0 217.2 100,0

1) Ohne Berlcksichtigung derivativer Finanztransaktionen {Swaps).

2) Versicherungen, Pensionskassen, OeNB und sonstige Finanzinstitute.
3y EinschlieBiich privater Organisaticnen chne Erwerbszweck.

Quelle; OeNB; Gesamtwirtschafiliche Finanzierungsrechnung.

Auf Linder- und Gemeindeebene spielen handelbare, titrierte Schuldformen an der Gesamtver-
schuldung im Gegensatz zur Bundesebene cine sehr geringe Rolle. Per Jahresultimo 2011 betrug
dieser Anteil nur knapp 10%, wobei nur einige wentge Wertpapieremittenten zu beobachten sind (u.
a. die Stidte Wien, Linz und Graz, die Linder Niederdsterreich und Salzburg und sonstige Einheiten
der Landesebene, wie z. B. Fonds und einzelne Landesimmobiliengeselischaften). Der geringe Anteil
von Wertpapieremissionen an der Gesamtverschuldung bei diesen beiden Subsektoren steht auch in
Zusammenhang damit, dass flir die Lidnder {cinschlieBlich Wien) die Moglichkeit besteht, den Fi-
nanzierungsbedarf iiber den Bund in Form der so genannten Rechtstrigerfinanzierung abzude-
cken, um die giinstigeren Finanzierungskonditionen des Bundes zu nutzen (Niheres in Kapitel 5).87
Das Gesamtvolumen aus Rechtstrigerfinanzierungen firr Linder und die Gemeinde Wien wurde im
Jahr 2011 um rund 1,3 Mrd EUR ausgeweitet und betrug zum Jahresultimo rund 7,6 Mrd EUR. Zu-

87  Auch Gemeindefinanzierungen kdnnen indirekt dber das jeweilige Bundesland in Form von Rechistriigerfinanzierun-
gen an das Land, das diese Mittel an die Gemeinden weiterleitet, durchgefuhrt werden.
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sédtzlich gewdhrte die OeBFA auch im Jahr 2011 in groBerem Umfang kurzfristige Kredite an die
Sozialversicherungen (Ende 2011 rund 1 Mrd EUR) und an mehrere Bundesldnder inklusive der
Gemeinde Wien (IEnde 2011 rund 0,5 Mrd EUR). Insgesamt erreichten im Jahr 201 | die innerstaat-
lichen Kreditgew#ihrungen des Bundes an Linder und Gemeinden nahezu das Volumen der Kredit-
gewidhrungen der Banken an die Linder und Gemeinden im engeren Sinn {ohne marktbestimmte
Betriebe der Lander und Gemeinden). Auch die Sozialversicherungen deckten ihren Finanzierungs-
bedarf per Ende 2011 jeweils rund zur Hélfte tiber die Osterreichische Bundesfinanzierungsagentur
und iiber Banken ab.

Im Inland gewann 2011 der Osterreichische Bankensektor bezilglich der Verschuldung aller ge-
bietskrperschaftlichen Ebenen in Summe als Glaubiger wiederum leicht an Bedeutung, Nachdem
Ende 2008 nur noch 9% der Staatsverschuldung von inldndischen Banken gehalten wurde, waren
Ende 2011 knapp 14% der Verbindlichkeiten des Staates im Besitz dieses Sektors (1999 betrug die-
ser Anteil noch 27%).

Inlindische Investmentfonds hielten Ende 2011 3,4% der dsterreichischen Staatsschuld in Form von
Sffentlichen Wertpapieren in ithrem Besitz (per Ende 1999 betrug diese Quote noch 13%).

Sonstige inliindische Finanzinstitute (Versicherungen, Pensionskassen, OeNB und sonstige Finan-
zinstitute) hielten rund 3.3% der Staatsschuld. Dabei handelte es sich unter anderem um Darlehens-
vergaben von Versicherungen an den Bund bzw. um Wertpapiere im Besitz von Versicherungen.

Private Anleger {Untemehmungen und private Haushalte) hielten iiber direkten Wertpapierbesitz
bzw. liber den Besitz von Bundesschatzscheinen per Ende 2011 rund 1,4 Mrd EUR der gesamten
Staatsschuld und spiclten damit fiir die Finanzierung des Staates weiterhin eine untergeordnete Rolle.
Hier noch nicht enthalten sind Finanzierungsverpflichtungen des Bundes aus Infrastrukturinvestiti-
onen der OBB und Finanzierungen von 6ffentlichen Krankenanstalten durch L#nder von 9,5 Mrd
EUR in Summe (Abschnitt 4.2.1).88 Da diese Schulden aus buchungstechnischen Griinden als
Schuldaufnahmen des Staates vom Unternehmenssektor darzustellen sind, werden somit in Summe
den privaten Anlegern (Untemehmungen und private Haushalte) per Jahresultimo 2011 nunmehr
rund 10,8 Mrd EUR (4,9% der Staatsschuld) zugerechnet.

88  In solchen Fillen wird die Schuldaufnahme durch e¢in Unternehmen unmittelbar als Schuldaufnahme des Staates
verbucht. Aus buchungstechnischen Griinden sind diese Schuldaufnahmen als Schuldaufnahmen des Staates vom Un-
ternchmensseklor darzustellen. Dies wird im ESVG 95 als re-routing™ bezeichnet.
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4.3 Budgetstruktur des Staates
4.3.1 Wachstumsstrategie ,Europa 2020%

Um der Vernetzung der Fiskalpolitik mit allgemeinen wirtschaftspolitischen Zielen vermehrt
Rechnung zu tragen, nehmen die EU-Empfehlungen zur Haushaltspolitik der Mitgliedstaaten in zu-
nehmendem Male auch auf die Struktur der Einnahmen und Ausgaben der éffentlichen Haus-
halte Bezug. Dies erfolgt auf Basis der wirtschaftspolitischen Strategie der Europ#ischen Union
HEuropa 2020% die im Juni 2010 vom Europiischen Rat als Weiterentwicklung der Lissabon-
Strategie beschlossen wurde. Die Europa 2020-Sirategie, die ein wesentliches Llement des gegen-
wiirtigen ,Economic Governance*-Prozesses der EU darstellt (Grafik 15), soli die Reformtatigkeit
der Mitgliedstaaten und der Union in den Bereichen Wettbewerbsfihigkeit, Wachstum, Beschiifti-
pung und Wohlfahrt forcieren. Die drei zentralen Elemente sind 1) die Entwicklung ciner auf Wissen
und Innovation gestiitzten Wirtschaft, 11) die Forderung einer Ressourcen schonenden, Skologische-
ren und wettbewerbsfihigeren Wirtschaft sowie iii) die Forderung einer Wirtschaft mit hoher Be-
schiftigung und ausgepriigtern sozialen und regionalen Zusammenhalt {,,intelligentes, nachhaltiges
und integratives Wachstum®™).

Diese Schwerpunkte wurden in fiinf Kernziele iibergefiihrt, die auf nationaler Ebene — unter Beriick-
sichtigung der unterschiedlichen Ausgangslage und Gegebenheiten — umzusetzen sind:

» Beschiftigung: Unter den 20- bis 64-jdhrigen Frauen und Minnemn wird eine Beschiftigungs-
quote von 75% angcestrebt. Dies soll vor allem durch eine bessere Integration von Jugendlichen,
dlteren Arbeitnehmern, Geringqualifizierten und Migranten in den Arbeitsmarkt erfolgen.

e Forschung & Entwicklung und Innovation: Es soll ein G6ffentliches und privates Investitions-
volumen fiir Forschung & Entwicklung von tnsgesamt 3% des BIP erreicht werden.

e Kiimawandel und Energie: Die Treibhausgasemissionen sollen gegeniiber dem Niveau des
Jahres 1990 um 20% verringert werden, der Anteil der erneuerbaren Energien am (Gesamtener-
gieverbrauch soll auf 20% steigen und es wird eine Erhhung der Energieeffizienz in Richtung
20% angestrebt,

e Bildung: Die Quole der Schulabbrecher soll auf unter 10% gesenkt und der Anteil der 30- bis
34-Jahrigen, die ein Hochschulstudium abgeschlossen haben, auf 40% erhdht werden.

e Armut und soziale Ausgrenzung: Die soziale Eingliederung soll insbesondere durch die Ver-
minderung der Armut geférdert werden. Es wird angestrebt, mindestens 20 Millionen Menschen
vor dem Risiko der Armut zu bewahren.

Die inhaltliche Ausgestaltung der ReformmaBnahmen zur Erreichung dieser Ziele erfolgt im Rakmen
der nationalen Reformprogramme, die auf Basis der Integrierten Leitlinien der Wirtschafts- und
Beschiftigungspolitik vom Juli 20108° zu erstellen sind. Das Osterreichische Reformprogramm
2011% enthilt sowohl die Konkretisierung der nationalen ReformmaBnahmen (einschlieBlich konkre-
ter Umsetzungsmalinahmen der Liinder und Gemeinden) zur Erreichung der — in weiten Teilen ambi-
tionierten gesteckten — Kernziele sowie jene Mallnahmen, di¢ Osterreich im Rahmen des Euro-Plus-
Pakts?' (z. B. Erhdhung der Anzahl der lrachhochschulplitze, Ausbau ganztigiger Schulformen,
Jugend- und Lehrlingscoaching) innerhalb eines Jahres umsctzen wird.

Gegenwirtig erfiillt Osterreicb die Zielwerte der EU bereits im Kontext der Beschiftigungsquote,
beim Anteil der erneuerbaren Energien am Gesamtenergieverbrauch sowie bei der Schulabbrecher-

89 Siche http:Veur-lex.europa.ew/LexUriServ/LexUriServ.do?uri=0J:1.:2010:191:0028:0034: EN:PDF

90  Siche http://www.bundeskanzleramt.at/site/4892/default.aspx

91 Der Euro-Plus-Pakt wurde zwischen den Furoldndern, Bulgarien, Didnemark, Lettland, Litaven, Polen und Rumiinien
zur Verbesserung der Wettbewerbsfiihigkeit und Vermeidung makredkonemischer Ungleichgewichte treiwillig abge-
schlossen. Der Fokus liegt auf einer engen Abstimmung der Bereiche Sozial-, Steuer- und Haushalispolitik.
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quote. Ferner konnte die Zahl der von Armut oder sozialer Ausgrenzung bedrohten Personen bereits
gesenkt werden, wihrend MaBnahmen zur Emissionsreduktion sowie zur Anhebung der F&E-Quote
noch intensiviert werden miissen.

Grafik 15: Europa 2020-Strategie im Kontext des Economic Governance Prozes-
ses der Europdischen Union”)

Fiskalpolitik Strukturpolitik Krisenresolution

z 0
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Europdischen nationale Reform- lungen durch den auf nationaler
Kommissian programme furopaischen Rat Ebene

*) Ausgewdhite Mafinahmen.
Quelle: Europaische Kommission und eigene Darstellung.

Als Steuerungsinstrument fiir die Umsetzung der Europa 2020-Strategie sowie zur Stirkung der wirt-
schaftspolitischen Koordinierung und Uberwachung wurde ein Terminplan in Form des sogenannten
»,Europiischen Semesters” geschaffen. Dabei ermittelt der Luropdische Rat im Mdrz jeden Jahres
auf Basis des ,Jahreswachstumsberichts“ der Europdischen Kommission die wichtigsten wirt-
schaftspolitischen Problemstellungen und gibt strategische Empfehlungen fitr das politische Handeln
ab. Diese Empfehlungen sind bei der Erstellung der Stabilitdts- und Konvergenzprogramme (siehe
Kapitel 7) sowie der nationalen Reformprogramme, die Mallnahmen zur nationalen Umsetzung der
Europa 2020-Strategie festlegen, zu beriicksichtigen. Die Ubermittlung der Stabilitits- und Konver-
genzprogramme sowie der nationalen Reformprogramme muss bis spétestens Ende April an die Eu-
ropdische Kommission erfoigen. Bis Juli geben der Européische Rat und der Rat der Europdischen
Union — auf Basis der Stellungnahmen und linderspezifischer Empfehlungen der Europiischen
Kommission und der fachspezifischen Rite — politische Empfehlungen ab (siehe Kapitel 7), bevor
die Mitgliedstaaten in der zweiten Jahreshilfte ihre Budgetvoranschlige fiir das folgende Jahr fertig-
stellen. Auf Basis des Verordnungsvorschlags der Europdischen Kommission vom 23.11.2011
{(,,Twopack®) sind in diesem ,,Nationalen Semester” die Voranschlige des Zentralstaates und Eckda-
ten der anderen Subsektoren bis 15. Oktober an die Europdische Kommission zur Evaluierung zu
tibermitteln (,Rickweisungsrecht® bei gravierenden VerstSfen gegen den SWP) (Niheres in Ab-
sehnitt 3.1.1).

Die folgenden Ausfilhrungen zur budgetidren Einnahmen- und Ausgabenstruktur sowie zur fide-
ralen Struktur des Staates in Osterreich skizzieren die Ausgangssituation fiir wachstums- und be-
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schiftigungsfordermnde Reformen auf Basis von ESVG 95-Transaktionskategorien, die zu Sachgrup-
pen zusammengefasst wurden.

4.3.2 Ausgabenstruktur des Staates 2007 bis 2011

Betrachtet man die Ausgabenstruktur und die mittelfristige Entwicklung des Gesamtstaates, so ergibt
sich folgendes Bild (Tabelle 17):

e Offentliche Transferleistungen an Dritte (Sozialleistungen an private Haushalte und Subven-
tionen an Unternehmen) binden mehr als 60% der Ausgaben des Staates (2011: 65% oder rund
99 Mrd EUR),

s Unter 30% der Ausgaben werden fiir die Produktion &ffentlicher Giiter und Dienstleistungen
(LLohne und Gehilter, Sachaufwand; 2011: 28% oder rund 42 Mrd EUR) und in etwa 5% bis 6%
fir Zinszahlungen der &6ffentlichen Verschuldung aufgewendet (2011: 5,1% oder rund 8 Mrd
EUR).

s Fir Investitionen (Bruttoinvestitionen) werden (direkt) lediglich in etwa 2% der Gesamtausga-
ben verwendet (2011:1,9% oder rund 3 Mrd EUR).

e Der Zuwachs der Gesamtausgaben aller 6ffentlichen Haushalte (Staal gemiB ESVG 95) in
Osterreich lag in den Jahren 2007 bis 2011 bei durchschnittlich 3,4% p. a. und damit iiber dem
nominellen BIP-Wachstum von 2,4% p. a.

Innerhaib der Periode 2007 bis 2011 erreichten die Transferzahlungen an private Haushalte (mo-
netdre Transfers, soziale Sachleistungen, sonstige laufende Transfers laut ESVG 95) mit einem Ge-
samlausgabenanteil von 53% in Summe die héchsten Zuwichse von durchschnittlich 4,0% p. a. Da-
bei entwickelte sich die wichtigste Subkomponente monetiire Sozialleistungen an private Haushal-
te mil einem Anteil von 37% des staatlichen Ausgabenvolumens mit durchschnittlich 4,0% p. a. ana-
log zum Aggregat. Von den monetdren Sozialleistungen entfielen ungefahr 60% auf Geldleistungen
der Sozialversicherungstiriger (vor allem Pensionen) und in etwa 20% auf Pensionsleistungen der
Gebietskdrperschaften.”? Weitere wichtige Ausgabenkomponenten der monetiren Sozialleistungen
sind die Familienbeihilfen, die Arbeitslosengelder, das Kinderbetreuungsgeld und das Pflege-
geld, die von der Bundesebene getragen werden. Familienpolitische MalBnahmen sowie Pflegegeld-
leistungen werden allerdings auch von den Lindem und Gemeinden erbracht. Innerhalb der moneté-
ren Transferleistungen entwickelten sich 2007 bis 2011 insbcsondere die Pensionsleistungen und
staatliche Zahlungen bei Arbeitslosigkeit iiberdurchschnittlich. Pensionsleistungen machten 201!
bereits 65%, Leistungen im Rahmen der Arbeitslosigkeit 6,2% der monetdren Transfers des Staates
aus (2007: 64% bzw. 5,6%).

Die Dynamik der sozialen Sachleistungen an private Haushailte (v. a. PMlege und Gesundheitswe-
sen) mit einem Ausgabenanteil von 11% flachte sich in den Jahren 2009 und 2011 merklich ab. Wih-
rend in den Jahren vor 2008 Zuwichse von mehr als 6% p. a. zu verzeichnen waren, ging der Ausga-
benanstieg 2009 und 2010 auf rund 2% zurtick und lag 2011 bei 3,7%. Bei den sozialen Sachleistun-
gen handelt es sich um von staatlichen Stelien gekaufte Waren oder Dienstleistungen, die kosten-
los oder gegen einen pauschalen Kostenbeitrag (Selbstbehalt) an private Haushalte weitergeleitet
werden (u. a. Alten- und Pflegeheime, Kindergiirten, Arztleistungen,?’ Medikamente, Schiilerfrei-
fahrten, Gratisschulbilcher). Die jiingsten Entwicklungen dilrften zum Teil auf kostensenkende Mal-
nahmen (v. a. im Medikamentenbereich) und auf die Absenkung des Umsatzsteuersatzes bei Medi-
kamenten (von 20% auf 10%) ab dem Jahr 2009 zuriickzufithren sein. Auch nahmen die Anstrengun-
gen zur Dampfung der Kostendynamik bei den Landeskrankenanstalten zu. Eine umfassende Struk-
turreform des Gesundheitswesens steht allerdings weithin aus.

92 Bceamtenpensionen einschlieBlich der Zahlungen von Familienbeihilfen im Rahmen der Selbstiriigersehaft (bis Mitte
2008).
93 Arztleistungen von ausgegliederien Krankenansialten spiegeln sich hier nicht wider.
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Grafik 16

Staatseinnahmen-, Staatsausgaben- und Abhgabenquote 2007 bis 2011
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Grafik 17
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Die Entwicklung der Transfers an Marktproduzenten (Subventionen und Investitionszuschilsse
laut ESVG 95) wurde in den letzten Jahren von (defizitrelevanten) Zuschiissen an Banken im Rah-
men der &sterreichischen HilfsmaBnahmen gepriigt, die 2011 deutlich niedriger ausfielen (Abschnitt
4.1.2). Der Anstieg der Transfers an Marktproduzenten betrug in den Jahren 2007 bis 2011 durch-
schnittlich 3,5% p. a. Allerdings wies diese Ausgabenkategorie einen eher volatilen Verlauf auf. Die
Transfers an Marktproduzenten mit einem Anteil von etwa [2% an den Gesamtausgaben umfassen
betriebswirtschaftliche Transfers an staatsnahe Unternehmen (OBB, Post, ASFINAG, Stadtwerke,
Krankenanstalten, marktmaBige Betriebe etc.), Férderungen an die Landwirtschaft, an Industrie und
Gewerbe einschlieBlich Forschung, sowie Leistungen im Rahmen der Arbeitsmarkipolitik. Die groB-
ten Ausgabenbereiche waren in den letzten Jahren das Gesundheitswesen (v. a. der stationidre Be-
reich; Landeskrankenanstalten)® und der Verkehr (staatsnahe Untemehmen der Gebietskérperschaf-
ten), die beide in Summe beinahe 60% des gesamten Transfervolumens absorbierten. In den Trans-
fers an Marktproduzenten nicht enthalten sind EU-Férdergelder im Agrarbercich. Sie sind gemil
ESVG 95 als Subventionen direkt von der EU an &sterreichische Unternehmen zu buchen.

Der Personalaufwand des Staates (Arbeitnehmerentgelte) mit einem Anteil von zuletzt 8% an den
Gesamtausgaben wies in der Beobachtungsperiode einen leicht unterdurchschnittlichen Anstieg von
durchschnittlich 3,3% p. a auf. Bei dieser Kategoric dominierten die Ausgaben des Staates fir das
Bildungswesen mit einem Anteil von beinahe 40%, gefolgt von der allgemeinen Verwaltung mil
19%. Die Ausgaben fiir Bildung in Summe beliefen sich gemessen an den Gesamtausgaben auf
11% mit leicht steigendem Verlaut' im Zeitvergleich, wihrend der Ausgabenanteil fiir die allgemeine
Verwaltung mit zuletzt 13% eine riickliufige Entwicklung aufwies.

