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Zusammenfassende Feststellungen

= Im Jahr 2016 gestaltete sich das Zinsumfeld erneut sehr giinstig, im Durchschnitt
lagen die Zinsen deutlich unter den bereits sehr niedrigen Werten des Jahres 2015.
Die Zinsen auf 10-jahrige Osterreichische Bundesanleihen erreichten im August 2016
mit 0,11 % einen neuen Tiefstand, bevor sie gegen Ende des Jahres wieder eine
deutliche Aufwartsbewegung zeigten und im Janner 2017 bei 0,57 % lagen.

= Der Bund nahm im Vorjahr Finanzschulden iHv 28,12 Mrd. EUR neu auf,
gegenuber 2015 bedeutete dies einen Anstieg der Neuaufnahmen um
4,96 Mrd. EUR. Der Anstieg ist im Wesentlichen auf den ho6heren
Nettofinanzierungsbedarf in der Allgemeinen Gebarung (Anstieg um rd. 3,1 Mrd. EUR
auf rd.50Mrd. EUR) und auf eine Vorfinanzierung fir das Jahr 2017
iHv rd. 1,8 Mrd. EUR zuriickzufiihren.

= Die durchschnittliche Laufzeit der im Jahr2016 neu aufgenommenen
Finanzschulden betrug 14,40 Jahre und stieg damit gegeniiber 2015 (7,86 Jahre)
deutlich an. Der Anstieg war in erster Linie auf die erstmalige Ausgabe einer Anleihe
mit 70-jahriger Laufzeit zuriickzufuhren. Die durchschnittliche Verzinsung der im
Vorjahr neu aufgenommenen Finanzschulden reduzierte sich gegeniber 2015 sowohl
nominal (-48 Basispunkte auf 0,85 %) als auch effektiv (-20 Basispunkte auf 0,30 %).
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= Die bereinigte Finanzschuld des Bundes (Finanzschuld unter Bertcksichtigung von
Forderungen und Verbindlichkeiten aus Wahrungstauschvertragen abzuglich
Eigenbesitz des Bundes) stieg 2016 im Vorjahresvergleich deutlich um
8,64 Mrd. EUR auf rd. 207,75 Mrd. EUR an. Neben der erforderlichen Finanzierung
des Nettofinanzierungsbedarfs (2016: rd. 5,0 Mrd. EUR) ist der Anstieg auch auf die
Abwicklung des KAF-Ruckkaufangebotes zuriickzufiihren. Entgegen dem Trend der
Vorjahre stiegen die Finanzschulden dadurch im Jahr 2016 auch relativ zum BIP um
0,7 %-Punkte auf 59,3 % an.

= Die Maastricht-Verschuldung des Bundes lag 2015 bei 74,9 % des BIP, der
(vorlaufige) Wert fir 2016 wird von der Statistik Austria Ende Marz bekanntgegeben.
Auf gesamtstaatlicher Ebene ging das BMF im Budgetbericht 2017 fur 2016 von

einem Ruckgang um 2,3 %-Punkte gegeniiber dem Vorjahr auf 83,2 % aus.

= Die Nettozinsbelastung im Finanzierungshaushalt der UG 58-Finanzierungen,
Wahrungstauschvertrdge betrug im Jahr 2016 rd. 5,89 Mrd. EUR und lag damit um
12,2 % Uber dem Vorjahreswert und um 4,8 % Uber dem budgetierten Wert. Im
periodengerecht abgegrenzten und damit aussagekréftigeren Ergebnishaushalt
betrug der Nettozinsaufwand rd. 5,93 Mrd. EUR. Gegenuber dem Vorjahr bedeutete
dies einen Riickgang um 3,3 %, das im BVA 2016 veranschlagte Ergebnis wurde um

1,3 % unterschritten.

