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Nachdem das Wirtschaftswachstum in Osterreich im Durchschnitt der letzten 20 Jahre Uber jenem von Deutschland und Uber
dem Durchschnitt des Euro-Raumes lag, zeigt sich seit 2014 ein deutlicher RUckstand. Das seit einigen Jahren niedrige Wirt-
schaftswachstum und die Stagnation der Industrieproduktion weisen auf Strukturschwdchen hin, die eine rasche wirtschaftspoliti-
sche Reaktion erfordern. Sie freten jedoch nicht durch einen Vergleich mit dem Ausland zutage: Ein Vergleich zwischen Oster-
reich, Deutschland und dem Euro-Raum hinsichtlich der Entwicklung der Industrieproduktion, der LohnstUckkosten in der Industrie,
der Arbeitsmarktperformance und der Inflation &sst keinen RUckstand Osterreichs erkennen. In Deutschland sorgt eine konsumge-
tfriebene Sonderkonjunktur fir eine stérkere Dynamik, die aber kaum auf Osterreich ausstrahlt. Zusatzlich treibt die spéte Konjunk-
turerholung der L&nder an der EU-Peripherie seit kurzem das Wachstum im Durchschnitt des Euro-Raumes an.

Is the Austrian Economy Falling Behind?

After a period of stronger growth, the economy in Austria seems to lag behind the performance put in by Germany and the euro
area since 2014. This article argues that this is not so much an outcome of a structural gap which opened in 2014 compared to
both regions but due more fo special business cycle conditions. A comparison between Austria, Germany and the euro area
based on the development of industrial production, industrial unit labour costs, labour market performance and inflation does not
hint at a structural backlog against these economic areas. Nevertheless, the low growth of the Austrian economy and the stag-
nation of its industrial production hints at a structural weakness which requires an immediate response by way of structural re-
forms. In Germany, an idiosyncratic consumption-driven cycle set in, which has not stimulated growth in Austria. Apart from this
effect, the euro area economy is spurred by the recent recovery of some countries at its periphery.
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Osterreichs Wirtschaftsleistung wird sich heuer bereits das vierte Jahr in Folge um
weniger als 1% erhdhen. Die Arbeitslosenquote erreichte nach nationaler Definition
jingst den héchsten Stand seit den 1950er-Jahren, und die Inflationsrate ist eine der
hoéchsten im Euro-Raum. Auch in Umfragen zur internationalen Standortqualitat fallt
Osterreich immer weiter zurick.

Immer &fter wird die Frage nach einem mdglichen Verlust des Wachstumsvorsprun-
ges gestellt, den Osterreich in den vergangenen zwei Jahrzehnten phasenweise ge-
genuber dem Ubrigen Euro-Raum und auch gegenuber Deutschland hatte. Zwar
scheint es angesichts des Uber die lefzten Jahre schleppenden Wachstums wenig
zweifelhaft, dass Strukturschwdchen zu den Ursachen zdhlen, jedoch lassen sie sich
nicht durch einen Vergleich mit Deutschland oder dem Euro-Raum insgesamt bele-
gen und noch weniger trat 2014, als erstmals ein deutlicher RGckstand gegenUber
beiden WirtschaftsrGumen zu verzeichnen war, eine ruckartige Verschlechterung in
diesem Bereich ein. Der vorliegende Beifrag versucht den in der Vergangenheit be-
obachteten Wachstumsvorsprung zu erkl@ren und pruft, ob er sich ab 2014 in einen
RUckstand gewandelt haben kénnte.