Die Entwicklung bei der Ausgabenkategorie Vorleistungen war insbesondere vom Ankauf von |5
militirischen Fluggerdten in den Jahren 2007 bis 2009 geprigt, der nunmehr abgeschlossen st
{2007-2011: +2,9% p. a.). Im Jahr 2011 betrug der Anteil an den Gesamtausgaben 9%.

Die Zinszahlungen fur die &ffentliche Verschuldung mit einem Anteil von zuletzt 5% wiesen in den
Jahren 2007 bis 2011 angesichts des riickliufigen Marktzinsniveaus im Durchschnitt sogar einen
leicht negativen Verlauf auf (2007-2011: -0,5% p. a.)

Dic¢ direkten Ausgaben des Staates fiir Investitionen fallen seit Jahren insbesondere infolge von
Ausgliederungen (z. B. ASFINAG, BIG, Wasserversorgung, Abwasserentsorgung, Krankenanstal-
ten, Stadtwerke, Immobiliengesellschaften etc.) aber auch durch Sonderfinanzierungen (z. B. Lea-
sing) dulerst niedrig aus. Das Leasingvolumen der dtfentlichen Hand (insbesondere Immobilienlea-
sing der Linder) diirfte 2011 eine GriaBenordnung von zumindest 4,9 Mrd EUR erreicht haben (2010:
4,5 Mrd EUR).% Auch die (revidierte) Verbuchung von OBB-Infrastrukturinvestitionen seit Mérz
2011 als Staatsausgabe (Abschnitt 3.2.5) spiegelt sich nicht in der Ausgabenkategorie Bruttoinvesti-
tionen des Staates, sondern v. a. in den Transfers (201 1: Vermbgenstransfers von etwa 1,7 Mrd EUR)
wider. Dariiber hinaus nimmt auf Gemeindeebene die Bedeutung von gemeindeeigenen Immobilien-
gesellschaften, die dem Unternehmenssektor zugerechnet werden, zu. Auf Gemeindeebene ist zu-
mindest die Hilfte der Gebietskorperschaften an ausgegliederten Infrastrukturunternehmen (staatsna-
hen Einheiten des privaten Sektors) beteiligt.?6 Bei den ausgegliederten Einheiten mit dominieren-
dem Gemeindeeinfluss handelt ¢s sich vorrangig um vermtgensverwaltende Infrastruktureinheiten.
Das im Rahmen einer Studie {(Hauth und Grossmann, 2012) peschiitzte auBerbudgetiire Investiti-
onsvolumen der Gemeindegesellschaften {ochne Wien) fiir das Jahr 2010 erreichte eine GréBen-
ordnung von 1,2 bis 1,6 Mrd EUR (N#heres in Kapitel 10 Sonderthema).

94  Seit der Einfuhrung der | leistungshezogenen Krankenanstaltenfinanzierung™ im Jahr 1997 ziihlen Krankenanstalien
nicht mehr zum Sekior Siaat.

95 Siche auch hnp:/www leasingverband.at und Grossmann, B. (2008). Die Bedeutung der Leasingfinanzicrung flir
Osterreichs Gemeinden. In: OeNB, Geldpolitik & Wirtschaft Q1/08, Wien.

96 Ergehnis der Studic von Grossmann und Hauth (2010): Infrastrukturinvestitionen: Okonomische Bedeutung, Investi-
lionsvolumen und Rolle des ¢ffentlichen Sektors in Osterreich (hitp://www.staatsschuldenausschuss.a/de/pub/ puhli-
kationen.jsp}. Von Statistik Austria erfolgen gegenwintig Erhebungen auf freiwilliger Basis bei den Gebictskimper-
schaften zur Erfassung von Eckgroien tber | staatsnahe™ Unternehmen.
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Die Ausgabenkategorie Bruttoinvestitionen gemifB ESVG 95 wies 201! einen Anteil an den Ge-
samtausgaben von 1,9% (2,9 Mrd EUR oder 1,0% des BIP) auf (Tabelle 17). Zihlt man zu den staat-
lichen Investitionen jene [nvestitionen hinzu, die von Statistik Austria von ,ehemaligen Staatsein-
heiten” — d. h. von Organisationseinheiten, die in der Vergangenheit als Teil des Sektors Staat klassi-
fiziert waren — bereitgestellt werden, so verdoppelt sich das 6ffentliche Investitionsvolumen beina-
he. Die Bruttoinvestitionen des Staates {einschlieBlich statistisch erfasster, ausgegliederter Ein-
heiten; Tabelle 16)®7 erreichten 2011 sodann eine GroBenordnung von 5,3 Mrd EUR oder 1,8% des
BIP. Als gréfiter Investor fungierte 2011 die Bundesebene mit einem Anteil von 39%, gefolgt von
der Gemeindeebene mit einem Anteil von 37%. Der Anteil der Landesebene lag 2011 bei 22%.

Tabelle 16: Bruttoinvestitionen des Staates inklusive ausgegliederter Organisati-
onseinheiten” 2007 bis 2011

Bundesebene Landesebene Gemeindeebene Sozialversicherungs- Staat
(ohne Wien) {mit Wien) trager
Mio Anteil Mio Anteil Mio Antell Mio Anteil Mio Anteil
EUR in % EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
2007 2.327 398 1.085 18,6 2.243 383 195 3.3 5.850 100,0
2008 2416 396 1.175 193 2.404 394 106 1,7 6.102 100,0
2009 2.280 37,4 1.336 21,9 2.367 38,9 106 1.7 6.088 100,0
2010 2.257 396 1.200 211 2.078 36,5 159 28 5.694 100,0
20117 2,078 38,9 1.156 218 1.950 36,5 164 3.1 5.349 100,0

1) Investitionen ausgegliederter Einheiten der Bundesebene: ASFINAG (Autobahnen- und Schnellstralen-Finanzierung-
Aktiengesellschaft) und BIG (Bundesimmobiliengesellschaft mbH); der Landesebene (ohne Wien): Krankenanstalien
und Heime; der Gemeindeebens (mit Wien): Krankenanstalten und Heime, Wassarversorgung sowie Abwasser- und
Abfallbeseitigung; sonstige Ausgliederungen seit 1997; exkiusive OBB {Osterreichische Bundesbahnan).

2) Vorlaufige Daten.

Quelle: Fleischmann, E.

4.3.3 Einnahmenstruktur des Staates 2007 bis 2011

Auf der Einnahmenseite tragen die Steuern und Sozialversicherungsbeitriige entscheidend zur
Finanzierung der 6ffentlichen Ausgaben bei. Sie decken in Summe mehr als 90% der Einnahmen des
Staates ab. Weitere Finanzierungsquellen stellen Produktionserlise {u. a. Leistungsentgelte fiir Spi-
talsieistungen, Pflegeheime oder kommunale Versorgungseinrichtungen), Vermigenseinkommen
(Zinsen, Dividenden, Konzessionsentgelte) des Staates sowie Transfers (u. a. Gerichtsgebithren,
Garantieentgelte, Studienbeitrige (bis 2008)) an den Staat dar, die gemessen an ihren Anteilen von
jeweils rund 4% bzw. 3% an den Gesamteinnahmen jedoch vergleichsweise unbedeutend sind.

Bei den ,Steuern® mit einem Anteil von zuletzt 57% der 6ffentlichen Gesamteinnahmen kénnen
zwei Hauptgruppen unterschieden werden:

s die ,,Produktions- und Importabgaben (indirekte Steuern), die Giitersteuern, wie z. B. Um-
satzsteuer, Mineraldlsteuer, Tabaksteuer, Versicherungssteuern, ebenso wic sogenannte . sonstige
Produktionssteuern® (Dienstgeberbeitrige zum Ausgleichsfonds fur Familienbeihilfe, Kommu-
nalsteuer, Grundsteuer) enthalten, sowie

o die Einkommen- und Vermdgensteuern” {direkte Steuern), zu denen v. a. die Lohnsteuer, die
veranlagte Einkommensteuer, die Kérperschaftsteuer und die Kapitalertragsteuern zihlen.®8

97 Siche auch ,,Budgetkonsolidierung und dffentliche Investitionen™, Fleischmann, E. (2003). Das dffentliche Haus-
haltswesen in Osterreich, Jahrgang 44, Heft 3-4.

98  Die ab 2011 eingefiihrte Bankenabgabe mit einem Aufkommen von etwa 500 Mio EUR wurde als Subkategorie der
Einkommen- und Vermogensteuern verbucht. In Osterreich ist nur die Erbschafls- und Schenkungssteuer, die Mitte
2008 abgeschaffi wurde, und die Stiftungseingangssteuer Teil der Vermiagenssteuern (D91: Steuern, die aul Vermd-
genswerte in unregelmiBigen Absténden eingehoben werden).
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Tabelle 17: Struktur der Staatsausgaben und Staatseinnahmen 2007 bis 2011

(konsolidiert)"
2007 2008 2009 2010 2011%

Mio Anteil Mio Anteil Mio Anteil Mio Anteil Mio Anteil

EUR in % EUR in % EUR in % EUR in % EUR in %
Ausgaben
Voreistungen 11.501 8,7 12.823 9.2 12.876 89 12.897 86 13.016 86
Arbeitnehmerentgelt 24.783 18,6 25.950 186 27170 18,7 27806 185 28.166 18,5
Gezahlile Steuern” 576 0,4 784 06 910 06 924 06 930 06
Sach- u. Personalaufwand 36.951 27,7 39.558 28,4 40.956 28,2 41626 27,6 42112 27,7
Monetére Sozialleistungen 48.873 38,7 51135 36,7 54.342 374 56365 374 57077 375
Soziale Sachleistungen® 14677 110 15541 111 15892 10,9 16.230 10,8 16.838 111
Sonst, laufende Transfers” 5.842 44 6.062 43 6.376 4.4 6.924 46 7170 47
Transfars an priv. Haushalte 68.392 521 72738 52,1 76.610 52,7 79.519 528 81.085 533
Subventionen 8.917 6.7 9.876 7.1 9.887 6,8 10.013 6,6 10.738 7.1
Vermbégenstransfers" 6986 52 6.678 48 6927 48 8790 58 7.488 49
Transf. an Marktproduzenten 15903 11,9 @ 16552 11,9 16.814 11,6 18.804 125 18.228 12,0
Zinsen for die Staatsschuld® 7876 59 7.518 54 7708 53 7560 50 7717 81
Bruttoinvestitionen 3.249 2.4 3.242 23 3.287 23 3127 21 2.942 1.9
Nettozugang an nichtprodu-
zierten VermogensgGtern® -190 -0.1 -114 -0,1 -13 0.0 47 0,0 41 -0.0
Sonstige Ausgaben 10936 8,2 10646 76 10881 76 10639 74 10618 7.0
Ausgaben Insgesamt 133.180 100,0 138.4%4 1000 145360 100,0 150.588 100,0 152.040 100,0
Elnnahmen
Produktions- u. Imporiabgaben 38.166 293 39.915 29,2 40417 30,2 41433 301 43064 299
Einkommen- u. Vermigenst. 36.533 28,0 39.507 289 35118 26,2 36396 264 36973 27,0
Steuern 74.700 67,3 78.422 58,1 75536 56,4 77.829 56,5 82.037 58,9
Tats#échliche Sozialbeitrige 39.013 299 40.752 29,8 41241 30,8 42079 30,5 44.094 306
Unterstelite Sozialbe'nragen 3.936 3.0 4.137 3.0 4.373 33 4.500 3,3 4630 3.2
Sozlalbeitrige 42949 329 44.829 28 45614 24,0 46579 338 48.724 3.8
Produktionseritse™ 5237 40 5.447 4,0 5510 4,1 5723 42 5820 40
Vermdégenseinkommen 3.974 3,0 3.320 24 3.465 26 3.523 26 3524 24
Transfers" ¥ 3.596 2.8 3.579 26 3.844 29 4,118 3.0 4.151 29
Sonstige ElInnahmen 12.807 9,8 12.345 8,0 12.819 9,6 13.363 8,7 13.485 9.4
Einnahmen insgesamt 130.456 100,0 138.658 100,0 133.969 1000 137.771 100,0 144.256 100,0
Memorandum EDP'® ,
Zinsen flir die Staatsschuld 7.524 7.315 7.647 7.598 7.762
{nach Swaps)
Budgetsaldo (nach Swaps) -2.372 -2.635 -11.331 -12.855 -7.830

1) Ohne Transfers zwischen den dffentlichen Rechtstrdgem (intergovernmentale Transfers).

2) Voriaufige Daten.

3) Produktions- und Imporlabgaben {D2) und Einkommen- und Vermdgensteuern (D5).
4) Von Marktproduzenten erbrachle soziale Sachleistungen (D631). Die (brigen sozialen Sachieistungen sind in P2 {Vorlpistun-

gen) enthalten.

5) Zinsaufwand fir die Staatsschuld ohne Bertcksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschveriré-

gen.

6) Erwerb minus Verkauf von Liegenschaften.

7) Unlarstellter Pensionsbeitrag des Staates fiir die Beamten.

8)
9)
10)

Marklproduktion (P11}, Nichimarktproduktion (P12) und Zahiungen fiir sonstige Nichtmarktproduzenten (P131).

Sonstige laufende Transfers (D7) und Vermigensiransfers (D9) ohne intergovemmentaia Transfers.

Unter Beriicksichtigung der Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen gem&R Budgetarer Notifikation
(EDPY).

Quelle: Statistik Austria — Volkswirtschafttiche Gesamtrechnungen (Stand: April 2012).
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Die hier separat angefilhrten zehn Steuerkategorien umfassen in etwa 90% der direkten und indirek-
ten Steuern. Die zwei grofiten Einzelsteuern sind die Umsatzsteuer und die Lohnsteuer, die jeweils
etwa 28% des gesamten Steueraufkommens im Jahr 2011 ausmachten. Auf die indirekten Steuern in
Summe entfielen zuletzt 52% der gesamten Steuereinnahmen.??

Innerhalb des Beobachtungszeitraums 2007 bis 2011 expandierten zunichst die Steuereinnahmen im
Zuge des Wirtschaftsaufschwungs kriiftig bis 2008. Im Jahr 2009 war durch die Finanz- und Wirt-
schaftskrise und die Steuerreform 2009 ein markanter Riickgang des Steueraufkommens (—4,5%)
zu verzeichnen. In den Folgejahren (2010 und 2011) wurde der Steuerausfall durch neue Steuern
(v.a. Bankenabgabe, CO’-Zuschlag zur Mineral&lsteuer, Flugticketabgabe) und einer regen Konjunk-
turentwicklung insbesondere im Jahr 2011 mehr als kompensicert. Das den Gebietskérperschaften zur
Verfitgung stehende Steueraufkommen erreichte 2011 82,1 Mrd EUR und lag damif 2,5 Mrd EUR
itber dem Niveau von 2007. Die Steuereinnahmen stiegen innerhalb der Beobachtungsperiode
(2007-2011) im Schnitt um 2,3% p. a.

Zu den Steuern im weiteren Sinn bzw. den Abgaben zihlen die Sozialversicherungsbeitrige mit
einem Anteil an den Gesamteinnahmen von etwa 34%. Darin sind die tatsiichlichen Sozialbeitrige
(v. a. Pensionsbeitriage, Krankenversicherungsbeitriige, Unfallversicherungsbeitrige) und die unter-
stellten Sozialbeitriige enthalten. Letztere Einnahmenkategoric umfasst die unterstellten (nicht tat-
sidchlich zu leistenden) Dienstgeberbeitriige des Staates fiir die Beamtenpensionen und bis Mitte 2008
die direkt ausbezahltcn Familienbeihilfen im Rahmen der Sclbsttrdgerschaft &ffentlicher Haushalte.
Diese Selbsttriigerschaft hinsichtlich familienpolitischer Leistungen wurde in eine penerelie Bei-
tragspflicht umgewandelt.

Die tatsichlichen Sozialbeitriige entwickelten sich 2007 bis 201 | infolge steigender Beschiftigung
und Beitragserhdhungen (Erhshung von Pensionsbeitragssétzen, von Krankenversicherungsbeitrigen
und hheren Hochstbeitragsgrundlagen) bis 2008 ebenfalls dynamisch. Der Einbruch bei dieser Ein-
nahmenkategorie war zwar 2009 massiv, fiel aber infolge beschiftigungsftrdernder Mallnahmen
deutlich weniger prignant als der Steucrausfall aus. Die tatsichlichen Sozialversicherungsbeitriige
wiesen 2007 bis 2011 Zuwichse von durchschnittlich 3,1% p.a. aus,

Der Einnahmenzuwachs des Staates insgesamt lag 2007 bis 2011 bei durchschnittlich 2,5% p. a,,
wobei 2009 ein Rilckgang von 2,0% zu verzeichnen war.

4.3.4 Anteile der Subsektoren an den Einnahmen und Ausga-
ben des Staates 2011

Die Struktur der Gffentlichen Einnahmen und Ausgaben aus foderaler Sicht (Tabelle 18) zeigt,
dass das Gewicht der einzelnen staatlichen Ebenen an den jeweiligen Ausgaben- und Einnahmekate-
gorien sowie an den Ausgaben und Einnahmen in Summe sehr unterschiedlich ist. Uber den weitaus
groBten Anteil der 6ffentlichen Ausgaben und Einnahmen verfligte die Bundesebene mit einem aus-
gabenseirigen Gewicht von 43% und einem einnahmenseitigen Gewicht von 41% im Jahr 2011, Die
Budgets der Sozialversicherungstriger deckten ausgabenseitig 29% und einnahmenseitig 30% der
Gesamtausgaben bzw. -einnahmen des Staates. Die Budgetvolumina der Liinder (ohne Wien) liegen
tendenziell etwas liber jenen der Gemcinden (einschlieBlich Wien). Die Anteile der Landesebene
beliefen sich 20! | ausgaben- und einnahmenseitig auf jeweils 15% und jene der Gemeindeebene auf
jeweils 13%.

Zwischen den vier Teilsektoren des Staates bestehen enge Verflechtungen, die sich empirisch durch
das hohe Volumen an intergovernmentalen Transfers zeigen. Obwoh! die Steueranteile der einzel-

99 Rei den in Tabelle 17 prisentierten Ergebnissen ther das Steueraufkommen in Osterreich sind jenc Beitrige, die an
den EU-Haushalt weiterzuleiten sind und nicht dem Staat Osterreich zur Verfgunp stehen, ausgeblendet, Das Aul-
kommen der wichtigsten Stcuerarten inklusive EU-Beitrfigen ist unter folgendem Link verdffentlicht:
hip:/fwww statistik.at'web de/statistiken/oeffentliche finanzen und stewern/oeffentliche_finanzen/steuer¢innahmen
/index.html
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nen Gebietskdrperschafien, die im FAG geregelt sind, direkt als Steuereinnahmen des jeweiligen
Rechtstrigers (Empflingers) verbucht sind und das FAG 2008 Umwandiungen von Transfers in ge-
meinschafiliche Abgaben vorsah,'%® deckten 2011 die intergovernmentalen Transfereinnahmen
der Liinder 39% (2009: 45%) und jene der Gemeinden 4% (2009: 16%) der jewetligen Gesamtein-
nahmen ab. Bei den Sozialversicherungstriigern bedingt insbesondere der Bundesbeitrag zu den
Pensionen (Ausfallshaftung und Ausgleichszulagen) eine innerstaatliche Einnahmenquote von 27%.
Zudem leistete der Bund auch 2011 Sonderzahlungen zur Entschuldung der gesetzlichen Kranken-
versicherung,

Betrachtet man die Ausgabenseite, so wird ersichtlich, dass im Wesentlichen die Bundesebene Leis-
tungen (mit)finanziert, die von anderen &ffentlichen Rechtstrigern erbracht werden (L.uandeslehrer,
Investitionsbeitrige fiir Wohnbau, Umwelt und Infrastruktur (bis 2008), Bundesbeitrag zur Kranken-
anstaltenfinanzierung, Finanzzuwcisungen und Zuschiisse gemiB FAG (§ 20-23 FAG 2008), Forde-
rung der Abwasser- und Wasserversorgung (Siedlungswasserwirtschaft)). Im Jahr 2011 crreichten
die gesamten Transferzahlungen zwischen der Bundes-, Landes-, Gemeinde- und Sozialversiche-
rungstriigerebene rund 30 Mrd EUR (das sind 16% der Gesamtausgaben), wovon rund 21 Mrd EUR
auf Zahiungen des Bundes entficlen. Die Transferleistungen des Bundes an die Sozialversiche-
rungstriiger expandierten #uflerst stark in den Jahren 2008 bis 2010 (Erhdhung des Pflegegelds,
hohe und vorgezogene Pensionsanpassungen 2009, Anderungen im Bereich der ,,Hacklerregelung;
Entschuldung der Gebietskrankenkassen). Im Berichtsjahr 2011 flachte sich die Dynamik infolge von
KonsolidierungsmafBinahmen wieder ab.