= Im Jahr 2016 wurden durch die OeBFA mit rd. 3,31 Mrd. EUR deutlich hdhere
Kreditoperationen fur Lander, sonstige Rechtstrager und Sonderkonten des Bundes
vorgenommen als in den Vorjahren. Die Kreditoperation fir die ABBAG und ein
Grofdteil der Kreditaufnahme fir Kéarnten stehen im Zusammenhang mit der
Finanzierung des Rickkaufs von landesbehafteten HETA-Schuldtitel durch den
Kéarntner-Ausgleichszahlungs-Fonds (KAF).
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Finanzschulden und Wahrungstauschvertriage

Zinsstruktur und Zinsentwicklung im internationalen Vergleich

Nachstehende Abbildung zeigt die Entwicklung der Renditen langfristiger Osterreichischer

Anleihen (Laufzeit: 10 Jahre) am Sekund&rmarkt im Vergleich zum Euroraum und zu

Deutschland, sowie die Entwicklung kurzfristiger Renditen im Euroraum auf Staatsanleihen
(Laufzeit: 3 Monate, Rating zwischen AA und AAA) und am Interbankenmarkt (EURIBOR,
3 Monate) zwischen Janner 2011 und Janner 2017:

Zinsentwicklung in Osterreich, Deutschland und im Euroraum
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Quellen: OeNB, EZB

Das Zinsumfeld war im Jahr 2016 erneut sehr gunstig, im Durchschnitt lagen die Zinsen

deutlich unter den bereits sehr niedrigen Werten des Jahres 2015. Nachdem es bereits seit

2008 zu einem deutlichen Absinken des Zinsniveaus gekommen war, sanken die Zinsen auf

10-jahrige Osterreichische Bundesanleihen zwischen Dezember 2013 und April 2015 relativ

kontinuierlich von 2,17 % auf 0,29 %. Nach einem zwischenzeitlichen Anstieg Mitte 2015

erreichten die Zinsen im August 2016 mit 0,11 % einen neuen Tiefststand, bevor sie gegen

Ende des Jahres wieder eine deutliche Aufwartsbewegung zeigten und im Janner 2017 bei

0,57 % lagen. Diese Aufwartsbewegung in den letzten Monaten kdnnte unter anderem durch
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gesteigerte Wachstumsaussichten fir die US-Wirtschaft und héhere Inflationsraten im
Euroraum begriindet sein. Der Spread zu 10-j&hrigen deutschen Bundesanleihen, die sich im
Jahr 2016 teilweise im Negativbereich befanden, schwankte im Jahresverlauf nur leicht und
betrug zuletzt 32 Basispunkte. Gleichzeitig finanzierte sich Osterreich bei langfristigen
Anleihen im Janner um 74 Basispunkte guinstiger als der Euroraum-Durchschnitt. Die Zinsen
auf kurzfristige Staatsanleihen (Laufzeit 3 Monate) im Euroraum mit einem Rating im Bereich
zwischen AA und AAA, in den auch Osterreich fallt, befinden sich bereits seit 2012 auf sehr
niedrigem Niveau und erreichten im November 2016 mit -0,68 % ihren historischen
Tiefststand. Danach kam es auch bei den kurzfristigen Zinsen zu einem Anstieg, der jedoch
deutlich geringer als bei den 10-jahrigen Anleihen ausfiel, sodass sie im Janner 2017

mit -0,54 % weiterhin deutlich negativ waren.

Die nachfolgende Abbildung zeigt die Entwicklung der Effektivzinsen auf Osterreichische
Bundesanleihen mit einer Laufzeit zwischen 1 und 50 Jahren anhand der Zinsstrukturkurven

Zu unterschiedlichen Zeitpunkten:
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Die Zinsstrukturkurve fir Osterreichische Bundesanleihen hat sich zwischen Janner 2016
und Janner 2017 nicht wesentlich verandert. Fir kurzfristige Anleihen sind die Zinsen noch
etwas niedriger als vor einem Jahr, fur langerfristige Anleihen liegen sie hingegen etwas tber
dem Vorjahreswert. Noch im August 2016 war die Zinsstrukturkurve deutlich glinstiger und
lag fast Uber das gesamte Laufzeitspektrum unter den ausgewiesenen Vergleichswerten.

