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BERICHT DER KOMMISSION

Zypern

Bericht nach Artikel 126 Absatz 3 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europiischen
Union

1. EINLEITUNG

In Artikel 126 des Vertrags iiber die Arbeitsweise der Europédischen Union (,,Vertrag®) ist ein
Verfahren bei einem iibermiBigen Defizit (,,Defizitverfahren”, VUD) vorgesehen. Dessen
Einzelheiten regelt die zum Stabilitits- und Wachstumspakt (SWP) gehorige Verordnung
(EG) Nr. 1467/97 iiber die Beschleunigung und Klidrung des Verfahrens bei einem
ibermdfigen Defizit'. Besondere Vorschriften fiir die dem Euro-Wahrungsgebiet
angehorenden Mitgliedstaaten, die Gegenstand eines Defizitverfahrens sind, sind in der
Verordnung (EU) Nr. 473/20132 festgelegt.

Nach Artikel 126 Absatz2 des Vertrags priift die Kommission die Einhaltung der
Haushaltsdisziplin anhand von zwei Kriterien, ndmlich daran, a) ob das Verhéltnis des
geplanten oder tatsichlichen oOffentlichen Defizits zum Bruttoinlandsprodukt (BIP) den
Referenzwert von 3 % iiberschreitet (es sei denn, dass entweder das Verhéltnis erheblich und
laufend zuriickgegangen ist und einen Wert in der Ndhe des Referenzwerts erreicht hat oder
der Referenzwert nur ausnahmsweise und nur voriibergehend {iiberschritten wird und das
Verhiltnis in der Ndhe des Referenzwerts bleibt) und b) ob das Verhéltnis des 6ffentlichen
Schuldenstands zum BIP den Referenzwert von 60 % iiberschreitet (es sei denn, es ist
hinreichend riickldufig und ndhert sich rasch genug dem Referenzwert)’.

! ABI. L 209 vom 2.8.1997, S. 6. Im Bericht wird auch den ,,Spezifikationen fiir die Umsetzung des
Stabilitdts- und Wachstumspakts® sowie den ,Leitlinien zu Inhalt und Form der Stabilitits- und
Konvergenzprogramme* Rechnung getragen, die am 5. Juli 2016 vom Rat ,,Wirtschaft und Finanzen*
angenommen wurden und auf folgender Website einzusehen sind:
http://ec.europa.eu/economy_finance/economic_governance/sgp/legal texts/index en.htm.
Verordnung (EU) Nr. 473/2013 des Europdischen Parlaments und des Rates iiber gemeinsame
Bestimmungen fiir die Uberwachung und Bewertung der Ubersichten iiber die Haushaltsplanung und
fir die Gewidhrleistung der Korrektur iiberméBiger Defizite der Mitgliedstaaten im Euro-
Wihrungsgebiet (ABI. L 140 vom 27.5.2013, S. 11).

Die Anforderungen ,hinreichend riicklaufig® und ,,rasch genug® gelten nach Artikel 2 Absatz la der
Verordnung (EG) Nr. 1467/97 als erfiillt, wenn sich als Richtwert der Abstand [der Schuldenquote]
zum Referenzwert in den letzten drei Jahren jéhrlich durchschnittlich um ein Zwanzigstel verringert
hat. Nach der Verordnung gilt die Anforderung des Schuldenstandskriteriums ebenfalls als erfiillt,
wenn die Haushaltsvorausschitzungen der Kommission darauf hindeuten, dass die geforderte
Verringerung des Abstands im Zeitraum von drei Jahren einschlieBlich der zwei Jahre eintritt, die auf
das letzte Jahr, fiir das die Daten verfiigbar sind, folgen. Uberdies ist in der Verordnung (EG)
Nr. 1467/97 vorgesehen, dass ,,der Einfluss der Konjunktur auf das Tempo des Schuldenquotenabbaus*
beriicksichtigt werden sollte. Diese Elemente haben ihren Niederschlag in einem Richtwert fiir den
Schuldenabbau gefunden, der im Einklang mit dem vom Rat gebilligten Verhaltenskodex fiir den
Stabilitdts- und Wachstumspakt steht. Die Einhaltung des Richtwerts fiir den Schuldenabbau wird
anhand von drei Werten analysiert: mittels eines vergangenheitsorientierten, eines zukunftsorientierten
und eines konjunkturbereinigten Richtwerts.
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Laut Artikel 126 Absatz 3 des Vertrags erstellt die Kommission einen Bericht, falls ein
Mitgliedstaat keines oder nur eines dieser Kriterien erfiillt. In diesem Bericht wird auch
nberticksichtigt, ob das offentliche Defizit die Jffentlichen Ausgaben fiir Investitionen
tibertrifft; beriicksichtigt werden ferner alle sonstigen einschligigen Faktoren, einschliefflich
der mittelfristigen Wirtschafts- und Haushaltslage des Mitgliedstaats*.

In diesem Bericht, der die erste Stufe des Defizitverfahrens darstellt, wird analysiert, ob
Zypern das im Vertrag vorgesehene Defizit- und Schuldenstandskriterium erfiillt, wobei den
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen und sonstigen einschldgigen Faktoren gebiihrend
Rechnung getragen wird.

Aus den Daten, die von den zyprischen Behorden am 29. Mérz 2019 gemeldet* und
anschliefend von Eurostat validiert® wurden, geht hervor, dass sich das gesamtstaatliche
Defizit Zyperns 2018 auf 4,8 % des BIP belief und den im Vertrag festgelegten Referenzwert
von 3 % iiberstieg, wihrend der Schuldenstand bei 102,5 % des BIP und damit {iber dem
Referenzwert von 60 % des BIP lag. Fiir 2019 wurden ein gesamtstaatlicher Uberschuss von
34% des BIP und eine Schuldenquote von 959 % des BIP angesetzt. In ihrem
Stabilitatsprogramm 2019, das am 30. April 2019 bei der Kommission einging, geht die
zyprische Regierung von einem gesamtstaatlichen Uberschuss von 3,0 % des BIP und einer
Schuldenquote von 95,7 % des BIP aus.

Den iibermittelten Daten ist zu entnehmen, dass es Zypern 2018 nicht gelungen ist, das
Defizitkriterium einzuhalten, da das gesamtstaatliche Defizit {iber dem Referenzwert von 3 %
des BIP lag (siche Tabelle 1). Nach der am 7. Mai 2019 veroffentlichten Friithjahrsprognose
2019 der Kommission wird Zypern in den Jahren 2019 und 2020 das Defizitkriterium
einhalten, da der Gesamtsaldo des Landes den Projektionen zufolge bei einem Uberschuss
von 3% des BIP bzw. 2.8 % des BIP liegen wird. Auch auf der Grundlage des im
Stabilitdtsprogramm enthaltenen Szenarios wird davon ausgegangen, dass Zypern das
Defizitkriterium ab 2019 erfiillen wird: Fiir 2019 steht ein Gesamtiiberschuss von 3,0 % des
BIP und fiir 2020 von 2,6 % des BIP zu erwarten.

Die Nichteinhaltung des Defizitkriteriums im Jahr 2018 deutet darauf hin, dass in Zypern
allem Anschein nach ein tibermaBiges Defizit im Sinne des SWP besteht — ohne dass jedoch
bereits alle im Folgenden aufgefiihrten Faktoren beriicksichtigt wéren.