Es bestehen auch umfangreiche Verflechtungen zwischen den Liindern und Gemeinden, insbe-
sondere in den Bereichen Sozialhiife, Krankenanstalten, Schulen und Siedlungswasserwirtschaft, und
dies jeweils in beide Richtungen. Die intergovernmentalen Transferausgaben der Lander beliefen
sich 2011 (nach vorldufigen Daten) auf 1,8 Mrd EUR und jene der Gemeinden auf 2,6 Mrd EUR.
Dabei sind aber intergovernmentale Transfers innerhalb der Subsektoren (Fonds, Verbédnde efc.) aus-
geblendet, die den Umfang und die Komplexitdt des Finanzierungsgeflechts der §ffentlichen Haus-
halte in Osterreich noch verstirken.

4.3.5 Zusammenfassung: Strukturverschiebungen 2007 bis
2011

Zusammenfassend kann hinsichtlich der Budgetstruktur des Staates im Kontext der Europa
2020-Strategie festgestellt werden, dass die 6ffentlichen Haushalte in Osterreich im Sinne des ESVG
95 in den Jahren 2007 bis 2011 in erster Linie Transferleistungen an Dritte (private Haushalte und
Marktproduzenten) ausweiteten. Vergleichsweise dynamisch entwickelten sich die monetdren So-
zialleistungen (einschlieBlich sonstiger laufender Transfers) an private Haushalte ab dem Jahr
2008: Dabei wirkten sich zunichst die vor den Nationalratswahlen im September 2008 beschlosse-
nen Mafinahmen zur Erhéhung der Kautkraft der privaten Haushaite auf Ausgabenzuwichse des
Staates aus. Dieser Verlauf wurde 2009 und 2010 durch die Finanz- und Wirtschafiskrise und die
diesbezilglichen Ausgaben {Arbeitslosengeld, Notstandshilfe, Sozialhilfe) nochmals verstirkt. Im
Jahr 2011 wurde sodann der Ausgabenzuwachs der Sozialleistungen angesichts der guten Konjunk-
turlage und Konsolidierungsmafinahmen wieder deutlich geddmpft. Der iiberdurchschnittliche Aus-
gabenzuwachs bei den Transfers an Marktproduzenten (Subventionen und Vermogenstransters)
stand vor allem im Zusammenhang mit HilfsmafAnahmen im Bankenbereich {eigenkapitalstirkende
Zuschilsse an die zwei verstaatlichten Banken), aber auch mit der Finanzierung der Landeskranken-
anstalten, mit Zuschiissen an Verkehrstriiger zur Finanzicrung der Infrastruktur und mit ar-
beitsmarkipolitischen Mafinahmen im Zuge der Krise.

Der Personal- und Sachaufwand entwickelte sich demgegeniber im Beobachtungszeitraum leicht
unterdurchschnittlich mit niedrigen Gehaltsabschliissen in den Jahren 2010 und 201 1. Aussagekrifti-

16t Mit dem FAG 2008 wurden intergovernmentale Transfers des Bundes an Linder und Gemeinden in Enragsanteile
tbergefithrl, die ab 2009 cine GroBenordnung von 4 Mrd EUR erreichten.
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ge Informationen iiber die Zahl der &ffentlich Beschiiftigten des Staates und seiner Subsektoren
im Sinn des ESVG 95 (in Vollzeitdquivalenten) stehen (6ffentlich) nicht zur Verfiigung. Der Be-
schiftigtenstand auf Bundesebene {administrativ) war innerhalb der Beobachtungsperiode vor allem
im lahr 2011 rickl4ufig,

Die direkten Ausgaben des Staates fiir Investitionen sind seit Jahren laut den offiziellen ESVG 95-
Daten gering. Allerdings werden mit 6ffentlichen Mitteln finanzierte Investitionen kaum noch von
Einheiten des Staates geleistet und meist indirekt in Form von Investitionszuschiissen oder Leasing
(Sachaufwand) vom Staat finanzicrt. Die Anzahl ausgegliederter Infrastrukturbetriebe ist in Os-
terreich betriichtlich und wurde in den letzten Jahren v. a. auf kommunaler Ebene kontinuierlich
ausgeweitet (Grossmann und Hauth, 2010: Infrastrukturinvestitionen: Okonomische Bedeutung, [n-
vestitionsvolumen und Rolle des &ffentlichen Sektors in Osterreich sowie Hauth und Grossmann,
2012: Ausgliederungen im Bereich der &sterreichischen Gemeinden: Umfang, Leistungsspektrum
und Risikopotenziale — Ergebnisse per Jahresende 2010). Auf Gemeindeebene ist zumindest die
Hilfte der Gebietsktrperschafien an ausgegliederten [nfrastrukturunternehmen (staatsnahen Einhei-
ten des privaten Sektors) beteiligt. Das Leasingvolumen der éffentlichen Hand (insbesondere Im-
mobilienleasing der Linder) diirfte 2011 eine Gréflenordnung von zumindest 4,9 Mrd EUR erreicht
haben. Eine umfassende Quantifizierung ist allerdings flir allc Subsektoren nicht méglich.

Insgesamt lag der Zuwachs der Gesamtausgaben aller &ffentlichen Haushalte (Staat gemaB ESVG
95) in Osterreich in den Jahren 2007 bis 2011 bei durchschnittlich 3,4% p. a. und damit klar @iber
dem nominellen BIP-Wachstum von 2,4% p. a. Das Ausgabenwachstum fiel in den Jahren 2007
und 2008 mit regem Wirtschafiswachstum hdéher aus als danach. Trotz Wirtschaftskrise und Kon-
junkturprogrammen in den Jahren 2009 und 2010 lag der Anstieg mit 4,2% bzw. 3,6% unter jenen
von 2007 und 2008 mit 4,6% bzw. 4,7%. Das Berichtsjahr 2011 kénnte als eine Trendumkehr in
Richtung nachhaltiger Konsolidierung mit Ausloten von ausgabenscitigen Sparpotenzialen aller
offentlichen Haushalte und dem Ziel eines strukturell ausgeglichenen Budgets in Osterreich interpre-
tiert werden.

Bei der Einnahmenentwicklung expandierten die Steuereinnahmen im Zuge des Wirtschafisauf-
schwungs bis 2008 #uferst kriftig. In weiterer Folge nahm die gesamtstaatliche Abgabenquote
infolge der Wirtschaftskrise und der Steuersenkungen (u. a. Steverreform 2009) deutlich ab. Die rege
Konjunkturentwicklung in Osterreich fiihrte auch im Berichtsjahr 2011 — trotz Steuererhhungen im
Zuge des ,Loipersdorf-Paket* — zu einer leicht riickldufigen Abgabenquote. Im internationalen
Vergleich rangierte Osterreich im Jahr 2011 mit einer Abgabenquote (einschlieBlich imputierte Sozi-
alversicherungsbeitriige und EU-Beitrdge) von 43,5% des BIP weiterhin deutlich iiber dem Euro-
17-Durchschnitt von 40,7% des BIP (Quelle: Europdische Kommission, Mai 2012).
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Tabelle 18: Struktur der Staatsausgaben und Staatseinnahmen nach Teilsektoren
2011 (unkonsolidiert)"

Bundesebene Landesebene Gemeinden SV-Trager Slaat

Mic Anteil Mic Anteil Mio Antail Mic Anteil Mio Anteil

EUR % EUR in% EUR in% EUR  in% EUR in %
Ausgaben
Vorleistungen 5.609 431 2.386 18,3 4,159 32,0 863 6.6 13.016 1000
Arbeitnehmerentgelt 13.594 48,3 7.095 252 5.589 19.8 1.888 6,7 28.166 1000
Gezahlte Steuern® 415 446 251 270 200 225 55 6,0 930  100,0
Sach- und Personalaufwand 19.617 48,6 9.732 231 9.957 23,86 2.806 8,7 42,112 100,0
Monetére Soziallaistungen 16.219 284 3414 6.0 2.234 39 35209 61,7 57.077  100,0
Soziale Sachleistungen® 476 28 5.095 303 2111 12,5 9.155 54.4 16.838 100,0
Sonstige faufende Transfers® 4299 600 1363 19,0 1460 204 48 0.7 7470 1000
Transfers an priv. Haushalte 20.995 25,9 9.872 12,2 5.805 7,2 44.412 54.8 81.085 100,0
Subventicnen 4.785 446 3.884 36,2 1.947 18,1 123 1.1 10.738 1000
Vermogenstransfers® 4.078 54,5 1.243 16,6 2.155 28,8 12 0.2 7488 1000
Transf. an Marktproduzenten §.863 48,6 5.127 28,1 4.102 22,5 134 0,7 18.226 100,0
intergovernmentale Transfers 20.746 69,0 1.809 6,0 26815 8,7 4.902 18,3 30.072 100,0
Zinsen fur die Staatsschuld® 7.242 93,8 360 4.7 111 14 4 0,0 7.717 1000
Bruttoinvestitionen 821 279 B06 274 1.150 391 164 56 2.942 100,0
Nettozugang an nichtproduzier-
ten Vermdgensgiitem® 42 g -1 5 -68 3 -4 = 41  100,0
Sonstige Ausgaben 8.105 76,3 1.156 10,9 1.194 11,2 164 1,5 10.618 100,0
Ausgaben insgesamt 78.325 430 27.896 15,2 23.674 130 52.417 28,8 1821412 100,0
Einnahmen
Produktions- u. Importabgaben 28.527 66,2 5.257 12,2 9.280 21,5 - - 43084 1000
Einkommen- u. Vermégenst. 26.655 68,4 6.843 17,6 5475 14,0 - 38.973 100,0
Steuemn 55.183 87,3 12100 14,7 14.754 18,0 - - 82.037 100,0
Tatsdchliche Sozialbeitrage 6.497 14,7 462 1,0 422 1,0 36.712 833 44094 100.0
Unlersteilte Sozialbeitrige” 2.476 535 1.197 25,9 682 14,7 275 6.0 4630 1000
Sozialbeitrige 8.972 18,4 1.860 34 1.104 2,3 38.988 75,9 48.724 100,0
Intergovernmentale Transfers 1.381 48 10.565 351 3.609 120 14517 48,3 30.072 100,0
Produktionseridse® 1.555 26,7 909 15,6 2.298 395 1.058 18.2 5820 1000
Vermdégenseinkommen 1.633 46,3 706 20,0 1.048 29,7 137 39 3524 1000
Transfers"® 2464 59,4 821 19,8 770 18,5 97 23 4151 100,0
Sonstige Einnahmen 5.652 41,9 2438 18,0 4116 30,5 1.201 9,6 13495 100,0
Einnahmen Insgesamt 71.188 40,8 28.760 15,4 23.584 13,5 52.798 30,3 174.328 100,0
Memorandum EDP'
Zinsen fir die Staatsschuld 7.287 360 111 4 7.762
{nach Swaps)
Budgetsaido (nach Swaps) -7.183 -936 -89 379 -7.830

1) Vortdufige Daten.

2)
3

4)
9)
8)

Produktions- und Importabgaben (D2) und Einkommen- und Vermbgensteuern (D5).

Von Markiproduzenten erbrachte soziale Sachleistungen. Die (Obrigen sozialen Sachleisiungen sind in P2 (Vorleisiungen) enthal-
ten.

Ohne Transfers zwischen den 8ffenflichen Rechistrigern (infergovernmentale Transfers).

Zinsaufwand f(ir die Staatsschuld ohne Ber(cksichtigung von derivativen Geschiften {Swaps).

Erwerb minus Verkauf von Liegenschaften.

Unterslellter Pensionsbeitrag des Staates flr die Beamten.

Markiproduktion (P11), Nichimardpreduktion (P12) und Zahlungen fir sonstige Nichtmarkiproduzenten (P131).

Sonstige laufende Transfers (D7) und Vermdgenstransfers (09) chne intergovernmentale Transfers.

Unter BerQcksichtigung der Forderungen und Verbindiichkeiten aus Wéahrungstauschvertrdgen gemadft Budgetdrer Notifikation
{EDP}.

Quelle: Statistik Austria — Volkswirlschaftiiche Gesamtrechnungen (Stand: April 2012).
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5. FINANZSCHULD DES BUNDES

Kapitel 5 analysiert die Verschuldung des Bundes und liefert dabei Informationen tiber die Finan-
zierungsaktivititen im Jahr 2011, iiber die Verschuldungsstruktur sowie iiber den Zinsaufwand der
Finanzschuld des Bundes. Die Finanzschuld des Bundes machte Ende 2011 etwa 87% der gesamten
staatlichen Verschuldung im Sinn von Maastricht aus. Strukturdaten iiber die Verschuldung des Bun-
des liefern demnach auch wichtige lHinweise liber die Finanzierungsstruktur der dffentlichen Ge-
samtverschuldung und die Debt-Management-Ausrichtung in Osterreich.’?! Eine risikoaverse Debt-
Managementpolitik kann die Liquiditits- und Marktpreisrisiken des Schuldenportfolios des Staates
(breite Streuung des Investorenkreises, lingere Fristigkeit der Verschuldung, striktc Limitierungen
der Preis- und Ausfallrisiken) in Grenzen halten.!%?

Die Finanz-, Wirtschafts- und Schuldenkrisen im Euroraum in den letzten Jahren verdeutlichten
die Bedeutung einer tragfiihigen Budget- und Debt-Managementpolitik und die Risiken einer
hohen Staatsverschuldung: Durch Budgetdcfizite, die auf den Kapitalmirkten zu finanzieren sind,
geht der Staat als Schuldner eine Abh#ngigkeit gegeniiber den Gliubigern ein. Kommt ¢s zu einem
Vertrauensverlust, kann die Aufbringung der Mittel eine Herausforderung darstellen und massive (oft
verabsdumte) realwirtschaftliche Korrekturen erfordern. Solche cinschneidende Strukturreformen zur
Wiedergewinnung des Vertrauens in die Wirtschaftskraft eines Landes wirken sich im Regelfall fur
einen lingeren Zeitraum HuPerst negativ auf das BIP und die Beschidftigung aus.

Die folgenden Daten zur Verschuldung des Bundes in Osterreich basieren auf Datenquellen, die
nach nationalen (administrativen) Verhuchungsvorschriften im Sinn des BHG'%3 (ohne Finanzie-
rungen fiir Dritte) erstellt wurden. Eine Gesamtiibersicht ilber die Verschuldung des Staates (Bund,
Lander, Gemeinden, Sozialversicherungstriiger) einschlieBlich staatsnaher Einheiten liefern Ab-
schnitt 4.2 und Anhang A8.1%9 Zeitreihen zu Indikatoren der Finanzschuld des Bundes sind im An-
hang des Berichts enthalten (A3 bis A7).

5.1 Entwicklung und Schuldenstand Ende 2011

Das Debt-Managemeat des Bundes wird seit 1993 von der sterreichischen Bundesfinanzie-
rungsagentur (OeBFA)'0% durchgefithrt. Es handelt sich um eine zur Gidnze im Bundesbesitz ste-
hende Gesellschaft mit beschridnkter Haftung, die primér fiir den Bund tétig wird, aber auch Finanz-
mittel fiir Dritte (im Wesentlichen filr Bundesldnder, aber auch fiir 6ffentliche Unternehmen) bereit-
stellt. Die vom Bund aufgenommenen Finanzmittel fir Dritte werden mit analogen Konditionen in
Form von Darlehensvergaben an die Auftraggeber weitergeleitet, die den Schuldendienst (Zinsen,
Tilgungen) tragen. Die OeBFA-Drittfinanzierungen ermdglichen eine effiziente und kostengiinstige
Fremdmittelaufnahme fiir alle Beteiligten im Sinn eines ,,Konzern-Treasury®. Durch hthere Emis-
sionsvolumina kann die Liquiditdt von Osterreichischen Bundesanleihen erhht und Finanzierungen
zu méglichst giinstigen Zinskonditionen infolge der hohen Bonitéit der Republik Osterreich fiir alle
Beteiligten erreicht werden.

Der Bestand an Darleheasforderungen des Bundes (nach Swaps) an die Bundesliinder (Burgen-
land, Kdrnten, Niederdsterreich, Salzburg, Wien) stieg im Jahr 201 | um insgesamt 1,3 Mrd EUR auf
7,6 Mrd EUR (Ende 2010: 6,3 Mrd EUR). Im Jahr 2011 weiteten alle teilnehmenden Bundeslinder

101 Risikograd des Schuldenportefeuilles in Bezug aul Marktpreisrisiken, Kreditrisiken, Liquidititsrisiken und operatio-
nale Risiken, der infolge der Sonderstellung des Staates auf den Finanzmirkten gleichzeitig auch in Bezug auf syste-
mische Finanzmarktrisiken von Relevanz ist.

102 Stockholm Principles hy the International Monetary Fund “Guiding Principles for Managing Sovereign Risk and
High Levels of Public Debt”™ (September 9, 2010): www.imf.org/external/np/mem/stockholm/principles.htm.

103 Bundeshaushaltsgesetz 1986 (BGBI Nr. 213/1986) 1. d. g. I

104  Der Schuldenstand des Staates und der Subsektoren laut Maastricht ist in den Tabellen 13 und 14, die Finanzschuld
der Linder und Gemeinden in Anhang A9 und A10 zu finden. Eine Ubersicht tiber langfristige Verbindlichkeiten von
aulerbudgetiiren Einheiten des Bundes, der Lénder und der Gemeinden befindet sich in Anhang A8,

105  Bundesgesetz vom 4. Dezember 1992, BGBI. Nr. 763/1992 1. d. g. I,
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(Burgenland, Niederdsterreich, Salzburg und Kédmten und Wien) ihre Verbindlichkeiten gepeniiber
dem Bund aus. Diese Finanzierungsform deckte etwas mehr als die Hilfte der gesamten Finanz-
schuld der Linder mit Wien in administrativer Abgrenzung (vorldufiger Stand Ende 2011: 13,1
Mrd EUR) ab. Insgesamt beliefen sich die Darlehensforderungen des Bundes (nach Swaps) aus
Drittfinanzierungen (Bundeslinder, ASFINAG, MUQUA) zum Jahresende 2011 auf 8,4 Mrd EUR

(Ende 2010: 7,5 Mrd EUR).106

5.1.1 Finanzierungsinstrumente und Glaubigerstruktur der Fi-

nanzschuld des Bundes

Tabelle 19: Bereinigte Finanzschuld nach Schuldformen 2011"

Euroschuld

Anlaihen

Bundesobligationen

Bundesschatzscheine

Titrlerts Euroschuld

Versicherungsdarlehen

Bankendarlehen

Sonstige Kredite?

Nicht titrierte Euroachuld

Euroschuid

Fremdwidhrungsschuld®

Anieihen

Schuldverschreibungen

Titrierte Fremdwihrungsschuld

Kredite und Darlehen

Fremdwihrungsschuld

Finanzschuld bereinigt
in % des BIP

Memorandum:

Eigenbesilz in EUR

Eigenbesitz in Fremdwéhrung

Eigenbasitz insgesamt

Euroschuld inklusive Eigenbesirz”

FW-Schuld inklusive Eigenbesitz”

Finanzschuld inki. Eigenbesitz”

Stand
31,12.2010

Mio EUR %-Ant.