Zinsen, Laufzeiten und Struktur der Neuaufnahmen

Finanzierungen zur Abdeckung des Budgetabgangs von 2012 bis 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Gesamtbetrag (Mrd. EUR) 26,25 27,17 28,03 23,16 28,12
Laufzeit in Jahren 14,19 10,43 8,42 7,86 14,40
Nominalverzinsung in % 2,67 % 1,99 % 1,09 % 1,33 % 0,85%
Effektivverzinsung in % 2,25% 1,53 % 0,91 % 0,50 % 0,30%

Quellen: BMF Berichte geméaR § 65 (5) BHG 1986 bzw. § 78 (5) BHG 2013

Der Bund nahm im Jahr 2016 zur Abdeckung des Budgetabgangs Finanzschulden
iHv 28,12 Mrd. EUR neu auf. Damit erreichten die Neuaufnahmen ein ahnliches Niveau wie
im Jahr 2014 und lagen um 4,96 Mrd. EUR Uber dem Vorjahreswert. Der Anstieg ist im
Wesentlichen auf den hoheren Nettofinanzierungsbedarf in der Allgemeinen Gebarung
(Anstieg um 3,1 Mrd. EUR auf rd. 5,0 Mrd. EUR) und auf eine Vorfinanzierung fir das
Jahr 2017 iHvrd. 1,8 Mrd. EUR  zuriickzufiihren." Fur das laufende Jahr sieht der
Finanzierungsplan 2017 Neuaufnahmen iHv 30 bis 33 Mrd. EUR vor, wobei diese Summe
auch die Kreditoperationen fur Lander und sonstige Rechtstrager beinhaltet. Dabei soll das
Uber Anleihen aufgenommene Volumen 20 bis 22 Mrd. EUR ausmachen.

! Der Liquiditatsbedarf ist gegen Jahresende sehr hoch und nicht immer prézise abschétzbar, weshalb es hier zu Uberlaufen in
das Folgejahr kommen kann.

2 Siehe http://www.oebfa.at/de/osn/DownloadCenter/Investor%20Relations/Funding%200utlook%202017.pdf
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Struktur der Finanzschuld des Bundes (Neuaufnahmen und Gesamtschuld)

Gesamte bereinigte Finanzschulden

Finanzierung zur Abdeckung des Budgetabgangs des Bundes
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Quellen: BMF, Bericht gemaR § 65 (5) BHG (§ 78 (5) BHG 2013); OeNB

Die Finanzierung erfolgte, ohne wesentliche Unterschiede zum Vorjahr, zu 79 % Uber die
Emission bzw. Aufstockung von Bundesanleihen, zu 19 % Uber Bundesschatzscheine und
ZU 2 % uUber Darlehen. Der Anteil der Anleihen an der gesamten bereinigten Finanzschuld

des Bundes belauft sich auf knapp 90 %.

Die durchschnittliche Laufzeit der neu aufgenommenen Finanzschulden des Bundes
betrug 14,40 Jahre und stieg damit gegentiber dem Vorjahr (7,86 Jahre) deutlich an. Dieser
Anstieg war insbesondere auf die erstmalige Ausgabe einer Anleihe mit 70-jahriger Laufzeit
im  November 2016 zurtickzufihren. Die Anleihe wies ein Begebungsvolumen
iHv 2 Mrd. EUR (davon 500 Mio. EUR Eigenbesitz des Bundes) und eine Effektivverzinsung
von 1,53 % auf. Eine &hnlich hohe durchschnittliche Laufzeit der Neuaufnahmen wurde im
Jahr 2012 mit 14,19 Jahren erreicht, in dem erstmalig eine Anleihe mit 50-jahriger Laufzeit
(durchschnittliche  Effektivverzinsung: 3,68 %) ausgegeben wurde. Neben der
durchschnittlichen Laufzeit der Finanzierung Uber Anleihen, lag auch die Laufzeit der neu
aufgenommenen Darlehen mit 8,66 Jahren im Durchschnitt deutlich Gber dem Wert von 2015
(1,30 Jahre).
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Trotz der deutlich héheren Laufzeiten reduzierte sich die durchschnittliche Verzinsung der
neu aufgenommenen Finanzschulden im Jahr 2016 gegenuber dem Vorjahr sowohl nominal
(-48 Basispunkte auf 0,85 %) als auch effektiv® (-20 Basispunkte auf 0,30 %). Die
Effektivverzinsung neu aufgenommener Anleihen sank im Vorjahresvergleich um
19 Basispunkte auf durchschnittlich 0,52 %. Die Neuaufnahmen Uber Bundesschatzscheine
(Laufzeiten bis 12 Monate) erfolgten 2016, wie bereits im Vorjahr, zu Negativzinsen.
Gegenuber 2015 bedeutete der durchschnittliche Effektivzins von -0,61 % eine Reduktion
um 35 Basispunkte. Im Bereich der Darlehen lag die durchschnittliche Effektivverzinsung,
trotz der Laufzeiterh6hung, mit 0,04 % nur leicht tber dem Vorjahreswert.