Wenngleich Zyperns Schuldenquote im Jahr 2018 bei iiber 60 % des BIP liegt, hat das Land
die Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau 2018 erfiillt und diirfte in den Jahren 2019
und 2020 den Richtwert fiir den Schuldenabbau einhalten. Dies legt den Schluss nahe, dass
Zypern das Schuldenstandskriterium im Sinne des SWP erfiillt.

GemédB der Verordnung (EG) Nr. 479/2009 miissen die Mitgliedstaaten der Kommission zweimal
jéhrlich die Hohe des geplanten und des tatsdchlichen offentlichen Defizits und Schuldenstands
mitteilen. Die jiingste Meldung Zyperns ist abrufbar unter:
http://ec.europa.eu/eurostat/web/government-finance-statistics/excessive-deficit-procedure/edp-
notification-tables.

5 Eurostat-Pressemitteilung Nr. 67/2019: https://ec.europa.cu/eurostat/documents/2995521/9731224/2-
23042019-AP-EN/bb78015¢c-c547-4b7d-b2{7-4fffe7bcdfad

www.parlament.gv.at


https://www.parlament.gv.at/pls/portal/le.link?gp=XXVI&ityp=EU&inr=67217&code1=VER&code2=&gruppen=Link:479/2009;Nr:479;Year:2009&comp=

Tabelle 1: Gesamtstaatliches Defizit und gesamtstaatlicher Schuldenstand
(in % des BIP)

2019 2020
2016 | 2017 | 2018
COM Sp CoM Sp
Gesamtstaatlicher 03 1.8 48 3.0 3 28 26
Saldo
Gesamistaatlicher 1055 | 958 | 1025 | 964 95,7 89,9 89,1
Bruttoschuldenstand

Quelle: Stabilitdtsprogramm 2019 (SP) und Friihjahsprognose 2019 der Kommission (COM).

Infolgedessen hat die Kommission den vorliegenden Bericht erstellt, um die Abweichung
vom Defizitkriterium umfassend zu bewerten und zu priifen, ob die Einleitung eines
Defizitverfahrens angebracht ist. In Abschnitt 2 wird das Defizitkriterium gepriift, in
Abschnitt 3 das Schuldenstandskriterium. Abschnitt 4 behandelt 6ffentliche Investitionen und
sonstige einschldgige Faktoren, unter anderem die Bewertung, ob Zypern den
Anpassungspfad in Richtung auf das mittelfristige Haushaltsziel einhélt. Der Bericht tragt der
Friihjahrsprognose 2019 der Kommission Rechnung.

2. DEFIZITKRITERIUM

Zyperns gesamtstaatlicher Saldo drehte von einem Uberschuss von 1,8 % des BIP im Jahr
2017 in ein Defizit von 4,8 % im Jahr 2018. Dies war unter anderem der Wirkung einer
einmaligen Maflnahme im Umfang von 8,3 % des BIP zuzuschreiben, mit der die Regierung
den Verkauf und die geordnete Abwicklung der Cyprus Cooperative Bank unterstiitzt hatte.
Ohne Berlicksichtigung einmaliger MaBnahmen wies der Gesamtsaldo 2018 einen
Uberschuss von 3,5 % des BIP aus.

Nach der Friihjahrsprognose 2019 der Kommission wird der gesamtstaatliche Saldo im Jahr
2019 voraussichtlich wieder einen Uberschuss von 3,0 % des BIP aufweisen. Fiir 2020 wird
in der Prognose der Kommission unter Annahme einer unverdnderten Politik von einem
Gesamtiiberschuss von 2,8 % des BIP ausgegangen.

In dem im Stabilitdtsprogramm enthaltenen mehrjédhrigen Horizont ist vorgesehen, dass im
Prognosezeitraum  Gesamtiiberschiisse  erzielt werden. Insbesondere wird im
Stabilitidtsprogramm von einem Gesamtiiberschuss von 3,0 % des BIP 2019 und von 2,6 %
des BIP 2020 ausgegangen. Somit werden fiir 2019 im Stabilitdtsprogramm und in der
Frithjahrsprognose 2019 der Kommission Gesamtiiberschiisse in &dhnlicher Hohe
veranschlagt. Die geringfiigige Differenz zwischen der Kommissionsprognose und den im
Stabilitdtsprogramm  enthaltenen Projektionen fiir 2020 ergibt sich aus den
makrookonomischen Annahmen, der Einschitzung der Einnahmendynamik aufgrund der
bisherigen Entwicklung sowie den konservativeren Annahmen zu den Ausgaben, die die
Kommission in ihrer Prognose zugrunde legt.

Im Jahr 2018 stieg das gesamtstaatliche Defizit auf 4,8 % des BIP und lag damit_nicht in der
Néhe, sondern deutlich liber dem im Vertrag festgelegten Referenzwert von 3 % des BIP.

Der Referenzwert von 3 % des BIP wurde im Jahr 2018 nicht nur ausnahmsweise
iiberschritten, da die Entwicklung weder auf ein auBBergewdhnliches Ereignis noch auf einen
schwerwiegenden Wirtschaftsabschwung im Sinne des Vertrags und des SWP
zuriickzufiihren ist. In ihrer Friihjahrsprognose 2019 geht die Kommission davon aus, dass
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sich das starke Wachstum 2019 mit 3,1 % fortsetzt und sich 2020 leicht auf 2,7 %
verlangsamt.

Der Referenzwert von 3 % des BIP wurde im Sinne des Vertrags und des SWP nur
voriibergehend tiberschritten. Insbesondere deuten die Haushaltsprognosen der Kommission
und das Stabilitdtsprogramm darauf hin, dass der gesamtstaatliche Saldo ab 2019 wieder
einen Uberschuss aufweisen diirfte und der Referenzwert somit nicht mehr {iberschritten
wird.

Zusammenfassend ldsst sich feststellen, dass das Defizit 2018 iiber dem und nicht in der
Nihe des im Vertrag festgelegten Referenzwerts von 3 % des BIP lag. Die Uberschreitung
des Referenzwerts wird nicht als Ausnahme betrachtet, gilt aber im Sinn des Vertrags und des
SWP als voriibergehend. Die Analyse ldsst somit darauf schlieen, dass ausgehend von den
Haushaltsdaten fiir 2018 das Defizitkriterium fiir die Zwecke des Vertrags und der
Verordnung (EG) Nr. 1467/97 allem Anschein nach nicht erfiillt ist; dabei sind die im
Folgenden aufgefiihrten einschldgigen Faktoren jedoch noch nicht beriicksichtigt.

3. SCHULDENSTANDSKRITERIUM

Im Jahr 2018 erhohte sich die gesamtstaatliche Bruttoschuldenquote auf 102,5 %, was den
2017 verzeichneten drastischen Riickgang auf 95,8 % des BIP wieder teilweise zunichte
machte. Der Anstieg war hauptséchlich auf die Emission einer Serie von Staatsanleihen im
April und Juli 2018 im Zusammenhang mit den staatlichen Unterstlitzungsmalnahmen fiir
den Verkauf und die geordnete Abwicklung der Cyprus Cooperative Bank im Umfang von
15 % des BIP (3,2 Mrd. EUR) zuriickzufiihren. Diese Entwicklung schlug sich in einer
erheblichen positiven Bestandsanpassung im Jahr 2018 wund damit in einer
Aufwirtsbewegung des offentlichen Schuldenstands nieder. Die Schuldenquote kletterte
2018 im Vergleich zum Vorjahr allerdings nur um 7 BIP-Prozentpunkte nach oben, da die
positive zugrunde liegende Haushaltsentwicklung, der Schneeballeffekt und das aktive
Schuldenmanagement den durch die Mallnahmen im Zusammenhang mit der Cyprus
Cooperative Bank bedingten Schuldenanstieg teilweise wieder wettmachen konnten. Auf das
Thema der Schuldendynamik wird in Abschnitt 4.3 nidher eingegangen.