152.323
2.503
4.274
159.100
1.197
12.612
5
13.815

172.914

3.580
276
3.856
3.856
176.770
61.8

9.972
9.972
182.886
3.856
186.742

86,2
14
2.4

90,0
0,7
7.1
0.0
7.8

97.8

20
0.2
2,2
2,2
100,0

97.9
2,1
100,0

Zu- Ab-
nahme®  nahme®
Mio EUR

15.465 7.594

- 301

3.085 3.464

18.550 11.359

50 222

803 235

57 7

910 464

19.460 11.823

-532 523

8 184

-525 707

-525 707

18.936 12.530

6,3 4,2

2.293 1.830

2.283 1.830

21.753 13.654

-525 707

21.22% 14.361

Netto-
verdndarung
Mio EUR in %
+7.871 +5,2
-301 -12.0
-380 -8,9
+7.191 +4,5
-172 -14,3
+568 +4.5
+50 +952.4
+446 +3,2
+7.637 +4.4
-1.055 -29.5
-176 53,9
-1.232 -31.8
-1.232 -31,8
+6.405 +3,6
21
+463 +4.6
+463 +4.6
+8.100 +4.4
-1.232 -31.8
+6.868 +3,7

Stand
30.12.2011
Mio EUR %-Ant.
160.194 ar.5

2.203 1.2
3.894 2,1
166.291 90,8
1.026 0,6
13.180 7.2
55 0.0
14.261 7.8
180.551 98,8
2.525 1.4
100 0,1
2.624 1.4
2.624 1.4
183.178 100,0
60,8
10.435
10.435 :
190.986 98,6
2.624 1.4
183.610 100,0

1) Finanzschuiden unter Berlcksichligung der Cross-Cumrency-Swaps (CCS), des Eigenbesilzes sowie der Forderungen
gegeniber Rechisiragem zu Nominalwerten; Fremdwahrungsschuld bewerlet zum Devisanmittelkurs des jeweiligen Jah-
resultimos. Monatliche Informationen sind auf der Internet-Homepage der Osterreichischen Bundesfinanzierungsagentur

zu finden (www.oebfa.co.at).

2) Aufnahmen, Konversionen, nachtragliche Transaktionen und Kursverluste.
3) Tilgungen, Konversionen, nachtragliche Transaktionen und Kursgewinne.

4) Innerstaatliche Darlehensvergaben an den Bund.
5) Nicht auf Euro laulende Finanzschulden.

6) Eigenbesitz: in eigenam Besitz befindliche Bundesschuldkalegorien,

Quelle: QsBFA und eigena Berechnungen (giit filr alle Tabellen in Kapitel 5 ohne Quellenangabe).

106  Autobahnen- und SchnellstraBen-Finanzierungs-Aktiengesellschaft (ASFINAG), MuseumsQuartier Errichtiungs- und
BetricbsgmbH (MUQUA). Gem#f Eurostat-Vercinbarung ist dic Verschuldung der offenilichen Rechtsirfiger vor
Swaps und die Verschuldung der Bundeslinder nach Swaps auszuweisen.
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Debt-Management des Bundes unter schwierigen Marktbedingungen

Das Debt-Management des Bundes war im Jahr 2011 mit HuBerst volatilen Marktbedingungen
konfrontiert. Seit Mai 2011 fiihrte die Besorgnis iiber die europische Staatsschuldenkrise, tiber eine
etwaige Umschuldung Griechenlands und iiber breitere Auswirkungen der Krise mehrfach zu massi-
ven Anspannungen auf den Rentenmirkten. Entscheidungen auf EU-Ebene zur Uberwindung der
Finanz- und Schuldenkrise wurden von den Investoren und Ratingagenturen in Zweifel gezogen und
gingen mit Vertrauensverlusten und mit Herabstufungen der Bonitét durch die Ratingagenturen (u. a.
Griechenland, italien, Spanten, Portugal, Slowenien) einher. Gleichzeitig tritbten sich die globalen
Wachstumsaussichten ein (siehe Kapitel 2). Trotz eingeschrinkter Aufnahmekapazitdten warcn die
Finanzierungsbedingungen fiir die Republik Osterreich (und durch die innerstaatlichen Finanzie-
rungen auch fiir die Lander in Osterreich) im Jahr 2011 angesichts der hohen Bonitéit und der Flucht
in sichere Anlageformen dennoch verh&ltnismiBig gut.

Im Einzelnen waren auf den Rentenmiirkien des Euroraums im Jahr 2011 folgende Entwicklungen
von Belang (siehe u. a. Quartalsbericht 12/2011 der Bank fir Internationalen Zahlungsausgleich):

¢ Die Vertrauenskrise auf den Finanzmérkten verstirkte sich im Jahresverlauf durch Unsicher-
heiten ilber politische Entwicklungen in Kombination mit einer globalen Konjunktureintrii-
bung: Vor allem im dritten Quartal 2011 - ausgeldst durch Kursverluste italicnischer Staatspa-
piere — wurden immer mehr Kernstaaten des Euroraums vom Verkaufsdruck auf den Anleihe-
mirkten erfasst, sodass im Wesentlichen nur noch deutsche Bundesanleihen als sicher geltende
Triple-A-Staatspapiere eingestuft wurden. Staatsanleihen bester Bonit4t von anderen Staaten gal-
ten nicht mehr als risikolos. Zu den nachgefragten sicheren Anlagen zihlten im dritten Quartal
2011 vor allem U.S.-amerikanische, australische und einige nordeuropiische Staatsanleihen.

s Parallel dazu weiteten sich die Risikopriimien filr Staatsanleihen i Jahresverlauf bei fast allen
Euroraum-Lindern (insbesondere fiir Griechenland, Portugal und Italien) betriichtlich aus. Die
Finanzierungskosten von Portugal, Spanien und Italien lagen im dritten Quartat 2011 bei 7% und
mehr. Solche Renditen wurden seit Einfilhrung des Euro nicht verzeichnet.

¢ Die Ratingagentur Standard & Poor’s (S&P) stufte am 13. Janner 2012 die langfristigen LAn-
derratings von neun Lindemn des Euroraums (darunter auch Osterreich) — vor dem Hintergrund
gestiegener Risikoprdmien — herab.'®7 Auch der Ausblick wurde von der Ratingagentur Standard
and Poor’s — mit Ausnahme von Deutschland und der Slowakei — bei allen neun Lindern auf ne-
gativ gestellt.19 Diese MaBnahme ldste keine weiteren nennenswerten Kursverluste bei den
Staatsanlcihen der neun Euroraum-Lander aus. Osterreich verfligt bei den anderen grofen Ratin-

gagenturen (DBRS — Dominion Bonds Rating Service, Fitch, Moody's) iiber die beste Bonitit.
109

s  Die EZB verstirkte ihre Mafinahmen zur Marktheruhigung und zur Sicherung des Transmis-
sionskanals. So wurde u. a. der Kauf von Euro-Staatsanleihen in begrenziem Umlang fortge-
setzt, Zudem wurde den europdischen Banken im Zuge zweier Drei-Jahres-Tender langfristige
Liquiditat zur Verfiigung gestellt, um einer Kreditverknappung vorzubeugen.

¢ Von den Staats- und Regierungschefs der EU wurden angesichts der zunehmenden Verwer-
fungen, Schritte in Richtung einer stiirkeren Fiskalunion pesetzt und eine Umschuldung Grie-
chenlands in Kombination mit einem Hilfspaket letztendlich in die Wege geleitet. Ende 2011 war
eine zunehmende Beruhigung auf den Finanzmirkten zu verzeichnen.

107 lwalien (BBB+ nach Abswfung), Portugal {BB), Spanien (A) und Zypern (BB+) wurden um zwei Stufen und Frank-
reich (AA+), Malta (A-), Osterreich (AA+), Slowakei (A) und Slowenien (A+) um cine Stufe herabgesetz1.,

108  Eine weitere Herabstufung der Bonitit der Republik Osterreich kann laut S&P-Ratingbericht vom 28, Marz 2012
unter folgenden Umstinden verhindert werden: *The ratings of Austria could stabilize at the current level if the risks
from the banking sector remained contained, and if Austria were to enter into a more-ambitious consolidation phasc
by implementing structural reforms, without damaging economic growth prospects and competitiveness.” Die Ra-
tingagentur Fitch hestatigte Mitte April 2012 die Bestnote {Triple A) fur Osterreich,

109 Ratingberichie der Republik Osterreich: www.oebfa.at/de/InvestorRelations/Seiten/Rating.aspx.
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Grafik 18
Entwicklung der bereinigten Finanzschuld des Bundes 2007 bis 2011

in Mrd EUR in % des BIP
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Quelle: OeBFA,
Grafik 19

Anteile an der bereinigten Gesamtschuld des Bundes 2010 und 2011
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Anstieg der Finanzschuld des Bundes geringer als im Vorjahr

Die bereinigte Finanzschuld des Bundes (ohne Eigenbesitz)!!? erreichte Ende 2011 die Héhe von
183,2 Mrd EUR oder 60,8% des BIP nach i76,8 Mrd EUR oder 61,8% des BIP zum Jahresende
2010. Die Neuverschuldung des Bundes in administrativer Abgrenzung (Nettoverinderung der
Finanzschuld) betrug somit 6,4 Mrd EUR oder 3,6% und unterschritt den Vorjahreswert (2010: +8,1
Mrd EUR oder +4,8%). Der Anteil der Fremdwihrungsschuld an der bereinigten Finanzschuld (nach
Swaps) lag zum Jahresende 2011 nur noch bei 1,4% (Ende 2010: 2,2%), da Verbindlichkeiten mit
Fremdwiahrungsrisiko ritckgeftihrt wurden.

Das administrative Nettodefizit des Bundes 2011 in Héhe von 4,4 Mrd EUR oder 1,4% des BIP
lag im Berichtsjahr um 2,0 Mrd EUR merklich unter dem Zuwachs der V'inanzschuld in Hohe von 6,4
Mrd EUR. Die Differenz ist insbesondere auf hthere Vorlauffinanzierungen fiir das Jahr 2012 (2,2
Mrd EUR) gegeniiber 2011 (0,3 Mrd EUR) zurtickzufithren. Zudem erhhten buchméBige Kursver-
luste bei der Fremdwihrungsschuld den Schuldenzuwachs 2011 um 0,1 Mrd EUR.

Das Finanzierungsvolumen (Bruttoschuldaufnahmen des Bundes) fiel im Berichtsjahr 201} mit
18,9 Mrd EUR (2010: 25,3 Mrd EUR) niedrig aus. Als primire Finanzierungsquelle dienten 2011
neuerlich EUR-Bundesanleihen mit einer durchschnittlichen Laufzeit von 11,5 Jahren (2010: 10,7
Jahre), deren Anteil an den Bruttcaufnahmen (unter Beriicksichtigung der Swaps) rund 83% des Ge-
samtvolumens erreichte (2010: 83%; 2009: 74%). Neben den Bundesanleihen wurden 2011 insbe-
sondere Bundesschatzscheine als (kurzfristiges) Finanzierungsinstrument herangezogen. Die Brutto-
aufnahmen des Bundes (ohne Rechtstrigerfinanzierungen und Eigenbesitz) wiesen 2011 im Durch-
schnitt eine Laufzeit von insgesamt 9,9 Jahren auf (2010: 9,7 Jahre; 2009: 8,8 Jahrc).

Aus der Struktur der Finanzschuld des Bundes Ende 201 1 leitet sich eine sehr geringe Zinssensitivi-
tit der budgetrelevanten Zins-Cashflows ab: Die bereinigte Finanzschuld (nach Swaps) verfilgte
iiber eine lange Restlaufzeit von liber 8 Jahren und Verbindlichkeiten, die zu 96% fix verzinst sind
(Abschnitte 5.2 und 5.3). Restlaufzeiten von mehr als 8 Jahren waren zuletzt in der zweiten Hilfte
der 1980er-Jahre zu verzeichnen. Die Effective Duration'!! erreichte per Ende 2011 den Wert von
6,4 (Ende 2010: 6,5) und lag damit am oberen Ende der im Herbst 2010 festgelegten Bandbreite von
5,0 bis 7,0, Mit dieser Debt-Management-Ausrichtung wurde unter anderem eine Sicherung des 4u-
flerst niedrigen langfristigen Zinsniveaus erreicht (10-Jahres-Rendite im Jahresdurchschnitt 201 |:
3,3%). Niheres zum Risiko-Controlling findet sich in Abschnitt 5.4.

Das Asset-Portefeunille an eigenen Schuldtiteln (Bundesanleihen, Bundesschiitze) erreichte Lnde
2011 die Hohe von 10,4 Mrd EUR zu Nominalwerten (Ende 2010: 10,0 Mrd EUR).!!2 Der in Tabelle
19 ausgewiesene Betrag von 193,6 Mrd EUR fiir die Finanzschuld stellt die Verschuldung des Bun-
des einschlieBlich dieser in eigenem Besitz befindlichen Bundespapiere dar.

Niedriges Zinsniveau mit hohen Liquiditits- und Risikoaufschligen

Die Rendite fiir 10-jiihrige deutsche Bundesanleihen, die den ,,Benchmarkstams® im 10-jdhrigen
Laufzeitsegment innehaben, brach von etwa 3,4% im Mai 2011 ein und lag im Dezember 2011 bei
nur rund 2%. Bei den 10-j5hrigen Bundesanleihen Osterreichs war der Riickgang der Renditen ab
Mai 2011 merklich weniger ausgeprigt. Im Jahresdurchschnitt betrug die Rendite Osterreichs im 10-
Jahres-Bereich 3,3%, nach 3,2% im Vorjahr (siehe auch Abschnitt 2.1).

110 Finanzschuld des Bundes im Sinn des BHG unter Einschluss der Wihrungslauschveririge und abziiglich der in eipge-
nem Besitz befindlichen Bundesschuldkategorien.

111 Die Duration-Kennziffer entspricht bei einer Nullkuponanleihe der Restlaufzeit und dient als KenngroBe fur die
Zinssensitivitdt eines Portefeuilles. Da die Modified Duration bei Transaktionen mit cingebetteten Kiindigungsoptio-
nen keine exakten Ergebnisse liefert, wird im Berichiswesen der OeBFA itber die direkte Berechnung der Sensitiviti-
ten des Portfolios auf die Effective Duration riickgeschlossen,

112 Neben demn Umstand, dass sich bis zum Erwerb der .Bundesschdize™ (Inhaberwertpapiere) das emittierte Volumen

im Asset-Bestand des Bundes befindet, behdlt sich der Bund bei jeder Bundesanleiheemission cine Eigenquote von

10% zuriick.
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Der Liquiditits- und Risikoaufschlag Osterreichs!!? zu Deutschiand bei 10-jshrigen Anleihen lag
bis Mai 2011 bei etwa 40 Basispunkten und erhéhte sich im Zuge der Anspannungen auf den Fi-
nanzmdrkten auf beinahe 150 Basispunkte (November 2011). Dieser extrem hohe Abstand verringer-
te sich mittlerweile wieder, betrug aber im Juni 2012 noch immer 88 Basispunkte (Jahresdurchschnitt
2011: 65 Basispunkte). Innerhalb des Euroraums waren im Jahresdurchschnitt 2011 nur die Auf-
schlige der Niederlande und Finnlands um etwa 40 Basispunkte niedriger ais jene Osterreichs (Euro-
12-Durchschnitt ohne Luxemburg 2011: 401 Basispunkte). Der Verlauf der 10-jihrigen Renditen
franzisischer Anleihen deckte sich 2011 weitgehend mit jenem von Osterreich (Jahresdurchschnin
2011: 67 Basispunkte; Tabelle 2 bzw. Grafik 5).

Derivative Instrumente (im Wesentlichen Swaps und Devisentermingeschiifie) zur Steuerung des
Schuldenportefeuilles in Bezug auf Laufzeit, Verzinsungsmedalitdt und Wihrungsstruktur wurden
2011 infolge der unsicheren Marktgegebenheiten und der Ausfallrisiken der Vertragspartner in sehr
geringem Umfang in Anspruch genommen. Die aushaftenden Verbindlichkeiten zu Nominalwerten
(Cross-Currency-Swaps einschliefilich Devisentermingeschifte; Tabelle 20) waren riicklufig. Das
Volumen an Zinsswaps zu Nominalwerten unterschritt mit 38,4 Mrd EUR den Vorjahreswert um 4,7
Mrd EUR."'? Da Derivativgeschifte zusidtzlich mit dem Ausfallsrisiko des Vertragspartners behafiel
sind, werden zur Reduktion dieses Risikos — neben strengen Auswahlkriterien in Bezug auf die Boni-
tdt des Swappartners und Limitvorgaben ~ Swaptransaktionen ausschlieBlich auf Basis von Netting-
Vereinbarungen''S geschlossen und sind mit Collaterals (Besicherungsinstrumenten) unterlegt. Auf
Basis der Collateral-Vereinbarungen werden Geldmittel oder Staatsanleihen bei der Republik Oster-
reich hinterlegt, die im Bedarfsfall einbehalten werden,

Tabelle 20: Forderungen und Verbindlichkeiten aus Cross-Currency-Swaps 20117

Finanzschuld i.e.5. Varbindlichk. aus Forderungen aus Finanzschuld (inkl. EBY?
Stand 30.12.2011 CCS-Vertriagen (+) CCS-Vertrégen (-) Stand 30.12.2011

MicFW MicEUR in% MioFW MioEUR MioFW MioEUR MioFW MioEUR in%

usD 11.775 9100 732 - - 11.775 8.100 - - -
CAD 550 418 33 = - 550 416 - - -
CHF 1.600 1.316 10,6 1.764 1.451 745 613 2.619 2.155 82,1
JPY 22.000 220 1.8 72.060 719 47 .000 469 47.060 470 17,9
AUD 800 472 38 - - 600 472 - - -
GBP 531 835 5.1 - - 531 635 - - -
NOK 2.000 258 2.1 - - 2.000 258 - = -
TRY 50 20 02 - - 50 20 - - =
FW-Schuld . 12.438 100,0 . 2171 . 11.984 ; 2624 1000
EUR . 180833 938 : 11.156 ; 1.103 . 180.986 98,6
Finanzschuld . 183.371 100,0 . 13.328 . 13.087 . 193.610 100,0

1) Inklusive Devisentermingeschifte; Transakiionsvolumina zu Nominalwerten.
2) Inklusive Eigenbesitz von Bundesschuidkategonen,

113 Eine Anleihe wird als liquid bezeichnet, wenn sie laufend gehandelt wird und Kiufe oder Verkiiufe ohne Einfluss auf
den Preis der Anleihe jederzeit moglich sind.

Lla  Zinsswaps werden dazu geniitzt, die Zinszahlungsstruktur der EUR-Bundesanleihen zu diversifizieren sowie strukiu-
rierte Finanzprodukie in Standardprodukte UberzufUhren.

115 Verrige, wonach pegenseitige Forderungen zwischen zwei Parteien unter bestimmten Voraussetzungen riteinander
verrechnet werden kdnnen — beispielsweise im Insolvenzfall. Die Einbezichung einer rechtsverbindlichen Netting-
Vercinbarung fithrt zu ¢iner Reduzierung des Ausfallrisikos von einem Brutto- auf einen Neltobetrag,
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Breiter Investorenkreis und Laufzeitenspektrum sowie Transparenz von
Bedeutung

Der Bund verfilgte hinsichtlich der Bundesanleihen liber eine groBe Anzahl an Primérhindlern (24
Banken) und konnte seinen Finanzierungsbedarf 2011 problemlos decken. Der Restrukturierungsbe-
darf der Primérbanken sowie die Volatilitit der Mirkte schiugen sich zwar generell in einer Zunahme
der Risikoaversion nieder (h8here Bid-/Ask-Spreads und Zinsabstinde zwischen den WWU-Staaten),
fithrten aber auch zu einer Umschichtung der Bankbilanzen in Richtung Forderungen an staatliche
Schuldner mit hoher Bonitdt. Der Informationsbedarf der (internationalen) Investoren iiber die Boni-
tit des Schuldners blieb im Jahr 2011 weiterhin ausgeprigt.

Tabelle 21: Auslandsverschuldung des Bundes 2007 bis 2011 (Prozentanteile)"

Titrierte Finanzschuid Nicht titrierle Finanzschuld
Euro- FW- Schuld
Euro- Fw- Euro- Fw-
Summe Summe schuld schuld Gesamt
schuld Schuid schuld Schuld
2007 79.8 90,1 80,8 64,6 99,8 64,9 78.4 90,2 79,4
2008 B804 99,2 827 69,2 100,0 69,6 79,5 99,2 81,7
2009 759 99.0 78.1 75.9 - 759 759 99,0 78.0
2010 76,4 98,3 78,0 80,4 - 80,4 76,7 08,3 78.2
2011% 76,6 99.0 78,1 83,0 - 83.0 77.1 99,0 785

1) In ausldndischem Besitz befindliche Verbindlichkeiten des Bundes gemessen an der Finanzschuld im enge-
ren Sinn (vor Swaps) einschlieflich Rechtstragerfinanzierungen. Die Quoten der Teilergebnisse liefern Infor-
mationen Ober den Auslandsanteil der jeweiligen Kategorie.