Entwicklung und Struktur der Finanzschulden

Nachstehende Abbildung zeigt die Entwicklung der bereinigten Finanzschuld des Bundes in

Mio. EUR und in % des BIP sowie deren jeweilige Zusammensetzung.
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3 Effektivverzinsung: Jahrliche auf die nominale Kredithbhe bezogene Kosten der Verschuldung, abhéngig von
Nominalzinssatz, Emissionskurs und Tilgung.
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Die bereinigten Finanzschulden des Bundes lagen zum 31. Dezember 2016 bei insgesamt
207,75 Mrd. EUR, wobei kurzfristige Finanzschulden (bis zu 1 Jahr) 10,6 %, mittelfristige
(zwischen 1 und 5 Jahre) 34,8 % und langfristige Finanzierungsformen (ab 5 Jahre) 54,7 %
ausmachten. Rund 90 % der gesamten Finanzschuld wurde zum Stichtag in Form von
Anleihen gehalten, der Anteil von Darlehen betrug 7 % und der Rest der Finanzschuld entfiel
auf Bundesschatzscheine. Der deutliche Anstieg der Finanzschulden des Bundes um
8,64 Mrd. EUR bzw. 43% ist neben der erforderlichen Finanzierung des
Nettofinanzierungsbedarfs (2016: rd. 5,0 Mrd. EUR) auch auf die Abwicklung des KAF-
Riickkaufangebotes (laut OeBFA: 3,6 Mrd. EUR) zuriickzufilhren.* Entgegen dem Trend der
Vorjahre stiegen die Finanzschulden des Bundes dadurch im Jahr 2016 auch relativ zum BIP
um 0,7 %-Punkte auf 59,3 % an.

Die Maastricht-Verschuldung des Bundes lag 2015 bei 74,9 % des BIP (+1,0 %-Punkte
gegenlber 2014), der (vorlaufige) Wert fir 2016 wird von der Statistik Austria Ende Marz
bekanntgegeben. Auf gesamtstaatlicher Ebene ging das BMF im Budgetbericht 2017 flr

2016 von einem Riickgang gegentiber dem Vorjahr um 2,3 %-Punkte auf 83,2 % aus.

Die durchschnittliche Restlaufzeit der gesamten Finanzschulden des Bundes betrug zum
31. Dezember 2016 8,77 Jahre (31. Dezember 2015: 8,39 Jahre) und lag damit etwas Uber
dem im Finanzierungsplan 2016 angestrebten Bereich von 8,10 bis 8,45 Jahren. Fir 2017
wird laut Bundesvoranschlag ein Zinsfixierungszeitraum (gewichtete Restlaufzeit aller bereits
fixierten Cashflows) von 8,0 bis 8,5 Jahren angestrebt. Dieser lag laut Bericht des Fiskalrats
Uber die offentlichen Finanzen 2015 bis 2017 im September 2016 bei 8,63 Jahren. Die
OeBFA halt damit an ihrer Strategie einer relativ langen durchschnittlichen Laufzeit fest.
Aufgrund der ansteigenden Zinsstrukturkurve hat dies zwar gegenuber einer kirzeren
Restlaufzeit hohere laufende Zinskosten zur Folge, gleichzeitig reduzieren langere
Restlaufzeiten jedoch die Reagibilitat der Finanzierungskosten auf eine Anderung des

Zinssatzes und damit das mit einem Zinsanstieg verbundene Risiko.