Der Friihjahrsprognose 2019 der Kommission zufolge diirfte sich der Schuldenstand in den
kommenden Jahren kontinuierlich riicklaufig entwickeln, 2019 auf 96,5 % des BIP
zuriickgehen und 2020 weiter auf 90 % des BIP schrumpfen.

Laut Stabilititsprogramm wird sich die Schuldenquote im Zeitraum 2019-2022 -
hauptsachlich getragen von den projizierten hohen Primériiberschiissen (iiber 4,0 % des BIP)
und einem starken nominalen BIP-Wachstum — merklich riicklaufig entwickeln. Der
offentliche Schuldenstand diirfte den Projektionen zufolge 2019 auf 95,7 % des BIP sinken
und bis 2020 weiter auf 90 % zurlickgehen. Die Differenz gegeniiber der von einer
unverdnderten Politik ausgehenden Projektion der Kommission ergibt sich in erster Linie aus
optimistischeren =~ Wachstums- und Inflationsprojektionen und einer niedrigeren
Bestandsanpassung.
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Tabelle 2: Einhaltung des Richtwerts fiir den Schuldenabbau

2019 2020
2017 2018
COM SP COM SP
Bruttoschuldenquote 95,8 102,5 96,4 95,7 89,9 89,1
Anpassungsliicke zum Richtwert fiir den
Schuldenabbau'? 6,5 9,1 4,7 -8,7
Strukturelle Anpassung3 0,2 0,7
im Vergleich zu:

Erforderliche Anpassung* 12 27

Quelle: Stabilitdtsprogramm 2019 (SP), Friihjahsprognose 2019 der Kommission (COM), Berechnungen der Kommission.
Anmerkungen:

! Nicht relevant fiir Mitgliedstaaten, die im November 2011 Gegenstand eines Defizitverfahrens waren, und in den
aufdie Korrektur des iibermdfiigen Defizits folgenden drei Jahren.

2 Differenz zwischen Schuldenstandsquote und Richtwert fiir den Schuldenabbau. Ist dieser Wert positiv, steht die
projizierte Bruttoschuldenquote nicht mit dem Richtwert fiir den Schuldenabbau im Einklang.

3 AusschlieBlich im Rahmen von im November 2011 laufenden Defizitverfahren wiihrend des dreijihrigen
Ubergangszeitraums ab Korrektur des iibermdfigen Defizits anwendbar.

* Die verbleibende jihrliche strukturelle Anpassung im Ubergangszeitraum, die gewdihrleistet, dass der
Mitgliedstaat bei Ende des Ubergangszeitraums den Richtwert fiir den Schuldenabbau einhilt, vorausgesetzt die
Haushaltsprojektionen der Kommission (SP) fiir die vorangegangenen Jahren treffen zu.

Nach der FEinstellung des Defizitverfahrens im Jahr 2015 verfiigte Zypern iiber einen
Ubergangszeitraum von drei Jahren, um den Richtwert fiir den Schuldenabbau einzuhalten.
Dieser Ubergangszeitraum begann 2016 und endete im Jahr 2018. Da der offentliche
Schuldenstand den Projektionen zufolge jedoch weiterhin oberhalb der 60 %-Marke des BIP
verharren wird, findet seit 2019 der Richtwert fiir den Schuldenabbau Anwendung.

Den iibermittelten Daten ist zu entnehmen, dass die Verdnderung des strukturellen Saldos im
Jahr 2018 den Schitzungen zufolge 4,3 % des BIP iiber der erforderlichen minimalen
linearen strukturellen Anpassung (MLSA) lag und Zypern 2018 somit ausreichende
Fortschritte bei der Einhaltung des Richtwerts fiir den Schuldenabbau erzielt hat (sieche
Tabelle 2).

Auch in der Friihjahrsprognose 2019 der Kommission wird davon ausgegangen, dass Zypern
2019 und 2020 den Richtwert fiir den Schuldenabbau einhalten wird, da die Schuldenquote
unter dem Richtwert liegen diirfte und eine negative Liicke zum Richtwert in Hohe von 6,5 %
des BIP bzw. 4,7 % des BIP projiziert wird.

Auf der Grundlage des im Stabilititsprogramm dargelegten Szenarios steht auBerdem zu
erwarten, dass Zypern 2019 und 2020 das Schuldenstandskriterium erfiillen wird. Die
negative Liicke zum Richtwert fiir den Schuldenabbau in Hohe von 9,1 % des BIP bzw.
8,7 % des BIP weist darauf hin, dass Zypern den Richtwert einhalten diirfte.

Zypern erfiillt somit das Schuldenstandskriterium im Sinne des Vertrags und der Verordnung
(EG) Nr. 1467/97.

4. EINSCHLAGIGE FAKTOREN

Nach Artikel 126 Absatz 3 des Vertrags wird im Bericht der Kommission ,,beriicksichtigt, ob
das offentliche Defizit die offentlichen Ausgaben fiir Investitionen iibertrifft; beriicksichtigt
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werden ferner alle sonstigen einschldgigen Faktoren, einschlieflich der mittelfristigen
Wirtschafts- und Haushaltslage des Mitgliedstaats. Diese Faktoren werden in Artikel 2
Absatz 3 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97 néher erldutert. Zudem heil3t es darin, dass allen
sonstigen Faktoren gebiihrende Beachtung zu schenken ist, ,,die aus Sicht des betreffenden
Mitgliedstaats von Bedeutung sind, um die Einhaltung der Defizit- und Schuldenkriterien in
umfassender Weise zu beurteilen, und die der Mitgliedstaat dem Rat und der Kommission
vorgelegt hat.*

Nach Artikel 2 Absatz 4 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97 des Rates sind bei der Bewertung
der Einhaltung des Defizitkriteriums die einschldgigen Faktoren zu beriicksichtigen. Wenn
jedoch das Verhéltnis des gesamtstaatlichen Schuldenstands zum BIP den Referenzwert
iiberschreitet, werden diese Faktoren in den Verfahrensschritten auf dem Weg zur
Entscheidung iiber das Bestehen eines iiberméfBigen Defizits (im Einklang mit Artikel 126
Absitze 4, 5 und 6 des Vertrags) nur dann beriicksichtigt, wenn die mallgebliche doppelte
Bedingung — das gesamtstaatliche Defizit bleibt in der Néhe des Referenzwertes und der
Referenzwert wird nur voriibergehend {iiberschritten — erfiillt ist. Da die 06ffentliche
Schuldenquote 102,5 % des BIP erreicht hat und das Defizit 4,8 % des BIP betrigt und diese
beiden Werte somit nicht in der Ndhe der einschldgigen Referenzwerte liegen, konnen die
einschlidgigen Faktoren in den Verfahrensschritten auf dem Weg zur Entscheidung iiber das
Bestehen eines iiberméBigen Defizits in Zypern nicht beriicksichtigt werden.

Beschliet der Rat, dass in einem Mitgliedstaat ein iibermaBiges Defizit besteht, so werden
nach Artikel 2 Absatz6 der Verordnung (EG) Nr.1467/97 in den folgenden
Verfahrensschritten die einschldgigen Faktoren jedoch beriicksichtigt, insbesondere bei der
Festlegung einer Frist flir die Beseitigung des iibermiBigen Defizits und bei der mdglichen
Verldangerung dieser Frist.