2) Vorlaufige Daten.

Quelle: OeNB — Devisenstatistisches Meldesystem.

Die Gliubiger der Finanzschuld des Bundes sind nach dem Devisenstatistischen Meldesystem der
OeNB zu beinahe 80% ausliindische Investoren (v. a. Finanzintermedidre im Euroraum; Tabelle
21). Im Jahr 2011 nahm die Auslandsverschuldungsquote des Bundes (in auslidndischem Besitz
befindliche Verbindlichkeiten des Bundes gemessen an der Finanzschuld im engeren Sinn einschliefi-
lich Rechtstrigerfinanzierung) trotz der teilweise schwierigen Marktverhiltnisse geringfiigig zu
(2011: 78,5%; 2010: 78,2%). Der Auslandsanteil der Euroschuld des Bundes lag Ende 2011 bei
77,1% (Ende 2010: 76,7%) und jener der Fremdwiihrungsschuld des Bundes bei 99,0% (Ende
2010: 98,3%).

5.1.2 Finanzierungsaktivitidten im Bereich der Euroschuld

Die Euroschuld (nach Swaps) nahm im Jahr 2011 durch die Riickfihrung der Fremdwéhrungs-
schuld mit 7,6 Mrd EUR oder 4,4% etwas stdrker zu als die Finanzschuld des Bundes insgesamt
(+6,4 Mrd EUR oder 3,6%). Damit erreichte die Euroschuid bereits einen Anteil von 986% und
EUR-Bundesanleihen (nach Swaps) 87,5% der bereinigten Finanzschuld des Bundes (Tabelle 19).

Im Jahr 2011 fanden 20 Bundesanleihebegebungen — im Regelfall in Form von monatlichen Paral-
lelauktionen (auBer August und Dezember) — statt, die ein Volumen von insgesamt 17.4 Mrd EUR
(2010: 21,3 Mrd EUR) erreichten. Die OeBFA ging 2009 vor dem Hintergrund der Finanzmarktkrise
und begrenzter Aufnahmefihigkeit der Mirkte dazu iiber, Parallelauktionen mit unterschiedlichen
Laufzeiten (gleichzeitige Emission von zwei Anleihetranchen) zu titigen, um unterschiedliche Inves-
torenkreise gleichzeitig anzusprechen und die Attraktivitit der Emission bei den Investoren zu erh-
hen. Die monatlichen Auktionen mit Emissionsvolumina von durchschnittlich etwa 700 Mio EUR
wurden vom Markt gut angenommen. Ein deutlich héheres Volumen (4 Mrd EUR) wurde nur einmal
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in Form einer syndizierten!!6 Bundesanleihe im Jinner 2041 mit einer Laufzeit von 10 Jahren plat-
ziert. Das Laufzeitspekirum streute relativ stark und lag zwischen 2 und 25 Jahren. Der Anteil von
langen Fristigkeiten von 10 Jahren und mehr lag bei 66%. Die Zuteilung der akzeptierten kompetiti-
ven Gebote erfolgte zu den individuell gebotenen Kursen (im Falle einer Renditeauktion nach Um-
rechnung der gebotenen Renditen in Kurse). Bei Zuteilungen zum niedrigsten akzeptierten Kurs sind
anteilige Kiirzungen mdéglich. 15% des jeweiligen kompetitiven Emissionsvolumens wird den Aukti-
onsteilnehmern im Anschiuss an das kompetitive Verfahren zusé#tzlich fiir nicht kompetitive Gebote
zum Durchschnittskurs der kompetitiven Zuteilungen zur Verfligung gestellt. Insgesamt stieg 2011
der Umlauf von Anleihen in Euro (einschlieBlich Swaps, ohne Eigenquote und ohne Drittfinanzie-
rungen) um 7,9 Mrd EUR oder 5,2% auf 160,2 Mrd EUR.

Der Umlauf an Bundesschatzscheinen (Austrian Treasury Bills (ATB’s) und Bundesschitze) ver-
ringerte sich im Jahresabstand von 4,3 Mrd EUR (Ende 2010) auf 3,9 Mrd EUR (Ende 2011)."!7 Der
Bund reduzierte seine aushaftenden ultimotibergreifenden Geldmarktpapiere (v. a. mit Devisenter-
mingeschiften abgesicherte ATB's in US-Dollar). Bei den sogenannten ,Bundesschiitzen* fand
keine Ausweitung des Umlaufvolumens statt (Stand Ende 2010 und 2071: 2,5 Mrd EUR). Die fir
private Anleger konzipierien Bundesschiitze verfllgen iiber ein breites Fristigkeitsspektrum von 1, 3,
6, und 12 Monat/en sowie 2, 4, 5 und 10 Jahren, sind Inhaberwertpapiere und kénnen ausschlieBlich
iiber Internet bei der Osterreichischen Bundesfinanzierungsagentur erworben werden. Der nicht ver-
kaufte Teil an Bundesschitzen befand sich im Asset-Portefeuille des Bundes (1,7 Mrd EUR).

Im Jahr 2011 profitierte Osterreich von einer starken Nachfrage nach Geldmarktpapieren mit
hester Bonitiit. Unterjibrige (kurzfristige) Mittel (Kassenbestinde und Geldmarktpapiere) dienten
der OeBFA dazu, Finanzierungsliicken cu iberbriicken, die durch den Steuerzyklus entstehen, und
Liquiditdtspuffer zu schaffen, um hohe Refinanzierungserfordernisse bei angespannten Marktver-
haltnissen moglichst zu vermeiden (Abschnint 5.3.2). Neben Deutschland konnte auch Osterreich im
Jahr 2011 Geldmarktpapiere (ATB's) kurzfristig sogar zu negativen Zinsen verkaufen.

Der Anteil an Kredit- und Darlehensvertriigen in Euro verinderte sich im Berichtsjahr nach einem
Rilckgang 2010 nicht (Ende 20]1: 7,8%). Aufgestockt wurden 2011 Bankendarlehen in Form von
Schuldscheindarlehen nach deutschem Recht. Unter einem ,,Schuldscheindarlehen® versteht man
ein Darlehen, iber das ein Schuldschein ausgestelit wird und das in Ausstattung und GréBenordnung
Ahnlichkeit mit Schuldverschreibungen (Anleihen) hat, aber eine individuelle und flexible Abwick-
lung ermdglicht. Vor allem langfristige Schuldscheindarleben waren 2011 angesichts der Moglich-
keit, Veranlagungen ohne Wertpapierkursrisiko zu titigen, fiir Investoren attraktiv. Im November
201] wurde ein Schuidscheindarlehen mit einer Laufzeit von erstmals 50 Jahren und einem Kupon
von 3,953 aufgenommen. Das aushaftende Volumen an Bankdarlehen belief sich zum Ultimo auf
13,2 Mrd EUR (+0,6 Mrd EUR oder +4,5%) und jenes an Versicheruugsdarlehen auf 1,0 Mrd EUR
(-0,2 Mrd EUR oder —14,3%). Der Bestand an Sonstigen Krediten, der Darlehensvergaben anderer
Sffentlicher Rechtstriger an den Bund umschlieft, belief sich Ende 2011 auf 0,1 Mrd EUR.

116 Durch das Debt Issuance Programme (DIP) des Bundes kdnnen seit 1999 neben dem traditionellen Auktionsverlah-
ren auch syndizierte Bundesanleihebegebungen im Wege eines Bankenkonsortiums erfolgen. Als Lead-Manager und
Co-Lead-Manager sind dabei nur jene Banken zugelassen, die Teilnehmer am Auktionsverfahren sind. Die Auswahl
der Lead-Manager und Co-Lead-Manager erfolgt nach einem Ranking, das sich aufgrund einer standardisierten Per-
formancemessung {Ubemahmequote, Sckunddrmarktaktivitdten etc.) ergibt.

117 Hier ausgeblendet sind unterjdhrige Finanzierungen (Kassenverwaltung).
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Grafik 20
Wahrungsanteile an der bereinigten Finanzschuld des Bundes 2010 und
2011%)
2010 2011
EUR EUR
97. %6%.
CHF CHF
JPY 1 49 JPY 1,29,
0.8% ' 0,3%
*) Unter Berlcksichtigung der Cross-Currency-Swaps.
Quelle: OeBFA.
Grafik 21
Entwicklung der Devisenmittelkurse 2007 bis 2011
Quartalsdurchschnitt, nationale Wahrungseinheiten gegeniiber dem Euro
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5.1.3 Finanzierungsaktivititen Iim Bereich der Fremdwah-
rungsschuld

Tabelle 22: Bereinigte Fremdwihrungsschuld" im Jahr 2011: Euro-Gegenwerte
und Wiahrungsanteile

Stand Nelloverdnderung Stand
31.12.2010 insgesamt davon durch 30.12.2011
Mio Mio Yo- Mio in % Aufnahmen/  Bewertungs- Mic Mio %-
Fw EUR Anteil EUR Tiigung ¥ anderung Fw EUR  Anteil
CHF 3006 2476 642 321 -13,0 -381 59 2619 2155 821
JPY 149930 1380 358 910 -66.0 927 16 47.060 470 179
FW-Schuld" . 3856 100,0 -1.232 -39 -1.308 76 . 2624 100,0

1) Unter Berlicksichtigung der Cross-Currency-Swaps, des Eigenbesitzes des Bundes sowie der Forderungen gegen-
(iber Rechtsirigern, bewertel zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresuitimos.
2) EinschlieBlich Konversionen, Rickkauflinanzierungen und nachiraglichen Cross-Curmency-Swaps.

Im Berichtsjahr 2011 wurden unter Beriicksichtigung von Absicherungsgeschiften keine Neufinan-
zierungen in Fremdwihrungen getitigt. Der Bund emittierte zwar in geringem Umfang Anleihen
und ultimoiibergreifende Geldmarktpapiere in US-Dollar, in bririschen Pfund und in norwegischen
Kronen, diese wurden aber zur Ginze mittels Swaps oder Devisenlermingeschiften in EUR-
Schuldkategorien iibergefiihrt (Tabelle 22). Dariiber hinaus wurden Fremdwihrungspapiere in der
Groflenordnung von 0,6 Mrd EUR nachtriglich in Euro geswapt.!'® Bis Ende 2012 wird es keine
offenen Fremdwihrungspositionen mehr geben.

Bewertungsiinderungen bei der bereinigten Fremdwihrungsschuld aus der Verdnderung der Devi-
senkurse des Euro gegeniiber dem japanischen Yen und dem Schweizer Franken fihrien 2011 zu
geringfiigigen buchméifligen Kursverlusten in Hhe von 0,1 Mrd EUR.!!? Die Wiahrungsanteile in-
nerhalb der Fremdwdhrungsschuld (Schweizer Franken und japanische Yen) verschoben sich in
Richtung Schweizer Franken (Ende 2011: 82,{% CHF und 17,9% JPY). Der Fremdwihrungsanteil
an der bereinigten Finanzschuld belief sich Ende 2011 auf 1,4%.

5.2 Fristigkeit der Finanzschuld

Die Gestion des Laufzeitprofils der Verschuldung zihlt neben der Auswahl des Verschuldungsin-
struments, der Wihrungszusammensetzung und der Verzinsungsart zum Kern der Portefeuillesteue-
rung. Eine nicht diversifizierte Fristigkeitsstruktur der Verschuldung fiihrt zu einer Kumulierung
der Tilgungserfordernisse und erhdht das Refinanzicrungsrisiko. Das Refinanzierungsrisiko be-
stcht darin, dass Kapitalaufbringungen in Stresssituationen nicht méglich sind und/oder dass Schuld-
aufnahmen bei ungiinstigen Marktverhélmissen (bei hohem Marktzinsniveau, mit hohen Risikoauf-
schligen und/oder eingeschridnktem Produkt- sowie Laufzeitenspektrum) erfolgen missen. Die kri-
senhaften Entwicklungen auf den Finanzmirkten mit Marktengpissen und sehr volatilen Marktgege-
benheiten insbesondere im zweiten Halbjahr 2008 und im dritten Quartal 2011 verdeutlichten die
Gefahren von hohen Refinanzierungserfordernissen sehr klar.

118 Diese nachirdgliche Transaktion erkldn den negativen Wert unler der Rubrik Zunahme™ in Tabelle 19 bei Anleihen
in Fremdwihrungen.

119 Die Umrcchnung des Fremdwihrungsschuld des Bundes in Euro erfolgt zu den Devisenmiuelkursen des jeweils
letzten Biérsentages des Jahres. BuchmifBige Kursgewinne oder -verluste ergeben sich fiir die bestehende Fremdwih-
rungsschuld aus der Differenz zwischen den beiden Jahresendkursen, bei im Lauf des Jahres aufpenommenen Ver-
bindlichkeiten aus der Differenz zwischen dem Kurs am Tag der Umrechnung und dem Jahresendkurs und fir die
wihrend des Jahres petilgten Bewrdge aus der Differenz zwischen dem Jahresendkurs des Vorjahres und dem Til-
gungskurs.
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Tabelle 23: Durchschnittliche Restlaufzeit der Finanzschuld 2010 und 2011"

2010 2011
Stand 31.12. Restlaufzeit Stand 31.12. Restlaufzeit
Mio EUR Jahra Mio EUR Jahre
Euroschuld 172.914 8.4 180.551 8,2
Framdwihrungsschuld® 3,856 2.5 2.624 1,5
davon CHF 2.476 20 2.155 0,8
davon JPY 1.380 3.5 470 49
Finanzschuld 176.770 8,3 183.176 8.1

1)  Unter Berlicksichtigung der Cross-Currency-Swaps, des Eigenbesitzes des Bundes sowie der Forderun-
gen gegenliber Rechtsiragern, bewertet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.
2) Nicht auf Euro lautende Finanzschuiden.

Tabelle 24: Fristigkeitsprofil der Finanzschuld 2009 bis 2011"

2009 2010 2011

Mio EUR %-Anteil  Mio EUR %-Anteil Mio EUR %-Anteil

Kurzfristig (bis zu 1 Jahr) 14,874 BB 12.837 7.3 17.092 9.3
Mittelfristig (zwischen 1 und 5 Jahren) 57.617 M2 60.399 3.2 59,754 326
Langfristig (ab 5 Jahren) 96.225 57,0 103.534 58,6 106.330 58,0
Beraeinigte Finanzschuld 168.715 100,0 178.770 100,0 183.176 100,0

1) Unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps, des Eigenbesitzes des Bundes sowie des Forderungen
gegenlber Rechtstrigarn.

Tabelle 25: Tilgungsplan 2012 bis 2021 der Finanzschuld nach Schuldformen

80

2011" (in Mio EUR)

2012 BVA? 2013 2014 2015 2018 2017-2021

Euroschuld

Anlaihen 14.352 15.384 22.342 12.373 11.365 62.327
Bundesobligationen 250 335 - 234 59 756
Bundesschatzscheine 2.823 - - - - -
Titrierte Euroschuld 17.424 16.719 22.342 12.607 11.424 63.083
Versicherungsdarlehen 65 24 - - - 317
Bankendarlehen 405 170 50 340 371 817
Sonstige Kredite 20 - - 0 - -
Nicht titrierte Euroschuld 480 194 50 341 a 1.134
Euroschuld 17.914 15.913 22.392 12.948 11.785 64.217
FW-Schuld?

Anleihen 293 = r - 206 443
Schuldverschreibungen 90 - - - - -
Titrierte Fremdwéhrungsschuld 382 - - - 208 443
Kredite und Darlehen - - - - - -
Fremdwdhrungsschuld 3e2 - - - 206 443
Finanzschuld 18.297 15.913 22,392 12.948 12.001 64.660

1) Tilgungsplan der Finanzschuld des Bundes bis 2021 unter Berlicksichtigung der Cross-Currency-Swaps
sowie der Forderungen gegenilber Rechistragern; ohne Tilgungen im Zuge von Konversionen.

2) Gemal BFG-Novelle 2012 (vom Marz 2012).

3) Nicht auf Euro lautende Finanzschuiden.
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Grafik 22
Durchschnittliche Restlaufzeit der bereinigten Finanzschuld 2002 bis 2011*)

in Jahren
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*) Unler Berlcksichtigung der Cross-Currency-Swaps, der Forderungen gegeniber Rechisirdgern sowie des
Eigenbesitzes des Bundes.

Quelle: OeBFA,

Grafik 23
Tilgungsplan 2012 bis 2021 der Finanzschuld nach Schuldformen 2011%)

in Mrd EUR
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*) Unter Beriicksichtigung der Cross-Currency-Swaps sowie der Forderungen gegenuber Rechtstragern.
™} GemaR BVG-Novelle 2012 {(vom Mirz 2012).

Cuelle: OeBFA.
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Die durchschnittliche Restlaufzeit des gesamten Schuldenportefeuilles'20 des Bundes (Tabelle 23)
verminderte sich ein wenig und lag zum Jahresende 2011 mit 8,1 Jahren abermals auf hohem Niveau
(2010; 8,3 Jahre). Der Anteil an Schuldkategorien mit kurzer Restlaufzeit stieg von 7% (2010) auf
9% (2011) (Tabelle 24). Spiegelbildlich ging der Anteil der Schuldkategorien mit einer Restiaufzeit
von mehr als 5 Jahren zuriick (Ende 2011: 58%; Ende 2010: 59%). Der Anteil an Schuldkategorien
mit einer Laufzeit zwischen | Jahr und 5 Jahren fiel mit 33% an der bereinigten Finanzschuld eben-
falls etwas geringer aus.

Die Tilgungsverpflichtungen des Bundes waren im Jahr 2011 mit 14,6 Mrd EUR im Zeitvergleich
niedrig (2010: 17,4 Mrd EUR; 2009: 25,3 Mrd EUR). Fiir 2012 sind ein Tilgungsvolumen von 18,3
Mrd EUR und ein Nettodefizit des Bundes von 10,2 Mrd EUR budgetiert. Daraus l4sst sich fiir 2012
ein Refinanzierungsbedarf (Budgetdefizit und Tilgungen) des Bundes von 28,5 Mrd EUR ableiten.

5.3 Verzinsung, Zinssensitivitat und Zinsaufwand der
Finanzschuld

5.3.1 Zinsstruktur und Nominalverzinsung der Finanzschuld

Der Bund konnte im Berichtsjahr 2011 — trotz der Finanzmarktanspannungen im Euroraum — seinen
Finanzierungsbedarf erneut zu historisch niedrigen Kosten decken: Die Drei-Monats-Zinssiitze
auf dem Geldmarkt (EURIBOR)!2! lagen im Jinner bei 1,0%, stiegen bis Juli auf 1,6% und vermin-
derten sich wieder leicht auf 1,4% (Dezember). Der 10-Jahres-Zinssatz des Bundes fiel 2011 im
Jahresdurchschnitt mit 3,3% kaum héher als im Vorjahr aus (3,2%), wobei der unterjihrige Verlauf
volatil war. im ersten Halbjahr 2011 fiel der 10-Jahres-Zinssatz des Bundes um etwa 60 Basispunkte
hoher als im zweiten Halbjahr aus. Das historische Tief von Ende August 2010 mit einer Rendite von
2,8% wurde im September 2011 mit 2,7% nochmals unterschritten. Dies, obwohl die Zinsabstsinde
Osterreichs zu Deutschland im Jahresverlauf deutlich zunahmen und Ende 2011 rund 110 Basispunk-
te erreichten. Die Staatsanleihen-Zinsstruktur verschob sich im zweiten Halbjahr 2011 tendenziell
nach unten, wobei der Riickgang bei den lingerfristigen Laufzeitsegmenten zu verzeichnen war (sie-
he Kapitel 2, Grafik 4).

Tabelle 26: Durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanzschuld 2010 und
20117 (in %)

2010 2011

Euroschuld 41 41
Fremdwihrungsschuld” 31 3,2
davon CHF 8T 3.4
davon JPY 20 2,2
Finanzschuld 41 4,1

1) Unter Bericksichtigung der Wahrungstauschverirdge (Cross-
Currency-Swaps bzw. Zinsswaps), des Eigenbesitzes des Bun-
des sowie der Forderungen gegentber Rechtsirigem.