4 Von 1. Dezember 2016 bis Ende Mai 2017 besteht fur die ehemaligen HETA-Glaubiger die Rickkaufméglichkeit der
Nullkuponanleihe an den Karntner-Ausgleichszahlungs-Fonds (KAF). Die Finanzierung erfolgt durch das Land Kéarnten
(1,2 Mrd. EUR), durch die Rechtstragerfinanzierung der OeBFA und einem Gesellschafterzuschuss des Bundes. Die
Rechtstragerfinanzierung und der Gesellschafterzuschuss werden Uber die ABBAG abgewickelt. Da der Liquiditatsbedarf aus
dem Ruckkaufangebot im Dezember 2016 nicht genau abschétzbar war, wurden von der OeBFA fur den
Gesellschafterzuschuss 3,6 Mrd. EUR vorfinanziert, per Ende Dezember sind jedoch noch keine Mittel aus dem
Gesellschafterzuschuss an die ABBAG geflossen, daher kam es auch zu keinen Auszahlungen in der
UG 46-Finanzmarktstabilitéat. Aus der Rechtstragerfinanzierung sind im Jahr 2016 rd. 594 Mio. EUR an die ABBAG geflossen,
die Zahlungen Karntens wurden bereits zur Génze getatigt.

8/11



Budgetdienst — Finanzschulden und Wahrungstauschvertrage 2016 (123/BA)

Die durchschnittliche Verzinsung der bereinigten Finanzschuld des Bundes ist dank des
historisch guinstigen Zinsumfelds weiter ricklaufig und betrug im Jahr 2016 nominal 3,1 %
(2015: 3,3%) und effektiv 2,7 % (2015: 3,0 %). Aufgrund der in der Finanzschuld
enthaltenen Schuldpapiere aus fruheren Jahren, liegt der Durchschnittszinssatz der
Gesamtschuld jedoch um rd. 240 Basispunkte Uber der durchschnittlichen Effektivverzinsung

fur Neuaufnahmen.

Lander- und Rechtstragerfinanzierung

Kreditoperationen fur Lander, sonstige Rechtstrager und Sonderkonten des Bundes von 2012
bis 2016

2012 2013 2014 2015 2016
Gesamtbetrag (Mrd. EUR) 0,78 1,47 2,07 1,49 3,31
Laufzeit in Jahren 8,66 6,83 7,66 10,53 9,83
Nominalverzinsung in % 2,76 % 2,17 % 1,82 % 2,06 % 1,13%
Effektivverzinsung in % 2,29 % 1,31 % 1,11 % 0,86 % 0,13 %

Quellen: BMF Berichte gemaf § 65 (5) BHG 1986 bzw. § 78 (5) BHG 2013

Im Jahr 2016 wurden durch die OeBFA Kreditoperationen fir L&ander, sonstige
Rechtstrager und Sonderkonten des Bundes iHv rd. 3,31 Mrd. EUR vorgenommen. Diese
Kreditoperationen werden im Namen des Bundes durchgefuhrt und an die Lander und
sonstigen Rechtstrdger in Form von Darlehen weitergegeben. Die gréf3ten Anteile der
Neuaufnahmen entfielen dabei auf Karnten (36,6 %), die Steiermark (15,0 %) und Wien
(14,0 %) sowie mit 17,9 % bzw. 594,3 Mio. EUR auf die ABBAG, fur die erstmalig
Kreditoperationen durchgefiihrt wurden. Die Kreditoperation fiir die ABBAG und ein Grol3teil
der Kreditaufnahme fir Karnten stehen im Zusammenhang mit der Finanzierung des
HETA-Schuldtiteln durch den Karntner

Ruckkaufs von landesbehafteten

Ausgleichszahlungs-Fonds (KAF).®

° Die Kreditoperation fur die ABBAG erfolgte gem. § 81 BHG (Rechtstragerfinanzierung).
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Laut BRA 2015 betrug der Gesamtstand der Uber die OeBFA finanzierten Rechtstrager- und
Landerschulden zum 31. Dezember 2015 rd. 9,8 Mrd. EUR, wobei auf Wien, Steiermark,
Niederosterreich, Karnten und Salzburg gemeinsam tber 90 % dieser Schulden entfielen.
Derzeit keinen Gebrauch der Moglichkeit einer Finanzierung tber die OeBFA machten Tirol
und Vorarlberg.