Die folgenden Abschnitte behandeln daher 1) die mittelfristige Haushaltslage, einschlielich
einer Bewertung der Einhaltung der erforderlichen Anpassung in Richtung auf das
mittelfristige Haushaltsziel und der Entwicklung der oOffentlichen Investitionen, 2) die
mittelfristige Entwicklung der Schuldenstandsquote, ihre Dynamik und Tragfahigkeit, 3) die
mittelfristige Wirtschaftslage, 4) sonstige Faktoren, die aus Sicht der Kommission von
Bedeutung sind, und 5) sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung
sind.

4.1. Mittelfristige Entwicklung der offentlichen Haushalte

In der Ex-post-Bewertung, inwieweit Zypern die Anforderungen der priventiven Komponente
eingehalten hat, wurde festgestellt, dass der strukturelle Saldo im Jahr 2018 einen
Uberschuss von 2,0 % des BIP aufwies und damit deutlich iiber dem mittelfiistigen Ziel eines
strukturell ausgeglichenen Haushalts lag. Nach der Friihjahrsprognose 2019 der
Kommission ist davon auszugehen, dass Zypern sein mittelfristiges Haushaltsziel auch 2019
und 2020 tibertreffen wird.

Gesamtsaldo, struktureller Saldo und Anpassung in Richtung auf das mittelfristige
Haushaltsziel

Gesamtsaldo
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Nachdem Zyperns Gesamtsaldo 2016 einen Uberschuss von 0,3 % des BIP und 2017 einen
Uberschuss von 1,8 % des BIP auswies, war 2018 ein Defizit von 4,8 % des BIP zu
verzeichnen. Vor dem Hintergrund eines starken Wirtschaftswachstums mit kréftig
sprudelnden Steuereinnahmen und gilinstigen Arbeitsmarktentwicklungen stieg die
Einnahmenquote um 0,8 BIP-Prozentpunkte. Die Ausgabenquote kletterte um 7,3 BIP-
Prozentpunkte nach oben, was in erster Linie auf die Wirkung der einmaligen Maflnahme zur
Stiitzung des Verkaufs und der geordneten Abwicklung der Cyprus Cooperative Bank
zurlickzufithren ist. In ihrer Friihjahrsprognose 2019 erwartet die Kommission einen
gesamtstaatlichen Uberschuss fiir 2019 von 3,0 % des BIP und fiir 2020 von 2,8 % des BIP.
Im Stabilititsprogramm wird ein Gesamtiiberschuss von 3,0 % des BIP fiir 2019 und von
2,6 % des BIP fiir 2020 angestrebt.

Mittelfristiges Haushaltsziel und struktureller Saldo

Zyperns struktureller Saldo wies 2016 einen Uberschuss von 1,1 % des BIP und 2017 einen
Uberschuss von 1,3 % des BIP auf, der 2018 auf 2,0 % des BIP anstieg. Damit lag der
strukturelle Saldo 2018 deutlich liber dem mittelfristigen Ziel einer strukturell ausgeglichenen
Haushaltsposition.

Ausgehend von der Friihjahrsprognose 2019 der Kommission diirfte der strukturelle
Uberschuss 2019 auf 1,1 % des BIP und 2020 auf 0,7 % sinken, was teilweise auf die
wachsende positive Produktionsliicke zuriickzufithren ist. Den im Stabilititsprogramm
enthaltenen Angaben zufolge soll sich der neu berechnete strukturelle Saldo 2019 auf 1,5 %
des BIP und 2020 auf 1,0% des BIP belaufen und anschlieBend wihrend des
Programmzeitraums weiter zuriickgehen. Sowohl in der Friihjahrsprognose 2019 der
Kommission als auch im Stabilitdtsprogramm wird davon ausgegangen, dass der strukturelle
Saldo in den Jahren 2019 und 2020 iiber dem mittelfristigen Ziel bleiben wird. Die Divergenz
im Vergleich zur Prognose der Kommission ist auf den abweichenden angestrebten
Gesamtiiberschuss und eine weniger positive Projektion der Produktionsliicke
zurlickzufiihren, die eine geringere zyklische Anpassung nach sich zieht.

Offentliche Investitionen

Nach dem Tiefstand von 2,1 % des BIP im Jahr 2014 stiegen die 6ffentlichen Investitionen in
Zypern im Jahr 2017 auf 2,7 % des BIP und lagen damit im EU-Durchschnitt. Die
offentlichen Investitionen erhohten sich im Jahr 2018 weiter auf 5,5 % des BIP; allerdings
lasst sich der Anstieg in erster Linie darauf zuriickfiihren, dass zwei nach dem Verkauf und
der geordneten Abwicklung der Cyprus Cooperative Bank entstandene neue Unternehmen
(Sedipes und Kedipes) dem Sektor Staat zugeordnet wurden. Fiir diese Unternehmen wurde
eine Investition von rund 670 Mio. EUR ausgewiesen, was dem Umfang der
Vermogenswerte entspricht, die von der ehemaligen Cyprus Cooperative Bank als Sicherheit
gestellt worden waren. Gemessen an den gesamten Staatsausgaben beliefen sich die
offentlichen Investitionen in Zypern im Jahr 2017 auf 7,3 % und 2018 auf 12,4 %.

Dem Stabilititsprogramm 2019 zufolge diirften die Offentlichen Investitionen im
Prognosezeitraum auf rund 2,0 % des BIP sinken.

Die Regierung hat ihre wesentlichen Investitionspriorititen in einer Strategieerkldrung
dargelegt. Im Einklang mit dem NRP fiir 2019 besteht das libergeordnete Ziel der Strategie
darin, das Wachstumspotenzial zu steigern, die Wettbewerbsfahigkeit zu verbessern und
langfristig nachhaltiges Wachstum sicherzustellen. Um Zypern fiir Investoren attraktiver zu
machen, wird der Schwerpunkt auf Reformen gelegt, die ein effizientes Unternehmensumfeld
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schaffen, Investitionen erleichtern, eine bessere Rechtsetzung fordern und die Verfahren
straffen sollen. Dariiber hinaus genieBen solche Reformen Prioritit, die darauf abstellen, den
offentlichen Sektor effizienter zu machen, KMU und Unternehmergeist zu fordern und die
Effizienz der Rechtsprechung zu verbessern. Diese Reformen spiegeln sich auch in den
landerspezifischen Empfehlungen wider. Kiinftig steht zu erwarten, dass (sowohl 6ffentliche
als auch private) Investitionen in die Bereiche Energie, Tourismus, Schifffahrt, Industrie,
Bildung, Gesundheit, Justiz, Forschung und Innovation, Digitalisierung und Umwelt gelenkt
werden.

4.2.  Mittelfristige Entwicklung der Schuldenstandsquote

Wenngleich der offentliche Schuldenstand im Jahr 2018 aufgrund von Mafinahmen zur
Bankenstiitzung gestiegen ist und der Schuldenabbau von 2017 dadurch teilweise wieder
zunichte gemacht wurde, werden den Projektionen zufolge die Schulden ab 2019 stetig
sinken, was auf die projizierten weiterhin hohen Primdriiberschiisse und das starke nominale
BIP-Wachstum zuriickzufiihren ist. Aus der Analyse der Tragfdihigkeit der offentlichen
Finanzen durch die Kommission geht jedoch hervor, dass nach wie vor Haushaltsrisiken
bestehen. Zypern ist insbesondere aufgrund des hohen offentlichen Schuldenstands anfdllig
fiir potenzielle finanzielle oder wirtschaftliche Schocks. Solche Risiken werden in gewissem
Mafe durch den geddmpften mittelfristigen Finanzierungsbedarf und die positivere
Einschdtzung des Ldanderrisikos durch die Finanzmdrkte abgemildert.