2) Nicht auf Euro lautende Finanzschulden.

120 Diese Berechnung unterstellt, dass vorzeitige Tilgungen (Put-Optionen der Darlehensgeber bei Sehuldscheindarle-
hen) nicht zZur Anwendung kommen und Konversionsvercinbarungen eingehalten werden. Konversionsvereinbarun-
gen verlingern aus Schuldnersicht die Laufzeit, haben in den letzten Jahren aber an Bedeutung verloren.

121 Euro Interbank Offered Rate: Referenzzinssatz fir kurzfristige Ausleihungen zwischen den Banken der WWUL
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Tabelle 27: Variabel und fix verzinste bereinigte Finanzschuld 2010 und 2011"

2010

Euroschuld
Anlelhen
Bundesobligationen
Bundesschatzscheine
Titrlerte Euroschuld
Versicherungsdariehen
Bankendarlehen

Sonstige Kredilte

Nicht titrlerte Euroschuld
Euroschuld
FW-Schuld
Anleihen
Schuldverschreibungen
Titrierte Fremdwahrungsschuld
Kredite und Darlehen
Fremdwdhrungsschuld
Finanzschuld

2011

Euroschuld
Anleihen
Bundesobligationen
Bundesschatzscheine
Titrierte Euroschuld
Versicherungsdertehen
Bankendarlehen

Sonstige Kredite

Nicht titrlerte Euroschuld
Euroschuld
FW-Schuld
Anleihen
Schuldverschreibungen
Titrierte Fremdwihrungsschuld
Kredite und Dariehen
Fremdwlhrungsschuld
Finanzschuld

Fix
Mio Anteil
EUR in %
150.906 99,2
2.492 99.6
153.399 96,5
1.197 100.,0
11.849 93,9
5 100,0
13.052 94,5
166.450 96,4
3.772 100,0
276 100,0
4.048 100,0
4.048 100,0
170.498 98,5
Fix

Mio Anteil
EUR in %
157.365 98,2
2.203 100,0
37 09
159.604 96,0
1.026 100,0
12.602 95,6
55 100,0
13.683 85,9
173.287 96,0
2.525 100,0
100 100,0
2.624 100,0
2.624 100,0
175.911 96,0

Sprungfix
Mio Anteil
EUR in %

635 5,0
635 4,6
635 0,4
635 04

Sprungfix
Mio Anteil
EUR in %

521 4.0
521 3,7
¥4 0,3
521 0,3

Variabel
sekundarmarkt- geldmarkl-
orientiert onentiert
Mio Anteil Mio Anteil
EUR in % EUR in %
- 1.224 0,8
- - 11 0,4
- - 4.274 100,0
- - 5.509 35
128 1,0 - -
128 0,9 - s
128 0,1 5.509 3,2
128 0,1 5.509 3.1
Variabel
sekundarmarkt- geldrnarkt-
orientiert onentiert
Mio Antei Mio Anteil
EUR in % EUR in %
- - 2.829 1,8
- 3.857 99,1
- - 6.687 4,0
56 04 - s
56 0,4 - -
56 0,0 6.687 37
56 0,0 6.667 3,7

1) Unter Berlicksichtigung der Wahrungstauschvertrage (Cross-Currency-Swaps bzw. Zinsswaps), des Eigenbesitzes des
Bundes sowie der Forderungen gegeniiber Rechistridgern, bewartet zum Devisenmittelkurs des jeweiligen Jahresultimos.
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Der Bund verschuldete sich im Berichtsjahr 2011 im Wesentlichen in Form von Finanzprodukten mit
fixer Verzinsung und mittel- bis langfristigen Laufzeiten. Dieses Vorgehen geht mit einer geringen
Zinssensitivitiit der budgetrelevanten Zins-Cashflows einher, bei der sich Marktzinsinderungen
stark zeitverzdgert und gedampft auf den budgetiren Zinsaufwand auswirken. Im geringen Male
wurden 2011 aber auch variabel verzinste Anleithepositionen (nach Swaps) aufgebaut. Von den
aushaftenden Verbindlichkeiten des Bundes waren Ende des Berichtsjahres 2011 96,0% mit einem
fixen Zinssatz ausgestattet (2010: 96,5%). Finanzierungsinstrumente mit Geldmarktkonditionen
stellten Ende 2011 3,7% der Verbindlichkeiten des Bundes dar (2010: 3,1%). Der Anteil an Titeln
mit variabler oder sprungfixer Verzinsung, deren Zinss#tze von der Entwicklung der Kapitalmarkt-
renditen {Sekundidrmarkt) abhiingen, verminderte sich auf 0,3% (2010: 0,4%).

Dic Nominalverzinsung der Finanzschuld des Bundes reduzierte sich im Jahresabstand nicht und
lag Ende 2011 weiterhin bei durehschnittlich 4,1%. Diese Entwicklung erklirt sich vorrangig durch
die umfangreiche Begebung von Anleihetranchen mit itber dem Marktzinsniveau liegenden Kupons
(Uber-pari-Emissionen im Zuge von Anleihe-Aufstockungen; siehe auch Abschnitt 5.3.2).122 Die
EUR-Anleihetranche 2001 bis 2011 mit dem hé&chsten Tilgungsvelumen im Jahr 2011 von 7,4 Mrd
EUR wies einen Kupon von 5,25% auf, der alle Neuemissionen 2011 deutlich Giberstieg (Rendite des
Bundes im 10-Jahres-Bereich 2011: 3,3%). Die durchschnittliche Nominalverzinsung der Finanz-
schuld des Bundes insgesamt lag Ende 201 | angesichts der Uber-pari-Emissionen in den letzten Jah-
ren iber der durchschnittlichen Rendite.

5.3.2 Zinsaufwand fiir die bereinigte Finanzschuld und Kas-
sengebarung

Fiir den Aufwand der Finanzschuld gemiB Untergliederung 58 ,,Finanzierungen, Wihrungstausch-
vertrige“!2? des Bundesbudgets wird in den Berichten des Staatsschuldenausschusses eine Nettodar-
stellung gewihlt, die sich aus den Ausgaben abzilglich Einnahmen der Untergliederung 58 ableitet
(Tabelle 28). Die ausgewiesenen Summen der Untergliederung 58 in Netto- und Bruttodarstellung
weichen von jenen im Bundesbudget aber ab, da die unterjihrigen Finanzierungen (kurzfristige Fi-
nanzierungen bzw. Kasscngebarung) im Bundesbudget als Teil der Untergliederung 58 ,.Finanzie-
rungen, Wihrungstauschvertrige® verbucht sind.!24 Der Zinsaufwand der unterjihrigen Finanzierun-
gen wird in den Berichten des Staatsschuldenausschusses in Form einer eigenen Tabelle prisentiert
(Tabelle 30).

Die gewihlte Nettodarstellung filr den Aufwand der Finanzschuld spiegelt die tatsiichliche, cash-
miBige Zinsbelastung (cinschlieBlich Spesen) des Bundes unter Beriicksichtigung von derivativen
Finanzierungsformen (vor allem Swaps) wider. Derivative Finanzinstrumente werden zur Steuerung
des Schuldenportefeuilles eingesetzt und ermoglichen, die Zinskosten zu vermindem. Allerdings
stellt auch die hier prisentierte Nettodarstellung — gem#B den Verbuchungsnormen des Bundeshaus-
haltsrechts (BHR) — auf eine reinc Zahlungsstrombetrachtung (Cash-Betrachtung) ab, die im Gegen-
satz zu den internationalen Vorgaben keine Periodenabgrenzung der Zinskosten beinhaltet (siehe
Abschnitt 3.2). Mit dem Ubergang auf das nreue BHR im Jahr 2013 wird bei den Veranschlagungs-
regeln in der Ergebnisrechnung den ESVG 95-Normen entsprochen werden.!23

Historisch tiefes Marktzinsniveau dampft den Zinsaufwand

Die Finanzierungskosten der Finanzschuld kénnen in zwei Komponenten zerlegt werden: den
Zinsaufwand und den sonstigen Aufwand. Die Budgetkategorie ,Zinsaufwand* umfasst aus-
schlieBlich jene Kosten, die sich aus der Nominalverzinsung (Kupen) der Schuldkategorien unter

122 Die Nominalverzinsung tdsst Wechselkurseffekie beim Zinsaufwand der Fremdwihrungsschuld aulier Acht.

123 Tilgungen sind, da ¢s sich um Finanztransaktionen handelt, nicht Gegenstand des Allgemeinen Budgethaushalts des
Bundes. Auf die Ausgabenentwicklung des Bundeshudgets wirken sich diese Finanztransaktionen ausschlieBlich in-
direkt in Form von veriinderien Zinszahlungen sowie Transaklionskosten aus.

124 Die Einnahmen und Ausgaben der unterjihrigen Finanzierungen werden im Bundesbudget scit dem Jahr 2003 unter
den Ansédtzen 510 und 585 verbucht.

125  § 32 Abs. 9 BHG 2013 (BGBI. Nr. 139/2009 zuletzt gedindert durch BGBIL | Nr. 67/2010).
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Beriicksichtigung der derivativen Geschiifte ableiten. In der Budgetkategorie ,sonstiger Aufwand®
sind die Transaktionskosten (Spesen), die Ausgaben bzw. Einnahmen bei Unter- bzw. Uber-pari-
Emissionen (Disagio bzw. Agio) und die Kursdifferenzen von Wertpapieren infolge von Riickkédufen
oder Konversionen subsumiert. Die Gesamtkosten fiir die bereinigte Finanzschuld im Sinn des Bun-
desbudgets (Zahlungsstréme im Allgemeinen Budgethaushalt) ergeben sich durch die Addition dieser

beiden Budgetkomponenten.

Tabelle 28: Uberleitungstabelle: Aufwand fiir die bereinigte Finanzschuld” 2008
bis 2012 (in Mio EUR)

2008

Ausgaban Untergliederung 58"

Zinsaufwand der Finanzschuldi. e. §.* 7.881
Wahrungstauschvertrage® 2.546
Sonstiger Aufwand® 242
Summe 10.669
Einnahmen Untergliederung 58"

Zinseinnahmen der Finanzschuld i, e. 5. 607
Wahrungstauschveririge® 3.188
Sonstige Einnahman® 172
Summe 3.967
Aufwand, netto’ 6.702

1

2)
3

4)
5)
6)

7

Quelle:

2009

7.496
2.368
268
10.132

590
2.525
298
3.413
6.718

2010

7.674
2.112

72
9.857

1
2117
1.281
4.128
£.729

2011

7.665
2.027

91
9.783

546
1.943
488
2977
6.805

2012 (BVAY®

7.993
1.821

158
9.872

413
1.712
0
2124
7.848

Unter Berlicksichtigung der Swaps (Cross-Cummency-Swaps sowie Zinsswaps), des Eigenbesitzes sowie der
Forderungen gegenliber Rechtstragern.

Gemal BFG-Novelle 2012 (vom Mérz 2012).
Ausgaben und Einnahmen gem#B Bundesbudget Budgetkapitel 58 {Untergliederung 58 ab 2009): Finanzie-
rungen, Wahrungstauschveririge” brutto ohne kurzifristige Verpflichtungen (ohne Ansatz 586 und 587}.
Zinsaufwand ohne Beriicksichtigung der Swaps, einschlieBlich Eigenbesitz und Stiickzinsen {Ausgaben}
bzw. Zinseinnahmen aus dem Bundesbesitz und Stlickzinsen.
Zinsaufwand fir Verbindlichkeiten aus Swaps und Devisentermingeschafte (Ausgaben) bzw. Zinseinnahmen
aus Swap-Forderungen und Devisentermingeschéfie (Einnahmen).
Emissionsverluste, Werlpapierkursverluste sowie Spesen (Ausgaben) bzw. Emissionsgewinne, Wertpapier-
kursgewinne sowie Leihentgelte (Einnahmen).
Ausgaben gemal Bundesbudgel Budgetkapitel/Untergliederung 58, abzliglich Einnahmen gem40 Budgetka-
pitel/Untergliederung 58 (ohne Ansatz 586 und 587).

Bis 2010 Bundesrechnungsabschluss, 2011: vorlufiger Gebarungserfolg, 2012: Bundesvoranschlag.

Tabelle 29: Zinsaufwand fiir die bereinigte Finanzschuld" (in Mio EUR) und Zin-
sendienstquote (in % des BIP) 2008 bis 2012

2008
2009
2010
2011

Euro

6.394
6.497
6.787
7.077

2012 (BVAY'  7.590
1) Zinsen und sonsliger Aufwand unter Berlicksichiigung des Eigenbesitzes, der Ausgaben und Einnahmen aus Swaps sowie

der Forderungen gegentber Rechtstragem.
2) Insbesonders Spesen (Emissionskosten), Metioemissionsverluste und Werpapierkursverluste netto.
3) Gemal BVG-Novelle 2012 (vom Méarz 2012).

Quelle:

Zinsen

Fremd-
widhrung
238
252
151
126
101

Summe

6.632
6.749
6.938
7.202
7.690

Sonstiger Aufwand”

Euro Fremd-

wiihrung
63 7
-25 -5
-1.209 0
-398 1
156 1

Summe

-1.209
-397
158

Zinsendienst gesamt

Euro

6.457
6.472
5578
6.679
7.746

Fremd-
wahrung

246
246
151
126
102

Zinsen-

dienstquote

Summe % des BIP
6.702 24
6.718 24
5.729 2.0
6.805 23
7.848 25

Bis 2010 Bundesrechnungsabschluss, 2011: voridufiger Gebarungserfolg, 2012: Bundesvoranschlag
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Im Berichtsjahr 2011 stieg die Ausgabenkomponente Zinsaufwand (ohne ,;sonstigen Aufwand*)
fiir die bereinigte Finanzschuld trotz hoher Zuwichse der Finanzschuid (8,1 Mrd EUR im Jahr 2010
bzw. 6,4 Mrd EUR im Jahr 2011) nur um 0,26 Mrd EUR oder 3,8% auf 7,20 Mrd EUR. Dieser Um-
stand ist in erster Linie auf das tiefe Marktzinsniveau zuriickzufithren, das den Zinsaufwand infolge
der Neuverschuldung minderte. Ferner reduzierten im Jahr 2011 Stiickzinsen!2¢ im Rahmen der Auf-
stockung von Bundesanleiheemissionen den Zinsaufwand ebenso wie Refinanzierungen zu niedrige-
ren Zinskonditionen.

Die Ausgaben der Budgetkomponente ,sonstige Ausgaben™ filr die Finanzschuld unterschritten
2011 abermals jene der ,sonstigen Einnahmen®, da Anleihen mit iber dem Marktzinsniveau liegen-
den Nominalzinssdtzen aufgestockt wurden. Allerdings fiel der diesbeziigliche Einnahmeniiberschuss
2011 mit 0,40 Mrd EUR zwar betriichtlich, aber deutlich geringer als 2010 mit 1,21 Mrd EUR aus.
Diese Uber-pari-Emissionen bewirken im (administrativen) Bundesbudget hthere Zinszahlungen
in den Folgejahren und verzerren durch Einmalzahlungen den aktuellen Zinsaufwand. Diese admi-
nistrative Verbuchungsnorm weicht von den ESVG 95-Vorgaben ab, bei der Emissionsagios/-
disagios auf die Laufzeit der Anleihe aufgeteilt werden miissen.'?” Mit dem neuen, ab 2013 gelten-
den BHR wird den ESVG 95-Normen bei den Veranschlagungsregeln in der Ergebnisrechnung
entsprochen.!28

Der administrative Zinsendienst (einschlieflich ,sonstiger Aufwand*) fiir die bereinigte Finanz-
schuld stieg 2011 im Vorjahresvergleich infolge der niedrigeren Einnahmen bei Uber-pari-
Emissionen sebr deutlich: Der Anstieg betrug 1,1 Mrd EUR oder !8,8%. Der Zinsendienst des
Bundes (einschlieBlich sonstiger Aufwand) erreichite im Jahr 2011 insgesamt 6,81 Mrd EUR. Ge-
geniiber dem Bundesvoranschlag war im Berichtsjahr 2011, wie bereits in den Vorjahren, eine deut-
liche Unterschreitung zu verzeichnen, Die Ausgabenunterschreitung im Bereich des Zinsendienstes
netto gegeniiber dem Voranschlag {Differenzbetrag 2011: 0,88 Mrd EUR) trug im Jahr 2011 zur
Unterschreitung des Nettodefizits des Bundes in H6he von 3,2 Mrd EUR zu etwa einem Viertel bei.
Im Einzelnen setzte sich 2011 der sonstige Aufwand aus folgenden Komponenten zusammen: Bei
den Ausgaben beliefen sich die Disagios bei Emissionen!?? und nachtréiglichen Transaktionen auf 79
Mio EUR (2010: 62 Mio EUR) und die sonstigen Kosten (Provisionen und Lntgelte, Swapkosten)
auf 12 Mio EUR (2010: 10 Mio EUR). Bei den Einnahmen betrugen 2011 die Agios 487 Mio EUR
(2010: 1.281 Mio EUR).

Im Bundesvoranschlag filr 2012 wurde fiir die beiden Ausgabenkomponenten fiir die Finanzschuld
des Bundes ein Gesamtaufwand von 7,85 Mrd EUR veranschlagt (2012: Zinsaufwand: 7,69 Mrd
EUR; sonstiger Aufwand: 0,16 Mrd EUR). Diese fiir 2012 veranschlagten Betriige fiir den Zinsen-
dienst liegen um 1,04 Mrd EUR iiber jenen des Berichtsjahres 2011 {(davon +0,49 Mrd EUR fiir den
Zinsaufwand). Bei der Erstellung des Bundesvoranschlages 2012 wurde angenommen, dass sich der
sonstige Aufwand flir die Finanzschuld von einem Budgetiiberschuss (2011: +0,40 Mrd EUR) in
einen Budgetabgang (2012: —0,16 Mrd EUR) dreht, da kaum Uber-pari-Emissionen erfolgen. Die bis
April 2012 durchgefiithrten Anleiheaufstockungen bestitigen dieses Bild nicht.

126  Unter Stiickzinsen versteht man den Zinsbetrag, der im Zeitraum vom letzten Zinstermin bis zum Kauflag eines
Wertpapiers entstanden ist. Beim Kauf des Wertpapiers hat der Kiufer die Stickzinsen an den Verkdufer zu entrich-
ten.

127 GemiB ESVG 95 betrug 201 | der Zinsaufwand des Bundessektors (einschlicBlich Fonds, OBB-Infrastruktur ete.) 7,2
Mrd EUR und stieg mit 0,14 Mrd EUR im Vorjahresvergleich deutlich geringer (Tabelle 18). Emissionskursgewin-
ne/-verluste sind im Sinn des ESVG 95 auf die Laufzeit als Zinsbestandteil aufzuteilen.

128  § 32 Abs. 9 BHG 2013 i. d. g. F.. ,Ertriige aus und Aufwendungen fiir Zinsen sind unabhiingig von der Zinszahlung
fur jenes Finanzjahr zu veranschlagen, aufl das sich die Zinsen bezichen. Spesen und Provisionen in Zusammenhang
mit der Finanzierungstitigkeit des Bundes sind nicht auf die Laufzeit des Kapitals zu verteilen, sondermn zum Zeit-
punkt der Zahlung zu veranschlagen.”