Zum einen l&sst sich dieser ehemalige Wachstumsvorsprung durch eine Serie for Os-
terreich positiver Schocks erkl@ren, die seit der Ostéffnung auftraten und durch 6ko-
nomische Integrationsschritte ausgeldst wurden. Zum anderen démpften sperzifische,
durch politische Ereignisse ausgeldste Schocks die deutsche Binnennachfrage; auf-
grund des groBen Gewichtes der deutschen Wirtschaft schlug dies entsprechend
auf den Durchschnitt des Euro-Raumes durch. Dem Boom infolge der deutschen
Wiedervereinigung folgte eine Phase scharfer fiskalischer Konsolidierung, und die
Kapazitdten der Bauwirtschaft wurden Uber einen Zeitraum von 10 Jahren auf ein
nachhaltigeres Niveau zurUckgefUhrt. Diese Serie an Integrationsschritten und die
politisch induzierte Sonderkonjunktur in der deutschen Bauwirtschaft erkiGren bereits
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einen groBen Teil des Wachstumsvorsprunges Osterreichs in der Vergangenheit. Bei-
de Faktoren durften jedoch seit kurzem keine Rolle mehr spielen.

Seit 2014 scheint der 6konomische Gleichklang zwischen der Wirtschaftsentwicklung
in Deutschland und Osterreich zuungunsten Osterreichs verloren gegangen zu sein.
Er beruhte allerdings weniger auf der Bedeutung der deutschen Wirtschaft for Oster-
reich per se, sondern zu einem wesentlichen Teil auf der gemeinsamen Reaktion
beider Volkswirtschaften auf einen internationalen Konjunkturzyklus. Die akfuelle Dy-
namik hingegen beruht in Deutschland auf einem Wiedererstarken der Binnenkon-
junktur, von der die &sterreichische Wirtschaft bereits in der Vergangenheit kaum
profitierte.

Die Entwicklung der Industrieproduktion, die haufig zur Beurteilung der internationa-
len Wettbewerbsfé&higkeit herangezogenen wird, weist in Osterreich zwar keinen
RUckstand gegenUber Deutschland auf, und auch die Entwicklung der LohnstGck-
kosten in der Industrie der beiden Lander deutet auf keine relative Verschlechterung
der heimischen Wettbewerbsféhigkeit hin. Die Stagnation seit dem Jahr 2012 ist
dennoch ein deutlicher Hinweis auf Strukturschwdchen, die rasche wirtschaftspoliti-
sche Reaktionen einfordern.

Eine ErklGrung des Wachstumsrickstandes gegeniber dem Durchschnitt des Euro-
Raumes bietet neben der Bedeutung Deutschlands fUr diesen Wirtschaftsraum auch
die verspdatete Konjunkturerholung in den Peripheriel@ndern: Nach der Rezession
2008/09 und der anschlieBenden Phase der Stagnation bzw. des weiteren RUckgan-
ges der Wirtschaftsleistung ist in Spanien, Iland und Portugal seit 2014 erstmals eine
Erholung zu beobachten. Den Aufholprozess und die SchlieBung der durch die Krise
aufklaffenden Produktionsliicke hatte die Industrie in Deutschland und Osterreich
2011 abgeschlossen, rascher als in den USA. Das weist auf eine auch nach der Krise
noch angemessene Wirtschaftsstruktur hin. Aufgrund dieser unterschiedlichen Stel-
lung im Konjunktfurzyklus sind Aussagen Uber Strukturverdnderungen, die allein auf
einem Vergleich von BIP-Verdnderungsraten basieren, wenig hilfreich.

Die Arbeitslosenquote sank in Deutschland kuUrzlich auf den niedrigsten Stand seit
Uber 20 Jahren, zugleich stieg sie in Osterreich auf den hdéchsten Wert seit den
1950er-Jahren. Diese Divergenz |&sst sich Uberwiegend auf demographische Beson-
derheiten in Deutschland zurOckfuhren: Wdahrend das Arbeitskréfteangebot in
Deutschland bis 2011 sank und danach wieder leicht stieg, nahm es in Osterreich
kontinuierlich zu. Wie die fur die Beurteilung wirtschaftlicher Leistungsfahigkeit we-
sentlich aussagekréftigere Beschaftigungsentwicklung zeigt, wurden in Osterreich in
den letzten Jahren trotz niedrigen Wachstums sogar relativ mehr Stellen geschaffen
als in Deutschland. Allerdings waren dies in geringerem AusmaB Vollzeitstellen, so-
dass das Arbeitsvolumen in Deutschland stérker zunahm.