Schuldendynamik

Nachdem der 6ffentliche Schuldenstand Ende 2017 deutlich (um fast 10 BIP-Prozentpunkte)
auf 95,8 % des BIP zuriickgegangen war, kletterte er 2018 auf 102,5 %. Dieser Anstieg war
hauptsichlich auf die einmalige staatliche Unterstiitzung fiir den Verkauf und die geordnete
Abwicklung der Cyprus Cooperative Bank zuriickzufiihren, insbesondere auf die Emission
einer Serie von Staatsanleithen im April und Juli 2018 im Umfang von 15 % des BIP
(3,2 Mrd. EUR). Infolgedessen bewegte sich der offentliche Schuldenstand Zyperns nach
oben. Die Schuldenquote stieg 2018 im Vergleich zum Vorjahr allerdings nur um 7 BIP-
Prozentpunkte an, da die positive zugrunde liegende Haushaltsentwicklung, der
Schneeballeffekt (d. h. Anderungen der Schuldenquote in Bezug auf die Differenz zwischen
nominalem Wachstum und Zinssatz) und das aktive Schuldenmanagement den durch die
MaBnahmen im Zusammenhang mit der Cyprus Cooperative Bank bedingten
Schuldenanstieg  teilweise = wieder ~ wettmachen  konnten. Im  Rahmen des
Schuldenmanagements war eine teilweise Schuldentilgung aus aufgelaufenen
Kassenbestinden vorgesehen; so zahlte die Regierung im Dezember 2018 der Zentralbank
Zyperns vollumféanglich ihre Schulden zuriick (483 Mio. EUR bzw. 2,3 % des BIP).

Laut der Friihjahrsprognose 2019 der Kommission diirfte die Schuldenquote im Jahr 2019
stetig sinken und 96,4 % des BIP erreichen und 2020 weiter auf 90 % des BIP zuriickgehen.
Der Riickgang ist hauptsdchlich den projizierten hohen Primériiberschiissen von rund 5 % des
BIP und dem starken nominalen BIP-Wachstum geschuldet.

Dem Stabilititsprogramm zufolge diirfte der 6ffentliche Schuldenstand im Zeitraum 2019-
2022 drastisch sinken, 2019 stark auf 95,7 % des BIP schrumpfen und bis 2020 weiter auf
90 % zuriickgehen. Die Kommission geht in ihrer Frithjahrsprognose 2019 davon aus, dass
der Schuldenabbau im Jahr 2019 etwas geringer als im Stabilitdtsprogramm projiziert
ausfallen wird, was in erster Linie auf konservativere Wachstums- und Inflationsprojektionen
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und eine hohere Bestandsanpassung (in Form einer Akkumulierung finanzieller
Vermogenswerte) zurlickzufiihren ist.

Zinsausgaben

Im Einklang mit der allgemeinen Entwicklung im Euro-Wahrungsgebiet sind die Zinssétze
fiir zyprische Schuldtitel so niedrig wie nie zuvor. Die Renditen siebenjdhriger Staatsanleihen
beliefen sich Ende April 2019 auf rund 0,9 %, wihrend die Rendite zehnjéhriger
Staatsanleihen etwa 1,4 % betrug und damit den niedrigsten Wert seit 2015 erreichte. Auf der
Grundlage der iibermittelten Daten ist der rechnerische Zinssatz in den letzten Jahren von
3,0 % im Jahr 2015 auf 2,4 % im Jahr 2018 gefallen. 2019 diirfte er bei rund 2,4 % verharren.

Tragfahigkeit der Schulden

Der zyprische Staat hat die gilinstigen Marktbedingungen zur Refinanzierung der
ausstehenden Schulden zu deutlich niedrigeren Zinsen und mit erheblich ldngeren Laufzeiten
genutzt.

Die Analyse der Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen deutet auf kurzfristige Risiken fiir
die offentlichen Finanzen hin, doch der projizierte hohe Primériiberschuss diirfte eine
signifikante Senkung des offentlichen Schuldenstands im Jahr 2019 ermdéglichen, wodurch
sich diese Risiken geringfiigig verringern. Der SO-Indikator ldsst Risiken fiir fiskalische
Stresssituationen iiber einen Zeithorizont von einem Jahr erkennen®. Insbesondere sind
Anfilligkeiten, die von der finanziellen Wettbewerbsfdhigkeit und von der
haushaltspolitischen Seite ausgehen, festzustellen. Dies ist vor allem auf die einmaligen
MaBnahmen zur Bankenstiitzung zurlickzufithren, die eine Verschlechterung mehrerer
finanzpolitischer Variablen (z. B. des Primdrsaldos und des Netto- sowie des
Bruttoschuldenstands 2018) bewirkten, sowie auf die hohe Verschuldung des privaten
Sektors. Letztlich schitzen die Finanzmaérkte das Lénderrisiko Zyperns nun positiver ein,
wodurch die kurzfristigen Risiken weiter gemindert werden.

Mittel- und langfristig ist Zypern mit mittleren Risiken fiir die Tragfahigkeit der 6ffentlichen
Finanzen konfrontiert. Der S1-Indikator fiir die Tragfdhigkeitsliicke weist einen negativen
Wert aus, was darauf hindeutet, dass vorab keine Konsolidierungsanstrengungen erforderlich
sind, um den Schuldenstand bis 2033 unter den Referenzwert von 60 % des BIP zu driicken;
dies ldsst auf ein mittelfristig niedriges Risiko schlieBen. Aus der Analyse der
Schuldentragfahigkeit geht jedoch hervor, dass die Schuldenquote bis 2029 leicht iiber den
kritischen Schwellenwert von 60 % des BIP zuriickgehen diirfte, was auf ein mittleres Risiko
hindeutet’. Langfristig gesehen wird fiir Zypern von einem mittleren Risiko fiir die

6 Weitere Informationen finden sich im Bericht {iber die Tragfahigkeit der 6ffentlichen Finanzen 2018,

European Economy Institutional Paper, Nr. 094.

Bei der Schuldentragfihigkeitsanalyse wird die Frithjahrsprognose 2019 der Kommission (fiir 2019
und 2020) als Ausgangspunkt herangezogen. Nach 2020 basiert die Analyse auf den folgenden
Standardannahmen der Kommissionsmethodik: i) der strukturelle Primérsaldo (ohne Kosten der
Bevolkerungsalterung) weist unter Annahme einer unverdnderten Haushaltspolitik weiterhin einen
Uberschuss von 2,7 % des BIP auf; ii) die Inflation konvergiert bis zum Jahr 2023 gegen 2,0 % und
bleibt danach stabil; iii) der reale langfristige Zinssatz fiir Neuverschuldung und Prolongation
konvergiert bis zum Ende des Projektionszeitraums von zehn Jahre linear gegen 3 % (nominal 5 %),
was im Einklang mit den mit der Arbeitsgruppe ,,Auswirkungen der Bevolkerungsalterung™ des
Ausschusses fiir Wirtschaftspolitik vereinbarten Annahmen steht; iv) das reale BIP wéchst bis t+10 in
einem Tempo, das den Projektionen geméll den gemeinsam mit der Arbeitsgruppe ,,Auswirkungen der
Bevolkerungsalterung® des Ausschusses fiir Wirtschaftspolitik vereinbarten Methoden entspricht, und
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Tragfdhigkeit der Offentlichen Finanzen ausgegangen. Der S2-Indikator fiir die
Tragfahigkeitslicke  deutet auf ein  geringes Risiko  hin, wéhrend die
Schuldentragfahigkeitsanalyse langfristig auf ein mittleres Risiko schlieBen ldsst, das auf
Schwachstellen im Zusammenhang mit der hohen Schuldenlast zuriickzufiihren ist.