Die durchschnittliche Laufzeit der Neuaufnahmen fiir L&nder und sonstige Rechtstréager lag
2016 bei 9,83 Jahren (2015: 10,53 Jahre). Die durchschnittliche Effektivverzinsung betrug
0,13 % und ist somit gegenuber 2015 deutlich um 73 Basispunkte gesunken.

Voranschlagsvergleich

Im Jahr 2016 belasteten Zinsauszahlungen den Finanzierungshaushalt in der
UG 58-Finanzierungen, Wahrungstauschvertrage mit 7,54 Mrd. EUR, denen Einzahlungen
aus Agien® iHv 1,64 Mrd. EUR gegeniiberstanden. Insgesamt ergaben sich damit
Nettozinsauszahlungen iHv 5,89 Mrd. EUR und eine Uberschreitung des budgetierten
Wertes um rd. 0,27 Mrd. EUR bzw. 4,8 %. Im Vergleich zum Jahr 2015 stiegen die
Nettozinsauszahlungen um rd. 0,64 Mrd. EUR an, wobei dieser Anstieg vor allem auf einen
Sondereffekt im  Zusammenhang mit der im Mai 2016 ausgelaufenen
0 %-Deutsche-Mark-Pramienanleihe 1986-2016 zurliickgehen durfte, deren Zinszahlung
kassenméfig am Ende der Laufzeit erfasst wird. Aufgrund der rein kassenmalfiigen
Erfassung der Zinszahlungen ist der Finanzierungshaushalt in der UG 58 fur die tats&chliche

Zinslast des Bundes nur begrenzt aussagekraftig.

6 Agio bezeichnet die positive Differenz zwischen dem Ausgabepreis und dem Nennwert einer Anleihe. Damit sinkt die
Effektivverzinsung der Anleihe. Liegt der Ausgabepreis unter dem Nennwert, so spricht man von einem Disagio.
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In diesem Zusammenhang wesentlich aussagekraftiger ist der Ergebnishaushalt, bei dem
im Gegensatz zum Finanzierungshaushalt eine periodengerechte Zuweisung der
Zinszahlungen und eine Aufteilung der Agien auf die Gesamtlaufzeit des jeweiligen
Wertpapieres erfolgt, der also auf die Effektivverzinsung einer Anleihe abstellt. Somit tritt
auch der soeben beschriebene Sondereffekt der ausgelaufenen Préamienanleihe im
Ergebnishaushalt nicht auf. Insgesamt ist der Ergebnishaushalt dadurch fiir die tatsachlich
anfallenden Finanzierungskosten deutlich aussagekréftiger als der Finanzierungshaushalt.
Der Ergebnishaushalt wurde im Jahr 2016 durch Zinsaufwendungen iHv rd. 6,58 Mrd. EUR
belastet. Die Ertrdge aus Emissionsagien lagen bei 0,65 Mrd. EUR. Im Saldo bedeutete dies
einen Nettozinsaufwand iHv 5,93 Mrd. EUR und einen Riickgang um 3,3 % gegeniiber 2015.
Der BVA 2016, der einen Nettozinsaufwand iHv rd. 6,0 Mrd. EUR vorsah, wurde knapp
unterschritten. Fur das Jahr 2017 ist ein weiterer deutlicher Rickgang des Zinsaufwands um
8,7 % auf 5,48 Mrd. EUR budgetiert.

Voranschlagsvergleich im Finanzierungs- und Ergebnishaushalt
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Quellen: BMF Bericht gemaf § 65 (5) BHG 1986 bzw. § 78 (5) BHG 2013, Bundesvoranschlage
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