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TIAPO-Analyse der Momentum-
Darstellung:

»Ubergewinne* und ,,Wasserzins*

WASSERZINS:
DIE WAHRHEIT

HINTER DEN
ZAHLEN

Warum die Bruttodarstellung

des Momentum Instituts
den fiskalischen Effekt
erheblich Uberschatzt.

BRUTTOBETRACHTUNG
Eindruck hoher
zusétzlicher Einnahmen

4,65

0,28
Ubergewinne Bisher  Wasserzing
abgeschépt(hypothetisch)
Die Darstellung suggeriert
einen groRen fiskalischen
Spielraum - ohne die
Eigentiimerstruktur zu
beriichrichtigen.

BRUTTO vs. NETTO
Tatsachlicher
fiskalischer Effekt
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Bruttoeffekt  Nettoeffekt

Mehr als die Hélfte des
Effekts neutralisiert sich
durch staatliche
Eigentumsanteile.

Reinhard Fellner

SYSTEMEBENE

Begrenzter

Zusatzertrag
10-15 %
Zusatznutzen —>
auf Systemebene

b 6,00

. iltqd%

" Statusquo  Mit Wasserzins
Der relative Zugewinn
bleibt — &hnlich der
Alternativrendite —
begrenzt.

Nicht 1,74 Miilliarden Euro zusatzlich -
sondern rund 0,7 bis 0,9 Milliarden Euro netto.

Reinhard Fellner, Wien, am 23.01.2026
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Abstract
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Die vom Momentum Institut verdffentlichte Grafik zur Abschdpfung von ,,Ubergewinnen* in der
osterreichischen Stromwirtschaft legt nahe, dass durch einen Wasserzins erhebliche zusétzliche

Staatseinnahmen generiert werden konnten.

Wasserzins: 6-fache Abschdépfung der Verbund-Ubergewinne méglich

4,65Mrd. Euro

- Mit Wasserzins wiirden 37,4 Prozent
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Bisher wurden nur 6 Prozent Sow
der Verbund-Ubergewinne 1,74 Mrd. Euro

~<_ der Verbund-Ubergewinne abgeschdpft

e -

1'04: ) 0,28 Mrd. Euro 0.46Mrd.
i 0,40 Mrd.
\Verbund Bisher abgeschopfte Wasserzins
Ubergewinne Ubergewinne
Quelle: Verbund, eigene Berechnung
Anmerkung: Fur die Berechnung der Ubergewinne wurde der Johresabschluss bzw. das Ergebnis nach Steuern des Jerbunds herangezogen und mit dem III|O M E NTU M

Durchschnitt von 2018-2021 verglichen. Bisher abgeschdpfte Ubergewinne umfasst Gewinnabschépfung national und international

INSTITUT

Die folgende Analyse durch IAPO zeigt, dass diese Schlussfolgerung auf einer Bruttobetrachtung

beruht und zentrale Eigentums- und Riickflussstrukturen unberiicksichtigt 1dsst.

1. Ausgangsdaten

Kategorie Betrag (Mrd. €)
,,Ubergewinne* 4,65
Bisher abgeschopft 0,28

Wasserzins (hypothetisch) 1,74
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Brutto-Argument der Grafik

Bruttobetrachtung: Eindruck hoher
zusatzlicher Einnahmen

Betrachtung der vom Momentum Institi'skizzitern Afbiihrung von
sogenannten , Ubergewinnen*®
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4,65 Mrd. €
100%
37,4%
80% '
0,28 Mrd. €
6%
0% __ B _
Ubergewinne Bisher Bisher Wasserzins

abgeschopft abgeschopft (hypothetisch)

Die Darstellung suggeriert einen groBen fiskalischen Spielraum —
ohne Eigentiimerstruktur zu beriicksichtigen.

-~ ,Bruttobetrachtung: Eindruck hoher zusiitzlicher Einnahmen*

-~ ,,Die Darstellung suggeriert einen grof3en fiskalischen Spielraum — ohne Eigentiimerstruktur

zu berticksichtigen.*

Brutto/Netto-Argument der Grafik

Brutto vs. Netto: Tatsachlicher \’/1'/ "‘ IAPO

. . ” INSTITUT i
fiskalischer Effekt \\, ANGEWANDTE POLITISCHE
Ein erheblicher Teil des Effekts neutralisiert sich durch \.‘\\, — ORONOMIE

S\ %=
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staatliche Eigentumsanteile.