Die oben genannten Risiken und der hohe 6ffentliche Schuldenstand zeigen, wie wichtig es
ist, auf mittlere bis lange Sicht die Haushaltsdisziplin aufrechtzuerhalten und weiter
wachstumsfordernde Strukturreformen zu verfolgen, um eine riicklaufige Entwicklung des
offentlichen Schuldenstands sicherzustellen.

4.3. Mittelfristige Wirtschaftsentwicklung

Wenngleich mehrere Strukturreformen umgesetzt wurden, ist das Potenzialwachstum Zyperns
nach wie vor gering, da es immer noch durch Altlasten in Mitleidenschaft gezogen wird,
darunter der sehr hohe Anteil notleidender Kredite im Finanzsektor und die hohe private und
offentliche Verschuldung. Zypern hat bei der Umsetzung der Ilinderspezifischen
Empfehlungen 2018 einige Fortschritte erzielt, insbesondere indem im Rahmen seiner
umfassenden Strategie einige wichtige Mafsnahmen umgesetzt wurden, um notleidende
Kredite abzubauen, den Zugang zu Finanzierungsmitteln fiir KMU zu erleichtern und um die
Umsetzung der ersten Phase des nationalen Krankenversicherungssystems vorzubereiten.

Konjunkturlage, Potenzialwachstum und Inflation

Zypern gehort zu den europdischen Landern, die am stirksten von der Wirtschaftskrise
betroffen waren und hatte daher um externe finanzielle Unterstiitzung ersucht. Das Land
durchlief im Zeitraum 2013-2015 ein wirtschaftliches Anpassungsprogramm mit
Schwerpunkt auf dem Finanzsektor. Der Verkauf und die geordnete Abwicklung der
zweitgroBten Bank (Cyprus Cooperative Bank) im Jahr 2018 haben allerdings gezeigt, dass
weiterhin Altlasten vorhanden waren. Im Zeitraum 2012-2014 verzeichnete Zypern eine
Rezession, doch ab 2015 konnte das reale Wachstum wieder an Fahrt aufnehmen. Seit 2016
erlebt Zypern einen starken Konjunkturaufschwung; so belief sich das jdhrliche reale
Wachstum im Zeitraum 2016-2017 auf {iber 4 % und blieb im Jahr 2018 knapp unter diesem
Wert. Der Arbeitsmarkt hat sich spiirbar erholt, und in letzter Zeit wurden
Beschiftigungszuwiachse von rund 4 % jahrlich erreicht, wihrend die Lohne moderat
anstiegen. Die Arbeitslosigkeit ist von knapp 17 % auf dem Hohepunkt der Krise auf 7,1 %
im Februar 2019 zuriickgegangen. Auch die Langzeitarbeitslosigkeit ist kiirzlich gesunken.

danach im Einklang mit den Projektionen der Arbeitsgruppe ,,Bevdlkerungsalterung® der Kommission
(Durchschnittssatz  von etwa 1,5% im Zeitraum 2018-2029) und v) die Kosten der
Bevolkerungsalterung entwickeln sich im Einklang mit den Projektionen des Berichts iiber die
Bevdlkerungsalterung von 2018.
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Tabelle 3: Makrookonomische und budgetire Entwicklungen (in % des BIP)

2019 2020
2016 2017 2018

COM SP COM SP
Reales BIP (Verdnderung in %) 4.8 4,5 39 3,1 3,6 2,7 32
BIP-Potenzial (Verdnderung in %) 0,8 2,1 1,9 2,1 2,8 2,1 3,1

- - P -

Produk.tlonslucke (in % des BIP 15 0.8 28 38 30 43 31
Potenzials)
Gesamtstaatlicher Saldo 0,3 1,8 -4.8 3,0 3 2,8 2,6
Primérsaldo 3,1 43 2,3 54 5,3 49 4.8
Einmalige und sonstige befristete 0.1 0.0 82 0.0 0.0 0.0 0.0
Malnahmen
Bruttoanlageinvestitionen des Staates 2,5 2,7 5,5 22 2,1 2,2 2
Konjunkturbereinigter Saldo 1,1 1,3 -6,2 1,1 1,5 0,7 1,0
Konjunkturbereinigter Primirsaldo 38 39 -3,7 35 38 2,7 2,2
Struktureller Saldo (i) 1,1 1,3 2,0 1,1 1,5 0,7 1
Struktureller Primidrsaldo 39 39 4.5 35 38 2,7 22

Quelle: Stabilitdtsprogramm 2019 (SP) und Friihjahsprognose 2019 der Kommission (COM).
Anmerkungen:

(i) Konjunkturbereinigter Saldo ohne einmalige und sonstige befristete M aBnahmen.

Das reale Wachstum diirfte kiinftig dank der Binnennachfrage, insbesondere des privaten
Verbrauchs und der Investitionen, solide ausfallen. Der Friihjahrsprognose 2019 der
Kommission zufolge wird sich das BIP-Wachstum 2019 auf 3,1 % und 2020 auf 2,7 %
belaufen. Die Inflation in Zypern bewegt sich seit einigen Jahren auf einem sehr niedrigen
Niveau, woran sich nichts dndern diirfte. Der HVPI wird voraussichtlich 2019 auf 0,9 %
steigen (nachdem die Inflationsrate 2018 bei 0,8 % lag) und sich 2020 weiter auf 1,1 %
erhohen. Wenngleich mehrere  Strukturreformen umgesetzt wurden, ist das
Potenzialwachstum Zyperns nach wie vor gering, da es immer noch durch Altlasten gehemmt
wird, darunter der sehr hohe Anteil notleidender Kredite im Finanzsektor und die hohe
private und Offentliche Verschuldung. Fir den Zeitraum 2018-2020 wird das
Potenzialwachstum auf rund 2 % geschétzt, wobei einer der wichtigsten positiven Beitrdge
der Kapitalakkumulation, gefolgt vom Gesamtbeschiftigungsbeitrag (der angesichts der
Beschiftigungszuwichse  zugelegt  hat),  zuzuschreiben  ist. =~ Nachdem  die
Gesamtfaktorproduktivitit jahrelang eine kontraktive Wirkung entfaltet hat, diirfte sie 2019
und 2020 ins Plus drehen, aber nach wie vor sehr nahe bei Null liegen.

Die Produktionsliicke ist positiv, wichst weiter, und diirfte von 2,8 % im Jahr 2018 auf 4,3 %
im Jahr 2020 zulegen.
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Strukturreformen

In dem am 15. April 2019 verabschiedeten Nationalen Reformprogramm (NRP)? bekraftigte
die Regierung Zyperns ihre Zusage, ein weitreichendes Strukturreformprogramm
umzusetzen, das dazu beitragen soll, langfristig nachhaltiges Wachstum zu ermdglichen. Die
wichtigsten im NRP skizzierten Reformpriorititen konzentrieren sich darauf, die in den
landerspezifischen Empfehlungen des Rates von 2018° und im Landerbericht Zypern 2019
ermittelten Herausforderungen anzugehen.