12¢  Die Verbuchung von Schuldaufnahmen und Tilgungen erfolgt immer zu einem Kurswert von 100 bzw. zum Nomi-
nalwert. Uber-pari-Emissionen bedingen Emissionskursgewinne im Jahr der Emission und hishere Zinszahlungen in
den Folgejahren, wihrend Unter-pari-Emissionen zun#chst Emissionskursverluste bedeuten, die sodann in den Folge-
jahren durch niedrigere Zinszahlungen ausgeglichen werden (Niheres siche Ahschnitt 5.3.2).
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Anstieg der Zinsbelastung trotz niedrigem Zinsniveau, Steuererhéhungen
und guter Konjunktur

Vergleicht man die Zinsausgaben (einschlieBlich sonstiger Aufwand) des Bundes in Cash-
Betrachtung mit der Wirtschaftsleistung (Tabelle 29) oder den Steuereinnahmen, so ergibt sich
folgendes Bild: Alle Kenngr&Ben in Bezug auf die Zinsbelastung weisen fiir die Jahre 2011 und 2012
— trotz Hulerst niedrigem Marktzinsniveau — einen Anstieg auf: Stellt man die Entwicklung der Zins-
kosten fiir die Finanzschuld des Bundes der gesamtwirtschaftlichen EckgroBe BIP gegeniiber, so
stieg die Zinsendienstquote des Bundes von 2,0% des BIP (2010) auf 2,3% des BIP (2011). Die
Zinsen—Nettoabgabenquote des Bundes (Zinszahlungen einschlieBlich sonstiger Aufwand gemes-
sen am Nettoabgabenerfolg des Bundes) erhhte sich im Jahr 2001 deutlich von 14,4% der Netto-
steuereinnahmen auf 16,2%. Dieser ansteigende Verlauf spiegelte sich in abgeschwiichtem Umfang
auch bei der Kenngrdfle Zinsen-Bruttoabgabenquote (Zinszahlungen einschlieBlich sonstiger Auf-
wand gemessen an den gemeinschaftlichen Bundesabgaben bzw. am Bruttoabgabenerfolg des
Bundes) wider {2011: 9,7%:; 2010: 8,9%). Die unterschiedliche Dynamik der beiden Kenngr&fBen
2011 ergibt sich aus verrechnungstechnischen Umstdnden. 30

Auch wenn der Verlauf der Kenngréfien zur budgetiiren Belastung des Zinsaufwands des Bun-
des durch mehrere diskretionire Faktoren (v. a. Steuerreformen, Uber-pari-Emissionen) beeinflusst
wird, so veranschaulichen sie die quantitative Bedeutung des Zinsendienstes fiir das Bundesbudget.

Aus budgetirer und fiskalpolitischer Sicht sind folgende drei Aspekte hinsichtlich des Zinsauf-
wands als Ausgabenbestandteil des jahrlichen Budgets und der Verschuldung zu beachten:

s FEine erfolgte Schuldaufnahme zur Finanzierung des Budgetdefizits ist nach Ende der Laufzeit
immer wieder zu refinanzieren, sofern keine Riickfilhrung des Schuldenstands erfolgt. Fiir ei-
nen Schuldenabbau in absoluten Groflen sind Budgetiiberschilsse oder ein Verkauf von Ver-
mbgenswerten erforderlich.

e Der Zinsaufwand einer cinmaligen Neuverschuldung erhtht daher nachhaltig die Budgetaus-
gaben, wobei die Zinskosten der Verschuldung (auch bei fixer Verzinsung) nicht nur vom
Marktzinsniveau zum Auinahmezeitpunkt, sondern auch vom jeweiligen Refinanzierungszcil-
punkt abhdngig sind.

s Die budgetiire Belastung des Zinsaufwands im Sinn einer Einengung des Handlungsspiel-
raums im Budget nimmt mit dem Abstand zwischen dem Zinssatz der Staatsverschuldung
und dem Wirtschaftswachstum zu (,.Zins-Wachstum-Differenzial®). Ein hohes Wirtschafts-
wachstum trigt zur Reduktion der Budgetbelastung des Zinsaufwands fiir die Verschuldung
durch Zusatzeinnahmen und Minderausgaben im Budget bei, sofern dies nicht durch héhere
Zinskosten filr die Verschuldung infolge eines Marktzinsanstiegs oder einer neuerlichen Ver-
schuldung (Budgetdefizit) konterkariert wird.

Begrenzte Volumina bei unterjahrigen Finanzierungen

In Tabelle 30 sind die Zinszahlungen sowie Zinseinnahmen der aktiv- und passivseitigen Finanz-
transaktionen der unterjihrigen Finanzgebarung des Bundes (Kassengebarung) abzulesen, die
sich aus der Liquidititssteuerung innerhalb des Jahres ergeben. Sie stehen mit den Finanztransaktio-
nen fur die Finanzschuld des Bundes ebenso wie mit der zeitlichen Verteilung der Einnahmen und
Ausgaben im Bundesbudget in Zusammenhang. Als Finanzierungsinstrumente fiir die Kassengeba-
rung werden in der Regel Bundesschatzscheine im Rahmen des ATB-Programms (mil einem vor

130 Die Zwischenabrechnung der Ertragsanteile im Mirz 2011 fur Linder und Gemeinden, die die Differenz zwischen
den Vorausrzahlungen (Abgabenerfolg des zweitvorangegangenen Monats) und dem tatsiichlichen Aufkommen des
Jahres 2010 ausgleicht, ergab fir die Lidnder und Gemeinden 2011 Zusatzeinnahmen durch den Konjunkturauf-
schwung 2010. Der Ausgleichshetrag errechnet sich aus der Differenz zwischen dem Abgabenaufkommen von No-
vember und Dezember 2010 und jenem von November und Dezember 2009.
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dem Jahresultimo liegenden Falligkeitstermin) herangezogen.!3! Die Liquidititshaltung im Rahmen
des Debt-Managements wurde mit einer Novelle des BHG rechtlich begrenzt (BGBIl. 2009/138).
Danach ist gem40} § 40 Abs. 3 BHG zur Sicherstellung der Zahlungsbereitschaft ausreichende Liqui-
ditdt zu halten; die hiefiir erforderliche Liquidititsreserve darf 33% des Finanzierungsrahmens des
jeweiligen Bundesfinanzgesetzes aber nicht ilberschreiten.

Tabelle 30: Einnahmen und Ausgaben der Kassengebarung des Bundes 2008 bis
2012" (in Mio EUR)

Zingen Sonstiger Aufwand® Summe
Ein- Aus- Ein- Aus- Ein- Aus-
Saido Saldo Saldo
nahmen gaben nahmen gaben nahmen gaben
2008 426 238 187 146 143 3 572 82 150
2009 96 9 85 2 2 -0 97 11 86
2010 27 14 13 2 301 -299 29 16 -286
2011 45 23 22 0 0 -0 45 24 22
2012 (BvA)" 86 89 -3 0 14 -14 a6 103 -17

1) Ausgaben und Einnahmen gem#f Bundesbudget (Untergliederung 51) ,Kassenverwaltung®, Ansatz 510 sowie Un-
tergliederung 586 und 587 kurzfristige Verpflichtungen” brutto.
2) Emissionsverluste, Werlpapierkursverluste sowie Spesen (Ausgaben) bzw. Emissionsgewinne, Weripaplerkursge-
winne sowie Leihentgelte (Einnahmen).
3) GemaB BFG-Novelle 2012 (vom Marz 2012).
Quelle: Bis 2010 Bundesrechnungsabschluss, 2011 vorlaufiger Gebarungserfolg, 2012: Bundesvoranschiag.

Die Aufwendungen aus unterjahrigen Schuidaufnahmen (Zinsen und sonstiger Aufwand) werden im
Bundesbudget in der Untergliederung 58 ,Finanzierungen, Wihrungstauschvertrige* und die Ein-
nahmen aus der voriibergehenden Veranlagung von iiberschiissigen Geldmitteln (Zinsen und sonstige
Einnahmen) im Bundesbudget in der Untergliederung 51 ,,Kassenverwaltung® verbucht.

Im Berichtsjahr 2011 wurden unterjihrige Finanzierungen und Veranlagungen stiirker als im Jahr
2010 in Anspruch genommen. Die Zinsausgaben lagen 2011 bei 0,02 Mrd EUR und die Zinseinnah-
men bei 0,05 Mrd EUR. In Nettobetrachtung (Zinsausgaben abziiglich Zinseinnahmen) wurde dem-
nach 2011 ein Zinsertrag von 0,02 Mrd EUR erzielt. Die hohe negative Summe von insgesamt 0,29
Mrd EUR im Jahr 2010 geht aut einen Sondereftekt zuriick. Im Jahr 2010 wurden Risikopapiere aus
dem Jahr 2007 verkauft.}?? Schlussfolgerungen iiber die Performance der Kassengebarung sollten auf
Basis der Nettoergebnisse nicht gezogen werden. 33

5.4 Das Risiko-Controlling des Debt-Managements
des Bundes in Osterreich

Als Leitlinien fiir die Prozesse und Methoden des Risikomanagements dienen die regulatorischen
Vorschriften fiir die Finanzbranche und intermationale Best Practices fiir Staatsschuldenmanager. In
diesem Zusammenhang sind insbesondere die FMA-Mindeststandards fur das Kreditgeschéft und das
Rundschreiben der deutschen Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht zur Ausgestaltung des

131 Laut § 65 Abs. 2 BHG ztihlen Geldverbindlichkeiten zur voriibergehenden Kassenstirkung, die noch im Jahr ihrer
Aufnahme getilgt werden, nicht zu den Finanzschulden des Bundes.

132 Die Risikopapiere (Asset Backed Commercial Papers) aus dem Jahr 2007 wurden mit Dezember 2010 abgewickelt
Der realisierte Verlust belief sich auf 296 Mio EUR,

133 Langfristige Fremdmitielaufnabmen, die nicht sofort fir Zahlungen verwendet werden, werden zwischenzeitlich
veranlagt. Diese Ertrige sind Teil der Einnahmen aus der Kassengebarung (Untergliederung 51; Tabelle 29). Gleich-
zeilig fallen Zinskosten fiir die langfristige Minelaufnahme an, die allerdings in der Untergliederung 58 Finanzie-
rungen, Withrungstauschveririge” verbucht und im gegenstindlichen Bericht in den Tabellen 28 und 29 (Zinsauf-
wand fUir die Finanzschuld) ausgewiesen sind.
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Risikomanagements (MaRisk) zu nennen, dic als Grundlage fUr die Ausgestaltung des Risikomana-
gements herangezogen werden konnen. Dariiber hinaus stehen seit November 2009 dsterreich-
spezifische Empfehlungen flir ein effizientes und risikoaddquates staatliches Finanzmanagement
(.. Finanzmanagement des Bundes“) zur Verfugung, die von einer Arbeitsgruppe unter der Leitung
von Univ. Prof. Dr. Stefan Pichler, WU Wien, erstellt wurden (siehe auch Abschnitt 5.1.1).

Das Risiko-Controlling des Schuldenmanagements des Bundes erfasst fiinf Risikoarten (Markt-,
Liquiditiits-, Kredit- und Reputationsrisiken sowi¢ operationelle Risiken), die im Folgenden
niher beleuchtet werden.

Marktrisiko

Bei der Berechnung des budgetir relevanten Zinszahlungsrisikos legt die OeBFA einen §-Jahres-
Zeitraum zugrunde, in dem ein Anstieg der Zinsen zu einer erhhten Budgetbelastung fithren kann.
Unter gegebenen Annahmen zur Budgetentwicklung der nichsten Jahre und der Refinanzierung der
zukiinftigen Defizite und Tilgungen wird sowohl eine Kostenbelastung auf Basis der Forward-
Zinssétze als auch ein Risikoszenario (maximale Zahlung auf Basis eines Konfidenzniveaus von 95%
mittels Monte Carlo-Simulation) berechnet. Dabei fiihren steigende Geldmarktzinsen tm Zusammen-
hang mit geldmarktgebundenen Schuldtiteln zu steigenden Kosten durch die Neufestsetzung der ent-
sprechenden Kupons. Aber auch Schuldtitel mit ¢iner fixen Verzinsung belasten in einem Marktum-
feld von hoheren Kapitalmarkizinsen das Budget, weil die Refinanzierung zu héheren Anleiherendi-
ten erfolgen muss. Bei der Analyse dieses Zinszahlungsrisikos (Grafik 22) zeigt sich, dass das Port-
folto mit einem weiteren Blick in die Zukunft ein ansteigendes Risiko aufweist. Aktuell (1. Quartal
2012) werden z. B. am Ende des Prognosehorizonts (2019) auf Basis von Forward-Zinssédtzen rund
9.52 Mrd EUR an Zinskosten (Nettozinszahlungen in Untergliederung 58 ohne sonstigen Aufwand)
angesetzt, wihrend im Risikoszenario Belastungen von 12,09 Mrd EUR ausgewicsen werden. Die
Abweichung von 2,56 Mrd EUR bzw. 0,88% des (erwarteten) BIP deutet auf ein vergleichsweise
geringes Zinszahlungsrisiko hin, beriicksichtigt werden jedoch nur zukinftige Marktzins-Szenarien,
nicht hingegen Unsicherheiten hinsichtlich der budgetiren Entwicklung. Es sei noch darauf hinge-
wiesen, dass eine Verringerung des Zinszahlungsrisikos grundsitzlich mit einer ErhShung der zu
erwartenden Zinskosten einhcrgeht. Eine der wesentlichen Herausforderungen des Schuldenmana-
gements besteht darin, die Zinsstruktur des Portfolios so zu steuern, dass eine optimale Kos-
ten/Risiko-Relation erreicht wird.

Als zentrale Steuerungskennzahl im Rahmen der Optimierung der Kosten/Risiko-Relation wird der
sogenannte Zinsfixierungszeitraum verwendet. Diese Kennzahl hat im Vorjahr die bis dahin flir
diesen Zweck verwendete Effective Duration abgeldst. Der Zinsfixierungszeitraum ist definiert als
die pewichtete Restlaufzeit von allen bereits fixierten Cashflows des Portfolios. Sie ist damit der
Duration sehr &hnlich, die (vereinfacht ausgedriickt) die barwertgewichtete Restlaufzeit von allen
bereits fixierten Cashflows des Portfolios darstellt. Der Vorteil des Zinsfixierungszeitraums gegen-
uber der Duration ist, dass dieser nicht von Schwankungen im Zinsniveau verzerrt wird. Die Effecti-
ve Duration wird dennoch weiterhin berechnet, um die Vergleichbarkeit mit den Portfolien anderer
[nstitutionen zu erleichtern. Im Wesentlichen ist sowohl der Zinsfixierungszeitraum als auch die
Effective Duration umso hdher, je linger die Laufzeit eines festversinsten Papiers und je kleiner der
Kupon ist. Der Zinsfixierungszeitraum des von der OeBFA verwalteten Finanzportfolios betrug mit
Ende Februar 2012 7,93 Jahre. Sein Verlauf und jener der Duration sind in Grafik 25Tb ersichtlich.
Die von der Frau Bundcsminister fur Finanzen bewilligte Portfoliostrategie sieht vor, den Zinsfixie-
rungszeitraum im Jahr 2012 in einer Bandbreite zwischen 7,2 und 8,2 Jahren zu halten.

Das offene Fremdwiihrungsrisiko in Schweizer Franken und japanischen Yen wurde seit 2009 stark
zuriickgefahren. Mit Ende 2011 ist ein offenes Fremdwihrungsnominale im Gegenwert von 2,6 Mrd

Euro (ca. 1,4% der Finanzschuld) zu verzeichnen. Ende 2009 wurde der Beschluss gefasst, das offene
Fremdw#hrungsrisiko bis Ende 2012 génzlich zu eliminieren.

89

www.parlament.gv.at



92 von 100 111-354 der Beilagen XXIV. GP - Bericht - 02 Hauptdokument Teil 1 (gescanntes Original)

Bundesschuld in administrativer Abgrenzung

Wihrend das Zinszahlungsrisiko die budgetir relevanten Zinsrisiken abbildet, sind Marktwert- hzw,
Barwertschwankungen nur bedingt in einem kameralistischen Zusammenhang zu sehen. Nichtsdes-
totrotz sind auch diese filr das Portfoliomanagement von Bedeutung, da sie Skonomische Kosten
bzw. Ertriige darstellen, die in der Performancemessung zu beriicksichtigen sind.

Liquiditatsrisiko

Eine zentrale Aufgabe des Finanzmanagements des Bundes ist die Sicherstellung einer jederzeitigen
Erfiillbarkeit von eigenen Zahlungsverpflichtungen. Das Liquiditétsrisiko besteht darin, dass die
fur die vollstindige Erfiillung der Zahlungsverpflichtungen erforderlichen Mittel nicht rechtzeitig,
nicht in voller H6he oder nur zu schlechten Konditionen auf dem Markt beschafft werden kénnen.
Das Halten einer Liquiditéitsreserve verringert das Liquiditétsrisiko. Da die Liquiditatsreserve jedoch
in Form von Mitteln gehalten wird, die kurzfristig veranlagt werden, erhht sich dadurch zwangswei-
sc das Kreditrisiko. Es ist daher ein Mittelweg zwischen Liquiditits- und Kreditrisiko einzuschlagen.
Eine weiterc MaBnahme zur Minimierung des Liquiditétsrisikos besteht darin, die Finanzierungsstra-
tegie moglichst so zu gestalten, dass ein ausgeglichenes, ,,glattes* Tilgungsproiil!** entsteht.

Kreditrisiko

Im Finanzmanagement des Bundes entstehen Kreditrisiken aus zwei Quellen:

L. Kreditrisiko aus Kassenveranlagungen

Die Kassenmittel des Bundes werden kurzfristig veranlagt. Ein wesentlicher Teil der Mittel
wird im Regelfall in Form von Taggeld gehalten, damit sehr rasch darilber verfilgt werden
kann. Nur in seltenen Féllen wird ldnger als drei Monate veranlagt.

2. Kreditrisiko aus derivativen Finanztransaktionen

Bei der Durchfithrung von derivativen Finanztransaktionen entstehen Kreditrisiken, die
durch einen Ausfall einer Gegenpartei schlagend werden kénnen. Derivate werden mit einer
Laufzeit von bis zu 30 Jahren abgeschlossen.

Die Gegenparteien dieser Geschifte sind bei derivativen Finanztransaktionen ausschlieflich und bei
Kassenveranlagungen hauptsachlich Banken. Jeder Abschluss eines Geschifts bedarf eines verfligba-
ren, bewilligten Limits. Limite werden nur filr Gegenparteien mit hoher Bonitit eingerichtet. Neben
der Bonitit flieit bei der Festlegung der Limite eine Reihe von weiteren Kriterien ein (Grie, Trans-
parenz, Nachhaltigkeit etc.). Es bestehen neben Limiten fiir die einzelnen Vertragspartner, mit denen
die Kontrakte abgeschlossen werden, auf Portfolioebene auch Konzern- und Branchenlimite, um
Konzentrationsrisiken bestm&glich hintanzuhaiten. Es wird sowohl das aushafiende Volumen als
auch die Laufzeit der Transaktionen limitiert.

Die hohere Komplexitit von derivativen Finanziransaktionen erfordert einen wesentlich groBeren
methodischen und technischen Aufwand bei der Ermittlung der Betrige, die pro Gegenpartei ans
Limit anzurechnen sind. Hier wird, wie beim Zinszahlungsrisiko, mit stochastischen Risikomodellen
gearbeitet. Die Limitarchitektur im Bereich Kreditrisiko aus derivativen Finanztransaktionen schreibt
vor, dass Derivatc nur mit Gegenparteien neu abgeschlossen werden dirfen, mit denen im Vorfeld
eine Sicherheitenvereinbarung unterzeichnet wurde. Diesc Vereinbarungen verpflichten die Gegen-
parteien, dem Bund Sicherheiten in Form von Bargeld oder risikolosen Staatsanleihen zu Uibertragen,
sobald die Bewertung der Derivate ein aushaftendes Obligo seitens der Gegenpartei anzeigt. Auf
diese Weise kann das Kreditrisiko aus Derivaten flir den Bund zwar nicht eliminiert, jedoch stark
reduziert werden.

134 Damit ist ein Tilgungsprofil gemeint, das keine extremen Spitzen oder Tdler aufweist. Es soll vermieden werden,
dass in einer Periode wenig und in der néchsten Periode viel refinanziert werden muss.
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Grafik 24
Analyse des Zinskostenrisikos 2012 bis 2019

in Mrd EUR
14
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@Forward-Szenano*) ORisiko-Szenario (Konfidenz 95%)

*) Berechnet mit implizierten Forward-Sétzen vom 28.2.2012.
Quelle: QeBFA.

Grafik 25

Effective Duration und Zinsfixierungszeitraum des Schuldenport-
folios Janner 2009 bis Februar 2012

in Jahren
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Reputationsrisiko

Der Begriff Reputation wird definiert als der aus Wahmehmungen der Anspruchsgruppen resultie-
rende, 6ffentliche Ruf des Finanzmanagements des Bundes beziiglich seiner Kompetenz, Integritiit
und Vertrauenswiirdigkeit. Unter Reputationsrisiko wird die Gefahr verstanden, dass durch dffentli-
che Berichterstattung liber eine Transaktion, einen Geschifispartner oder eine Geschiftspraxis im
Rahmen des Finanzmanagements des Bundes die Reputation desselben negativ beeinflusst wird.