100% 1,74 Mrd. €

60%

0%
Bruttoeffekt Nettoeffekt
Mehr als die Halfte des Effekts neutralisiert sich durch
staatliche Eigentumsanteile.
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2. Eigentiimerstruktur

Die Verbund AG sowie gro3e Landesenergieversorger sind mehrheitlich im Eigentum der

offentlichen Hand.

- Konsequenz: Gewinne flielen bereits in 6ffentliche Budgets.

3. Saldenrechnung (Verbund)

Ohne Wasserzins

Grofe Betrag
Staatlicher Gewinnanteil 2,37
Abschopfung 0,28
Gesamt 2,65

Mit Wasserzins

Effekt Betrag
Wasserzins +1,74
Verlust Dividendenanteil —0,89
Nettoeffekt +0,85

Nettoeffekt vs. Bruttoeffekt

b, =
Brutto vs. Netto: Tatsichlicher \qi- ‘ - IAPO
fiskalischer Effekt \: ANGEW \\\\I:I’II'\ HITISCHE
erheblicher Teil des Effe , \. ORONOMIE
S tle
-~ ‘-
10( 1,74 Mrd. €
0,85 Mrd. €
Bruttoeffekt Nettoeffekt
Mehr als die Hilfte des Effekts neutralisiert sich durch

staatliche Eigentumsanteile

- ,,Brutto vs. Netto: Tatsichlicher fiskalischer Effekt*
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-~ ,,Mehr als die Hilfte des Effekts neutralisiert sich durch staatliche Eigentumsanteile.*

4. Systemische Betrachtung

Annahmen

Parameter Wert
Ubergewinne gesamt 7,0
Offentlicher Anteil 75 %

Ergebnis

Grofle Betrag
Bestehende Einnahmen 5,25
Netto-Zusatzeffekt 0,75

Systemvergleich

Syst b B ter Zusatzert
ystemebene: Begrenzter Zusatzer rag“ .‘ ‘ IAPO

Offéntliche Einnahmen aus sogenannten _Ubergewinnen
INSTITUT for
mit Wasserzins ’ ANGEWANDTE POLITISCHE
10-15 % Zusatznutzen b ORONOMIE
auf Systemebene .'\ I‘-
30%  5,25Mrd. € 6,00 Mrd. €
+14%
cx14%
20%

0%
Status quo Mit Wasserzins

Der relative Zugewinn bleibt - dhnlich der Alternativrendite* begrenzt

- ,Gesamtsystem: Begrenzter Zusatznutzen*“

-~ ,,Der relative Zugewinn ist deutlich geringer als die Bruttodarstellung suggeriert (~14 %).
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5. Verteilungswirkung

Ebene Effekt

Bund gewinnt
Liander/Gemeinden verlieren

Umverteilung

WASSERZINS: &;"' IAPO
NICHT 1,74 MRD. € ZUSATZLICH AR T
SONDERN NUR ~10-15 % NETTO

OKONOMIE
1. BRUTTO

N\
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3. SYSTEMEBENE

,Ubergewinne" - - mtum - Gesamtwirtschaft
174 — N 525 9900
| e L IS - .
+14%

| neutralisiert (~10-15%)
sich

Status quo Mit Wasserzins

=» REALITAT STATT BRUTTOZAHLEN:
Tatsachlicher Mehretrag fiir den Staat: nur ~10-15 %

Saldenanalyse statt Scheinargumente | Energiepolitik auf Basis von Nettoeffekten

- wInterne Umverteilung innerhalb der 6ffentlichen Hand*
6. Schlussfolgerung
Die Analyse zeigt:

o Bruttodarstellungen iiberschitzen fiskalische Effekte
o FEigentiimerstrukturen sind entscheidend
e Der Wasserzins fiihrt primér zu Umverteilung

-~ ,,Nicht 1,74 Milliarden Euro zusitzlich — sondern rund 0,7 bis 0,9
Milliarden Euro netto.*
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