Dem Léanderbericht Zypern 2019 war zu entnehmen, dass der Mitgliedstaat bei der
Umsetzung der landerspezifischen Empfehlungen von 2018 insgesamt einige Fortschritte
erzielt hat. Konkret wurden substanzielle Fortschritte bei der Umsetzung wesentlicher
MaBnahmen im Rahmen einer umfassenden Strategie fiir den Abbau notleidender Kredite
erreicht, unter anderem durch die Starkung der Insolvenz- und
Zwangsvollstreckungsvorschriften und des Rechtsrahmens fiir den Forderungsverkauf. Im
Hinblick auf den Zugang von KMU zu Finanzierungsmitteln hat Zypern einige Fortschritte
erzielt, da das Land neue Finanzierungsinstrumente auf den Weg gebracht und die
Umsetzung der ersten Phase des nationalen Krankenversicherungssystems vorbereitet hat. In
folgenden Bereichen wurden lediglich begrenzte Fortschritte erzielt: 1) Reform der
offentlichen Verwaltung und der lokalen Gebietskorperschaften, i) Durchfithrung geplanter
Privatisierungsprojekte, iii) Abbau von Ineffizienzen im Justizsystem, iv) Einrichtung eines
zuverldssigen Systems fiir die Ausstellung von Eigentumsurkunden und die Ubertragung von
Eigentumsrechten, V) Verbesserung der Wirksamkeit der offentlichen
Arbeitsvermittlungsstellen hinsichtlich der Erreichung junger Menschen und vi) Reform des
Bildungssystems. Bei der Stirkung der Beaufsichtigung von Versicherungsgesellschaften und
Pensionsfonds und der Vereinfachung von Verwaltungsverfahren fiir groflere Investitionen
wurden keine Fortschritte erzielt.

Dartiber hinaus kam die Kommission im Februar 2019 zu dem Schluss, dass in Zypern
iiberméBige makrodkonomische Ungleichgewichte bestehen, und zwar in Form von hohen
privaten und oOffentlichen Schulden, hohen Auslandsschulden und einem hohen Anteil
notleidender Kredite; gleichzeitig verzeichnet das Land eine nach wie vor relativ hohe —
wenn auch riicklaufige — Arbeitslosenquote und ein schwaches Potenzialwachstum.

4.4. Sonstige Faktoren, die aus Sicht der Kommission von Bedeutung sind

Zur Wahrung der Finanzstabilitdt hat die Regierung mehrere Maflnahmen ergriffen, um den
Verkauf und die geordnete Abwicklung der Cyprus Cooperative Bank zu unterstiitzen. Diese
UnterstiitzungsmaBnahmen fiir den Finanzsektor hatten zur Folge, dass der gesamtstaatliche
Saldo 2018 ins Defizit geriet und der 6ffentliche Schuldenstand anstieg (s. Abschnitte 4.2 und
4.3). Insbesondere wirkten sich die einmaligen MaBBnahmen zur Bankenstiitzung negativ auf
den gesamtstaatlichen Saldo aus und schlugen 2018 mit 8,3 % des BIP (1,7 Mrd. EUR) zu

Nationales Reformprogramm Zypern 2019. https://ec.europa.ceu/info/sites/info/files/2019-european-
semester-national-reform-programme-cyprus-en.pdf

o https://eur-lex.europa.eu/legal-content/EN/TXT/PDF/?uri=CELEX:32018H0910(12)&from=EN

10 Landerbericht Zypern 2019. https://ec.europa.eu/info/sites/info/files/file_import/2019-european-
semester-country-report-cyprus_en.pdf
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Buche!!. Durch die Emission einer Serie von Staatsanleihen im Zusammenhang mit diesen
UnterstiitzungsmaBBnahmen erhohte sich zudem der 6ffentliche Schuldenstand um 15 % des
BIP (3,2 Mrd. EUR).

Unter den sonstigen Faktoren, die aus Sicht der Kommission von Bedeutung sind, kommt den
folgenden besondere Bedeutung zu: den finanziellen Beitrdgen zur Forderung der
internationalen Solidaritdt und zur Verwirklichung der politischen Ziele der Union, den
Schulden infolge der bilateralen und multilateralen Unterstiitzung zwischen Mitgliedstaaten
im Rahmen der Wahrung der Finanzstabilitit und den Schulden im Zusammenhang mit
MaBnahmen zur Stabilisierung der Finanzen bei groBeren finanziellen Storungen (Artikel 2
Absatz 3 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97).

Gemél Artikel 12 Absatz 1 der Verordnung (EU) Nr. 473/2013 muss dieser Bericht auch in
Betracht ziehen, in welchem Mall der betroffene Mitgliedstaat die Stellungnahme der
Kommission zur Ubersicht iiber die Haushaltsplanung nach Artikel 7 Absatz 1 (der
Verordnung) beriicksichtigt. Die Kommission kam in ihrer Stellungnahme zur Ubersicht iiber
die Haushaltsplanung Zyperns fiir 2019 zu dem Schluss, dass das Land die Vorgaben des
SWP fiir die Jahre 2018 und 2019 erfiillt hat, und forderte die Behorden auf, den
Haushaltsplans 2019 auszufiihren.”? Der Haushalt wurde am 14. Dezember 2018 vom
Parlament ohne groBere Anderungen im Vergleich zur Ubersicht iiber die Haushaltsplanung
verabschiedet. Unter den wenigen ergdnzenden Mafnahmen, die fiir den Haushalt 2019
genehmigt wurden, hatte die Senkung des Verbrauchsteuersatzes auf Brenn- bzw. Kraftstoffe
im Jahr 2019 mit -0,3 % des BIP die hochste geschitzte Wirkung auf die Einnahmenseite.

4.5. Sonstige Faktoren, die aus Sicht des Mitgliedstaats von Bedeutung sind

Am 31.Mai 2019 {bermittelten die zyprischen Behorden ein Schreiben, in dem sie
verschiedene Faktoren im Sinne des Artikels 2 Absatz 3 der Verordnung (EG) Nr. 1467/97
anfiihrten. Die wichtigsten dieser Faktoren wurden bereits in den vorstehenden Abschnitten
weitgehend gepriift.

Die zyprischen Behorden weisen darauf hin, dass die Haushaltsentwicklung robust bleibt und
die Uberschreitung des Referenzwerts von 3% des BIP 2018 vollstindig den
voriibergehenden UnterstiitzungsmaBBnahmen der Regierung zugunsten der Cyprus
Cooperative Bank zuzuschreiben war. Dariliber hinaus wurden die einmaligen Maflnahmen,

Die Auswirkungen der Stiitzungsmalinahmen fiir Banken im Zusammenhang mit der Cyprus
Cooperative Bank im Umfang von 1,7 Mrd. EUR auf die 6ffentlichen Finanzen fiir 2018 umfassen in
erster Linie Folgendes: i) eine Kapitaliibertragung in Hohe von 710 Mio. EUR, resultierend aus dem
Anschaffungswert (2,17 Mrd. EUR) abziiglich des tatsdchlichen wirtschaftlichen Werts der von den
neuen Unternehmen erhaltenen notleidenden Kredite (1,46 Mrd. EUR, die sich aus dem tatsdchlichen
wirtschaftlichen Wert des Nennwerts notleidender Kredite ergaben, d. h. 20,94 % von 6,97 Mrd. EUR);
ii) eine Investition von rund 670 Mio. EUR, die den Vermodgenswerten entspricht, die von der
ehemaligen Cyprus Cooperative Bank als Sicherheit gestellt wurden; iii) die von der Hellenic Bank
empfangene Garantie (d. h. Kapitaliibertragung) in Hohe von 155 Mio. EUR und iv) die freiwillige
Ausscheideregelung (Vorruhestandsbeihilfe) fiir Mitarbeiter der Cyprus Cooperative Bank (d. h.
Kapitaliibertragung) in Hohe von 133 Mio. EUR.