Zwei Aspekte des Reputationsrisikomanagements sind besonders hervorzuhcben:

e Das Vermeiden von Geschéften, die anerkannten ethischen Kriterien widersprechen. Im Beson-
deren sollen Geschifte verntieden werden, die in direktem Zusammenhang zu Steuer- und Auf-
sichtsarbitrage stehen,

o Die Themen Nachhaltigkeit und Finanzmarktethik flieBen mittels Nachhaltigkeitsratings in die
Geschiftsgebarung ein. Spezialisierte Ratingagenturen stellen Naehhaltigkeitsratings zur Verf-
gung. Diese finden neben Kriterien, die einen Kreditrisikobezug haben, bei der Festlegung von
Gegenparteilimiten Beriicksichtigung,

Operationelles Risiko

Als operationelles Risiko ist die Gefahr eines Verlusts infolge einer Unangemessenheit bzw. des
Versagens von internen Verfahren, Menschen und Systemen oder des Eintritts externer Ereignisse
definiert. Dieses Risiko ist systemimmanent und kann daher nicht véllig eliminiert, sondermn nur
nach MaBgabe der Moglichkeiten so klein wie moglich gehalten werden.

Eine der wichtigsten Maflnahmen zur Minimierung operationeller Risiken ist die Erstellung und re-
gelmiBige Aktualisierung eines Organisationshandbuchs, der eine umfassende Analyse der organisa-
torischen Gegebenheiten vorausgeht. Das Organisationshandbuch beinhaltet u. a. Beschreibungen
der operativen Abldufe, Zustindigkeiten und Richtlinien, den strukturellen Aufbau der O¢BFA und
Arbeitsplatzbeschreibungen. Dabei wird, um Interessenkonflikte zu vermeiden, auf eine konsequente
Trennung von Treasury-Funktion und Risikomanagement-Funktion geachtet. Weiters wird der Sto-
rungsanfilligkeit softwareunterstiitzter Geschiftsabliufe durch die Implementierung von Sicherungs-
systemen entgegengewirkt. Fir den Katastrophenfall sind umfangreiche Business-Continuity-Pline
vorgesehen. Zur [dentifikation von verbleibenden operationellen Risiken wurden Risikoindikatoren
definiert und allen Mitarbeitcrn steht eine Datenbank zum Melden von operationelien Vorféllen zur
Verfligung.

Ebenfalls von Bedeutung fiir das Finanzmanagement des Bundes sind Rechtsrisiken. Generell wird
bei der Emission von Bundesanleihen und beim Abschluss von derivativen Finanztransaktionen an-
gestrebt, nur standardisierte juristische Dokumentationen zu verwenden. Die Bundesanleihen der
Republik Osterreich werden aut Basis von Rahmenvertrigen vorwiegend nach Osterreichischem
Recht (etwa 95%) begeben. Derivative Finanztransaktionen werden auf Grundlage von 1SDA Master
Agreements / Credit Support Annexes nach englischem Recht sowie auf Basis des sterreichischen
und deutschen Rahmenvertrags fiir Finanztermingeschéfie samt Sicherungsvereinbarung abgeschlos-
sen. Bei Derivaten werden uiberdies die Durchsetzbarkeit und Vollstreckbarkeit der Rahmenvertrige
durch externe Rechtsanwaltsgutachten bestitigt.

Stress-Tests

Das Thema Stress-Testing hat sowohl in der Finanzbranche allgemein als auch im Finanzmanage-
ment des Bundes in den letzten Jahren stark an Bedeutung gewonnen. Diese Entwicklung aufgrei-
fend, wurde vom Aufsichtsrat der Bundesfinanzierungsagentur beschlossen, regelmaBige und struk-
turierte Stress-Tests iiher alle wesentlichen Risikoarten hinweg einzufiihren. In einem ersten
Schritt wurde 2009/10 ein Stress-Testing-Konzept fir den Bereich Kreditrisiko entwickelt.
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Im Jahr 2011 wurde eine neue Stress-Testing-Methodik implementiert, die nicht nur Kreditrisiken,
sondern alle fiinf fiir die OeBFA relevanten Risikoarten umfasst. Diese stiitzt sich auf folgende
Grundpfeiler:

e Modelle, die die von den Experten angenommenen Kausalen Zusammenhinge von Stress-
Ereignissen reprisentieren;

e Expertenschitzungen fiir die marginalen und konditionalen Eintrittswahrscheinlichkeiten der
Ereignisse;

s ¢in Bayes'sches Netz zur Auswertung der Eintrittswahrscheinlichkeit eines jeden Szenarios.

Mit der Implementierung konnten u. a. folgende Ziele erreicht werden:

¢ Alle relevanten Risikoarten werden erfasst. Die Risiken werden auf eine nachvollziehbare Art
und Weise aggregiert; Wechselwirkungen, Diversifikationseffekte und Risikogleichliufe werden

explizit berilcksichtigt.

s Das Schadenpotenzial durch Krisen, das mit haufigkeitsbasierten, statistischen Methoden nicht
erfasst werden kann, wird auf eine rransparente Weise ins Blick feld geriickt.

o Die Beifiigung von Eintritswahrscheinlichkeiten zu schwerwiegenden Krisenszenarien kann
Entscheidungen dariiber erleichtern, ob Mafnahmen zur Reduktion von Risiken, deren Umset-
zung mit eventuell hohen (Opportunitits-)Kosten verbunden wiire, durchgefithrt werden sollen.
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6. STAATSVERSCHULDUNG IM INTERNATIONALEN
VERGLEICH

Im vorliegenden Kapitel werden Kennzahlen zur Entwickiung der &ffentlichen Verschuldung in den
EU-Mitgliedstaaten — ergéinzt um das [.4ndersample Schweiz, USA und Japan — dargestelit. Die Aus-
fithrungen sind auf die Eotwicklung der dffentlichen Verschuldung (Verinderung der Verschul-
dung innerhalb eines Jahres in Prozent des BIP) und die Hohe der &ffentlichen Verschuldung (in
Relation zum BIP und zur Bevtlkerung) fokussicrt. Ergdnzend dazu wird auch auf den &ffentlichen
Finanzierungssaldo in % des BIP der EU-27-Mitgliedstaaten sowie den Status der laufenden Ver-
fahren im Rahmen der Excessive Deficit Procedure (EDP) eingegangen (Stand: Juni 2012).

Beim Vergleich mit Nicht-EU-Staaten sind einige Einschrinkungen zu beachten. Wihrend die 6f-
fentliche Verschuldung der EU-Mitgliedstaaten nach cinheitiichen Vorgaben im Hinblick auf die
Konvergenzkriterien von Maastricht ermitielt wird {Quclle: Eurostat), werden Basisdaten der Nicht-
EU-Staaten (Schweiz, USA und Japan) in Anlehnung an den Darstellungsrahmen gemifl Govern-
ment Finance Statistics Manual 2001 des Internationalen Wihrungsfonds (IWF) erstellt.!3% Ferner
ktnnen die Kenngréflen zur &ffentlichen Verschuldung im Lindervergleich durch Wechselkursidnde-
rungen beeinflusst sein. Dieser Aspekt kommt insbesondere bei der Pro-Kopf-Verschuldung von
Nicht-WWU-Landern sowie bei den Ergebnissen des EU-27-Aggregats zum Tragen.'3¢ Dariiber
hinaus ist bei den Ergebnissen des Jahres 201 | zu beriicksichtigen, dass diese noch vorliufig sind.

6.1 Veranderung der Staatsverschuldung 2011 (Neuver
schuldung, Budgetsaldo, Stock-Flow-Adjustments)

Im Jahr 2011 fithrten einerseits die Folgen der Finanz- und Wirtschaftskrise erneut zu einer deutli-
chen Erhéhung des tffentlichen Schuldenstands in einzelnen EU-Staaten. Andererseits wurde im
Berichtsjahr verbreitet mit der Konsolidierung der &ffentlichen Finanzen begonnen: Die Zunahme
des Schuldenstands (Bruttoschuldaufnahme minus Tilgungen) der EU-27 gemessen in Prozent des
nominellen BIP (Neuverschuldungsquote) betrug 2011 5,2% des BIP (2010: 8,6% des BIP) und
jene der Euro-17 4,7% des BIP (2010: 7,8% des BIP). Eine Rickfiihrung der §ffentlichen Verschul-
dung (negative Neuverschuldungsquote) konnte im Jahr 2011 im Gegensatz zu 2010 kein Mitglied-
staat der EU erreichen. Die Neuvcrschuldungsquote Osterreichs reduzierte sich 2011 auf 3,9% des
BIP (2010: 5,1% des BIP) und lag erneut unter dem Durchschnittswert des Euroraums. Dieser Wert
Osterreichs wurde — wie bereits im Vorjahr — von 6 Lindern unterschritien. Im Euroraum verzeichne-
te Irland den héchsten Anstieg des Schuldenstands 2011 (+16,0% des BIP), gefolgt von Portugal
(+13.5% des BIP), Griechenland {+12,1% des BIP) und Zypern (+11,7% des BIP). Wihrend die
massive Erhéhung des Schuldenstands in Portugal vorrangig und in Zypern etwa zur Hilfte auf
Stock-Flow-Adjustmentsi37 beruhte, zeichneten in Irland und Griechenland exzessive Budgetdefizite
filr diese Entwicklung verantwortlich (sieche Grafik 27). In Irland war der markante Anstieg der
Staatsverschuldung im Berichtsjahr emeut auf hohe Kapitaltransfers an verlustschreibende Gesell-
schaften (Anglo Irish Bank und Irish Nationwide Building Society) zuriickzufithren. In Griechenland
setzte sich die Phase einer schrumpfenden Wirtschafisieistung (2011: -5,4%) im Jahresabstand fort,
in Portugal schrumpfte die Wirtschaftsleistung im Berichtsjahr ebenfails (2011: -1,6%). Die Ent-

135 Als Datenquelle fur Japan (Fiskaljahr: Mérz) und die USA dient die World Economic Qutlook Datenbank des [WF
(htup://www.imForg/external/pubs/ft'weo2012/01 /'wendata/index.aspx). Verschuldungsdaien der Schweiz stammen
von der Eidgentssischen Finanzverwaltung (Statistiken in Anlehnung an die Berechnungsweise nach Maastricht).

136 Verzerrungen durch Wechselkursinderungen im Zeitablauf werden allerdings ausgeschaltet, indem konstante Um-
rechnungskurse (Jahresultimo 2011) innerhaib des gesamten Beobachtungszeitraums Anwendung finden.

137 Die &ffentlichen Finanzicrungssalden in Prozent des BIP weichen in der Regel von den Ergebnissen der Neuver-
schuldungsquoten aufgrund sogenannter Stock-Flow-Adjustments ab (z. B. infolge von Vermdgensiransaktionen oder
Ricklagenbewegungen, die ausschlieBlich den Schuldenstand verfindem (z. B. Eigenkapitalzufiihrungen an Banken),
intergovernmentale Veranlagunpen, die den Schuldenstand verringem. zeitliche Abgrenzungsunterschiede (Accrual-
Prinzip in Bezug auf das Defizil. Kassenprinzip in Bezug auf den Schuldenstand) sowie Wechselkursschwankungen;
siche dazu Abschnitt 3.2).
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Tabelle 31: Kennzahlen zur éffentlichen Verschuldung 2010 und 20117

Neuverschuldungsquolez’ Schuldenguote Verschuldung pro Kopf
der Bevdlkerung

% des BIP % des BIP in EURY

2010 2011 2010 2011 2010 2011
Belgien 40 58 96,0 98,0 31.200 32.900
Deutschland 11,7 1,2 83,0 81,2 25.200 25.500
Estland -0.2 01 6,7 6.0 700 700
Finnland 6.7 3.2 48,4 48,6 16.200 17.300
Frankreich 5.3 6.1 82,3 85,8 24,600 26.300
Griechenland 131 121 145,0 1653 29.100 31.400
Iland 25,4 16,0 92,5 108,2 32.200 37.700
Italien 5.1 a5 118,6 1201 30.500 31.200
Luxemburg 53 0,3 19,1 18,2 15.100 15.000
Malta 49 55 69.4 72,0 10.200 11.000
Niederlande 39 38 62,9 65,2 22.300 23.500
Osterraich" 5.1 g 71,9 72,2 24.500 25.800
Porlugal 12,3 13,5 93,3 107.8 15.100 17.300
Slowakei 7.1 4.2 41,1 43,3 13.200 14.600
Slowenien 36 9,0 38.8 47,6 6.700 8.300
Spanien 7.4 86 61,2 68,5 14.000 15.900
Zypern 46 11,7 61,5 718 13.200 15.700
Euro-17-Aggregat 7.8 4,7 85,6 88,0 23.700 24.800
Buigarien 2.1 1.1 16,3 16,3 800 800
Danemark 4.3 4.4 429 46,5 18.300 20100
Grobritannien 13,3 8,5 796 85,7 22.400 24.700
Lettland 7.0 24 447 426 3.600 3.800
Litauen 9.6 44 38,0 38,5 3.200 3.700
Poien 6,5 54 54,8 56,3 4.600 5.000
Rumanien 7.8 58 30,5 333 1.700 2.100
Schweden -0,3 08 394 38,4 15.700 15.900
Tschechische Rep. 4,0 34 38.1 412 5.300 5,800
Ungarn 50 3,2 814 80,6 6.900 7.200
EU-27-Aggregat 8,6 52 80,2 83,0 19.600 20.900
usa® 12,3 8.1 98,5 102,9 35.700 38.500
Japan® 9,7 8.3 2153 229.8 80.800 84.000
Schweiz 0,1 -0.4 37.9 36,5 21.900 21.400

1) Datendifferenzen gegeniiber nationalen Cuellen infolge unlerschiediicher Vertiffentlichungstermine moglich.

2) Bruttoaufnahmen abziglich Tilgungen.

3) Die Verschuldungsdalen der USA, Japans, der Schweiz sowie der Nicht-WWU-Lander wurden 2010 und 2011
zum Devisanmittelkurs des Jahresultimos 2011 in EUR umgerechnet und auf 100 ELR gerundet.

4)  Gesamistaat nach Flow of Funds Accounts (Verschuldung zu Nominalwearten).

5) Fiskaljahr Marz.

Quelle: Européische Kommission, IWF und eigene Berechnung. Schweiz: nationale Daten (Stand: Mai 2012).
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Grafik 26
Offentliche Verschuldung international 2011 und deren Verinderung seit 2008
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Quelle: Eumpasche Kommission, IWF und sigene Berechnung, Schweiz: nationale Daten (Stand: Mai 2012)
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wicklung der Fiskalposition Irlands, Griechenlands und Portugals machte Uberbriickungskredite
seitens der EU bzw. des IWF notwendig, um einen zeitlichen Spielraum zur Sanierung der &6ffentii-
chen Haushalte zu gewinnen: 138

Aufgrund der drohenden Zahlungsunfihigkeit Griechenlands verabschiedeten die Mitgliedstaaten
des Euroraums im Mai 2010 gemeinsam mit dem I'WF ein dreijihriges Hilfsprogramm, das bilatera-
le Darlehensvergaben  zentral bei der Europdischen Kommission verwaltet — in Héhe von 110 Mrd
EUR (davon IWF: 30 Mrd EUR) enthilt. Die Darlehensvergabe unterliegt strengen Auflagen (z. B.
erhebliche Reduktion der dffentlich Beschiftigien, Steuererh$hungen, Strukturreformen), deren Ein-
haltung alle drei Monate durch die Européische Kommission, die EZB und den IWF iberpriift wird.
Bis Ende 2011 wurden in Summe 73 Mrd EUR des vereinbarten Kreditvolumens ausbezahit. Der
Restbetrag wird gemeinsam mit einem zweiten Hilfsprogramm in Héhe von 130 Mrd EUR (davon
IWF: 28 Mrd EUR) seit Marz 2012 iiber die EFSF abgewickelt. Zusitzlich wurde der private Sektor
(,.Private Sector Involvement*) am zwciten Hilfsprogramm beteiligt (Streichung von 53,5% der ur-
sprilnglichen Nominale und Reduktion der Zinszahlungen).

Endc November 2010 wurde im Rahmen eines Hilfspakets fiir Irland erstmals von den Rettungs-
schirmen EFSM (Europdischer Finanzstabilisierungsmechanismus fiir EU-Mitgliedstaaten) und
EFSF (Furopidische Finanzstabilititsfazilitit fiir Euroldnder) Gebrauch gemacht, die im Mai 2010
eingerichtet wurden (siche Abschnitie 2.1 und 3.1.3). Das Paket umfasste eine Gesamth&he von 85
Mrd EUR (I'FSM: 22,5 Mrd EUR; EFSF: 17,7 Mrd EUR; IWF: 22,5 Mrd EUR sowie bilaterale Kre-
dite und Eigenbeitrag Irlands durch Mittel aus dem Pensionsfonds und Barreserven des irischen Fi-
nanzministeriums). Die Gewihrung der finanziellen Unterstiltzung — bislang 46 Mrd EUR (Ende Mai
2012) — ist mit Auflagen verbunden (MaBnahmen zur Stirkung und Umstrukturierung der Banken,
Wiederherstellung der fiskalischen Stabilitit sowie Férderung von Wachstum und Beschéftigung).

Im Mai 2011 wurde ferner ein Hilfspaket fiir Portugal in Hohe von 78 Mrd EUR geschniirt (je 26
Mrd EUR aus dem EFSM, der EFSF und vom IWF), das die direkte Refinanzierung Portugals iiber
die Kapitaimirkte in den nichsien zwei Jahren ersetzt. Im Gegenzug muss Portugal ein dreigliedriges
Programm umsetzen, das auf eine ErhShung der Wettbewerbsfihigkeit, Stabilisierung der portugiesi-
schen Finanzmirkte sowie Riickfithrung der staatlichen Verschuldungsquote abzielt. Bis Ende Mai
2012 wurden Auszahlungen von insgesamt 48 Mrd EUR geleistet.

Ferner stellten Spanien und Zypern im Juni 2012 einen Antrag auf finanzieile Unterstiitzung aus der
EFSF bzw. dem ESM,

Die Hohe der Neuverschuldung wird durch den éffentlichen Finanzierungssaldo und Stock-Flow-
Adjustments (ausschlieflich sehuldenerhdhende Transakiionen) bestimmt. Die hochsten Defizitquo-
ten verzeichneten Irland (13,1% des BIP), Griechenland (9.1% des BIP), Spanien (8,5% des BIP)
und Slowenien (6,4% des BIP). Der Durchschnittswert der Luroldnder lag 2011 bei 4,1% des BIP
(2010: 6,2% des BIP). Mit Ausnahme Sloweniens und Zyperns konnten 2011 alle Linder des Eu-
roraums eine Rilckfiihrung der Defizitquote gegeniiber dem Vorjahr erreichen. Mit Estland (+1,0%
des BIP), das als einziger Mitgliedstaat des Euroraums einen Budgetiiberschuss erzielte, Finnland,
Luxemburg, Deutschland, Osterreich und Malta konnten 2011 insgesamt 6 Linder des Eurcraums
(2010: 3 L#nder) das Fiskalkriterium erfiillen (Grafik 27). Osterreich blieb mit einem Budgetdefizit
von 2,6% des BIP (2010: -4,5% des BIP) klar unter den Durchschnittswerten der EU-Aggregate
(Euro-17: 4,1% des BIP; EU-27: 4,5% des BIP). Neben den 6 Lindern des Euroraums konnten Un-
garn (4,3% des BIP), Schweden (0,3% des BIP), Dianemark (—1,8% des BIP) und Bulgarien (-2,1%
des BIP) das Maastrichtkriterium von 3% des BIP erfiillen.

138 Liinderspezifische Hilfsprogramme siehe http://ec.europa.cu'economy_finance/ecconomic_governance/index_en.him
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Grafik 27
Offentliche Finanzierungssalden*®) international 2011
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) Im Sinne der Budgel&iren Notifikation (unter Beriicksichtigung von Swaps).

Qualle Europaischa Kommission und gigene Berechnung (Stand Mar 2012)
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