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Creditreform Rating bestétigt AA+ der Republik Osterreich, Ausblick stabil

Unserer Ansicht nach wird die sehr hohe Kreditwurdigkeit der Republik Osterreich weiterhin
durch ein starkes makrotkonomisches Leistungsprofil untermauert. Obwohl Osterreich im
vergangenen Jahr die schwerste Rezession der Nachkriegszeit erlebte, die das ansonsten
stabile, wenn auch moderate mittelfristige Wachstum beeintrachtigte, zeichnet sich die
Osterreichische Wirtschaft durch starke makrodékonomische Fundamentaldaten aus,
namlich ein sehr hohes Wohlstandsniveau sowie eine gut diversifizierte und sehr
wettbewerbsfahige Wirtschaft. Dank der raschen Krisenreaktion der Regierung konnten die
Auswirkungen der Pandemie auf den sich gut entwickelnden &sterreichischen Arbeitsmarkt
weitgehend eingedammt werden, wahrend sich die Verschuldung des privaten Sektors noch
immer auf vergleichsweise niedrigem Niveau bewegt. Diese Faktoren durften die negativen
Auswirkungen einer steigenden Arbeitslosigkeit und eines wahrscheinlichen Anstiegs der
Insolvenzen von einem niedrigen Niveau aus abfedern, wenn die Covid-19-MalRnahmen
abklingen. Die 6sterreichische Tourismusbranche hat den perfekten Sturm der Pandemie im
Vergleich zu anderen europaischen Top-Tourismusdestinationen relativ gut Uberstanden.
Dennoch wurde diese Schlisselindustrie schwer getroffen und die Aussichten bleiben
gedampft.

Die sehr guten institutionellen Bedingungen des Landes bleiben eine wesentliche Starke der
Republik Osterreichs. Wahrend wir die institutionelle Struktur durch solide fiskal- und
finanzpolitische Rahmenbedingungen gestarkt sehen, profitiert das Land weiterhin
erheblich von der Mitgliedschaft in multi- und supranationalen Institutionen, insbesondere
in der Europdischen Union und der Europaischen Wahrungsunion. Was letztere betrifft, so
profitiert Osterreich in hohem MaRe vom Euro als Reservewdhrung und der &uBerst
glaubwurdigen, umsichtigen und derzeit sehr akkommodierenden Geldpolitik der
Europaischen Zentralbank.

Die Corona-Krise beendete den gunstigen Trend im Hinblick auf den staatlichen
Verschuldungsgrad, der vor dem Ausbruch der Pandemie zu beobachten war. Osterreichs
Schuldenquote wird in diesem Jahr vermutlich weiter ansteigen, bevor sie ab dem nachsten
Jahr wieder in einen Abwartspfad mindet, aber wir erwarten, dass es mehrere Jahre dauern
wird, bis das Niveau vor der Pandemie erreicht ist. Wir glauben, dass die hohe
Staatsverschuldung und die mittel- bis langfristigen Risiken fur die fiskalische Nachhaltigkeit,
die sich aus den erhéhten o6ffentlichen Garantien und der demografischen Entwicklung
ergeben, durch eine hohe Erschwinglichkeit der Schulden wund ein solides
Schuldenmanagement gemildert werden. Basierend auf den Erfahrungen der
Vergangenheit sind wir zudem zuversichtlich, dass fiskalischer Spielraum zurtckerobert
werden kann, da die Regierung in den letzten zwei Jahrzehnten mehrfach ihre Fahigkeit zur
Konsolidierung der 6ffentlichen Finanzen unter Beweis gestellt hat.

Ungeachtet des auBergewdhnlichen Schocks im Zusammenhang mit Covid-19 sehen wir die
Risiken im Zusammenhang mit der AuRenhandelsposition Osterreichs weiterhin als eher
geringes Storpotenzial bei unserer Bonitatsbewertung an. Die
Nettoauslandsvermodgensposition (NIIP) bleibt positiv, gestitzt durch einen anhaltenden
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Leistungsbilanziberschuss, der von einer starken Wettbewerbsfahigkeit und diversifizierten
Exporten profitiert.

Unser Ratingausblick fur die Republik Osterreich ist stabil, da wir der Ansicht sind, dass die
signifikanten Abwartsrisiken in Bezug auf den wirtschaftlichen und fiskalischen Ausblick
durch starke wirtschaftliche Fundamentaldaten und eine sehr hohe institutionelle Qualitat
sowie durch die oben erwdhnten Faktoren, welche die fiskalischen Risiken abschwachen,
ausgeglichen werden. Wir mussen weiterhin die auergewéhnliche Unsicherheit in Bezug
auf die wirtschaftlichen Aussichten und die sehr dynamische Entwicklung der Pandemie
betonen, die die Bewertung und Interpretation der wirtschaftlichen Entwicklungen
erschwert, ebenso wie die anderer Indikatoren, z. B. aus dem fiskalischen Bereich.

Wir kdnnten das Rating oder den Ausblick anheben, wenn sich die dsterreichische Wirtschaft
starker als erwartet erholt, méglicherweise aufgrund einer schnelleren Durchimpfung, die
sich in einem hoheren mittelfristigen Wachstum und weniger starken langerfristigen
Nachwirkungen-durch die Krise niederschlagt. Auch eine schnellere RuckfUhrung der
kostspieligen fiskalischen Unterstitzungsmallnahmen kénnte zu einer positiven
RatingmalRnahme fuhren, zumal dies entscheidend ware, um eine substanzielle
Verschlechterung der 6ffentlichen Finanzen zu vermeiden. Aufwartsdruck auf unser Rating
bzw. den Ausblick kdnnte auch dadurch entstehen, dass die Verschuldung im Verhaltnis zum
Bruttoinlandsprodukt wieder auf einen klaren Abwartspfad einschlagt. DarUber hinaus
kénnten wir eine positive RatingmalRnahme in Erwagung ziehen, wenn die Regierung
zielgerichtete Reformen einleitet, um strukturelle Defizite anzugehen, insbesondere im
Hinblick auf fiskalische Themen wie die Eindammung des durch die Demografie bedingten
fiskalischen Kostendrucks.

Umgekehrt kénnten wir das Rating oder den Ausblick herabsetzen, wenn das mittelfristige
Wirtschaftswachstum hinter unseren Erwartungen zurlckbleibt, was zu einem Szenario
einer verzdgerten Immunisierung gegen Covid-19 fUhren kdénnte, die wiederum eine
zeitnahe Lockerung der Beschrankungen fur die Wirtschaftstatigkeit verhindern wirde.
Gelingt es nicht, die 6ffentliche Schuldenquote mittelfristig auf einen Abwartstrend zu
lenken, kdnnte dies ebenfalls eine negative Ratingaktion ausldsen.
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