In der Stellungnahme der Kommission wurde jedoch betont, dass sowohl in der Ubersicht iiber die
Haushaltsplanung fiir 2019 als auch in der Herbstprognose 2018 der Kommission noch nicht die
defiziterhohenden (einmaligen) Auswirkungen auf den gesamtstaatlichen Saldo im Jahr 2018, die auf
die Maflnahmen zur Bankenstiitzung im Zusammenhang mit der Cyprus Cooperative Bank
zurlickzufiihren sind, beriicksichtigt worden waren.
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die der Cyprus Cooperative Bank zugute kamen, aus Griinden der Finanzstabilitdt als
notwendig erachtet, da sie den Ausstieg der Bank aus dem Finanzmarkt durch eine geordnete
Abwicklung und den Verkauf eines Teils der Bankaktivititen an ein anderes Bankinstitut
erleichtert haben.

Konkret stellen die Behorden fest, dass die 2018 zu beobachtende Verschlechterung der
allgemeinen Haushaltslage von einem Uberschuss von 1,8 % des BIP im Jahr 2017 auf ein
Defizit von 4,8 % des BIP 2018 ausschlieBlich auf die einmaligen Stiitzungsmafinahmen fiir
die Cyprus Cooperative Bank zuriickzufiihren war. Die Behorden weisen aullerdem darauf
hin, dass der gesamtstaatliche Saldo 2018 ohne Beriicksichtigung dieser einmaligen
MaBnahmen einen Uberschuss von rund 3,4 % des BIP aufwies und im Vorjahresvergleich
eine Verbesserung um 1,6 BIP-Prozentpunkte sowie eine positive Abweichung um 0,5 %
BIP-Prozentpunkte von dem in der Ubersicht iiber die Haushaltsplanung 2019 festgelegten
Ziel zu verzeichnen war. Der gesamtstaatliche Saldo verbesserte sich 2018; der Uberschuss,
der 2017 noch bei 1,3 % gelegen hatte, stieg auf 2 % des BIP.

SchlieBlich wird in dem Schreiben festgehalten, dass das gesamtstaatliche Defizit 2019
korrigiert werden diirfte. Insbesondere wird der gesamtstaatliche Saldo 2019 voraussichtlich
wieder einen Uberschuss von rund 3 % des BIP und 2020 einen Uberschuss von mehr 2,8 %
des BIP aufweisen, was die sich normalisierende Wirtschaftsaktivitdt und die verbesserte
Lage am Arbeitsmarkt widerspiegelt. In dem Schreiben wird angefiihrt, dass der strukturelle
Saldo im Zeitraum 2019-2020 weiterhin bei einem Uberschuss liegen diirfte, womit das
mittelfristige Haushaltsziel tibertroffen wird.

5. SCHLUSSFOLGERUNGEN

Der offentliche Bruttoschuldenstand bewegt sich seit dem Jahr 2011 oberhalb des
Referenzwerts von 60 % des BIP und lag im Jahr 2018 bei 102,5 % des BIP. In der
Friihjahrsprognose 2019 der Kommission und im Stabilitdtsprogramm wird von einem
stetigen Schuldenabbau im Jahr 2019 ausgegangen, sodass der Schuldenstand auf unter
100 % des BIP sinken diirfte. Zypern hat die Ubergangsregelung fiir den Schuldenabbau im
Jahr 2018 erfiillt und wird den Richtwert fiir den Schuldenabbau in den Jahren 2019 und
2020 voraussichtlich einhalten. Dies fiihrt zu dem Schluss, dass das Schuldenstandskriterium
des Vertrags erfiillt ist.

Nachdem 2016 und 2017 gesamtstaatliche Uberschiisse von 0,3 % des BIP bzw. 1,8 % des
BIP erreicht worden waren, wies Zyperns gesamtstaatlicher Saldo 2018 ein Defizit von 4,8 %
des BIP aus und lag damit deutlich iiber dem im Vertrag festgelegten Referenzwert von 3 %.
Ohne die Wirkung der einmaligen Maflnahmen zur Bankenstiitzung im Umfang von 8,3 %
des BIP lige der Gesamtsaldo 2018 bei einem Uberschuss von 3,5 % des BIP. Nach der
Friihjahrsprognose 2019 der Kommission und dem Stabilitdtsprogramm wird der
gesamtstaatliche Saldo 2019 voraussichtlich wieder einen Uberschuss von rund 3 % des BIP
und 2020 einen Uberschuss von mehr als 2,5 % des BIP aufweisen; damit stiinde der Saldo
im Einklang mit dem Referenzwert und ldge zudem deutlich darunter (um mehr als 5,5 BIP-
Prozentpunkte). Die Uberschreitung des Referenzwerts im Jahr 2018 stellt keine Ausnahme
im Sinne des Vertrags und des SWP dar und ist von voriibergehender Natur. Dies flihrt zu
dem Schluss, dass das Defizitkriterium im Sinne des Vertrags allem Anschein nach 2018
nicht erfiillt ist.
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In Ubereinstimmung mit dem Vertrag wurden in diesem Bericht auch die einschligigen
Faktoren untersucht. Zu diesen einschlidgigen Faktoren zéhlt auch der Umstand, dass das
gesamtstaatliche Defizit 2018 und die Uberschreitung des Referenzwerts vollstindig auf die
Wirkung der einmaligen Maflnahmen zur Bankenstiitzung im Umfang von 8,3 % des BIP
zuriickzufiihren waren, die zudem zum Anstieg des gesamtstaatlichen Schuldenstands im Jahr
2018 beitrugen. Dariiber hinaus erreichte der strukturelle Saldo einen Uberschuss von 2,0 %
des BIP im Jahr 2018 und diirfte 2019 und 2020 iiber dem mittelfristigen Ziel eines
strukturell ausgeglichenen Haushalts bleiben. Da die oOffentliche Schuldenquote den
Referenzwert von 60 % des BIP iibersteigt und die doppelte Bedingung — das Defizit bleibt in
der Ndhe des Referenzwertes und der Referenzwert wird nur voriibergehend iiberschritten —
nicht erfiillt ist, konnen diese einschldgigen Faktoren in den Verfahrensschritten auf dem
Weg zur Entscheidung iiber das Bestehen eines tibermaBigen Defizits in Zypern jedoch nicht
beriicksichtigt werden.

Gleichzeitig steht zu erwarten, dass Zypern 2019 und 2020 sémtliche Anforderungen des
Stabilitdts- und Wachstumspakts in vollem Umfang erfiillen wird, dazu zdhlen auch die
projizierte Ubererfiillung des mittelfristigen Haushaltsziels und der projizierte deutliche
gesamtstaatliche Uberschuss, sodass die Einhaltung des Defizitkriteriums und des Richtwerts
fiir den Schuldenabbau gewihrleistet ist. Infolgedessen wire die Erdffnung eines Verfahrens
bei einem iibermiBigen Defizit im Hinblick auf die haushaltspolitische Uberwachung nicht
sinnvoll. Die Kommission ist somit der Ansicht, dass keine weiteren Verfahrensschritte auf
dem Weg zur Entscheidung iiber das Bestehen eines iibermédfigen Defizits ergriffen werden
sollten.
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