Der positive Abstand der &sterreichischen Inflationsrate gegentber Deutschland
und dem Durchschnitt des Euro-Raumes scheint ebenfalls nicht Ausdruck mangeln-
den Wettbewerbes auf internationalen Mdarkten zu sein, sondern ist eher auf man-
gelnden Wettbewerb im Bereich der nichthandelbaren, nur lokal angebotenen
Dienstleistungen wie Wohnen und Telekommunikation oder Gaststattenwesen und
auf den Anstieg administrierter Preise zurUckzufUhren.

Wenn auch die wirtschaftspolitische Reformbereitschaft in den letzten Jahren die
Potentiale nicht ausschopfte, belegt der seit 2014 beobachtete Wachstumsrick-
stand gegenUber Deutschland und dem Durchschnitt des Euro-Raumes allein nicht
die Schwdchen der heimischen Wirtschaftsstruktur. Zudem scheint das Ansehen Os-
terreichs auf den internationalen Finanz- und Kapitalmdérkten frotz der Positionsverlus-
te in verschiedenen Rankings zur Standortqualitdt bislang ungebrochen zu sein: Die
Sekunddrmarkirendite fur Schuldtitel des Osterreichischen Staates liegt unveréndert
auf einem Tiefstwert. Die Notwendigkeit von Strukfuranpassungen ergibt sich viel-
mehr aufgrund der schlechten Wirtschaftsentwicklung in den vergangenen Jahren
und der angesichts dieser Entwicklung viel zu hohen Inflationsrate.
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Abbildung 1: Bruttoinlandsprodukt, Inflation und Arbeitslosigkeit
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Q: Eurostat, WIFO-Prognose, Europdische Kommission. — ') Auf Basis des harmonisierten Verbraucher-
preisindex. — 2) Harmonisiert laut Eurostat (Labour Force Survey).

1.  Osterreich voriibergehend vom Wachstum in Deutschland und der EU abgekoppelt

Im Rahmen der vorliegenden Analyse soll nicht die Sinnhaftigkeit des Strebens nach
einem Wachstumsvorsprung per se diskutiert werden. Allerdings reicht die derzeitige
Expansion der Wirtschaft nicht aus, um genigend Arbeitspl&ize zu schaffen, die Ar-
mut weiter zurGckzudrdngen oder den privaten Konsum — als Hauptziel jedes wirt-
schaftlichen Handelns — zu erhdhen. Die schwache Einkommensentwicklung ge-
fahrdet zunehmend die Finanzierbarkeit der Sozialsysteme, da die &ffentliche Hand
Probleme hat, diese langfristig abzusichern. Unter diesen Rahmenbedingungen ist es
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durchaus sinnvoll, aus einem Vergleich mit anderen L&dndern mogliche Ursachen
und Verbesserungsmoglichkeiten abzuleiten.

Im Allgemeinen ist ein Vergleich der Entwicklung des BIP nur vor dem Hintergrund
der Bevolkerungsentwicklung aussagekraftig, da das erste Ziel 6konomischen Han-
delns eine Wohlstandssteigerung ist. Steigt hingegen die Bevdlkerung starker als die
gesamtwirtschaftliche Produktion, dann sinkt das verfiugbare GUtervolumen pro Kopf
und somit der materielle Wohlstand. Da sich demographische GréBen Ublicherweise
wesentlich tréger verdndern als ékonomische Kennzahlen, wird dieser Faktor bei in-
tertemporalen Vergleichen offmals ausgeblendet. In interregionalen Vergleichen
wird er zwar bericksichtigt, aber lediglich als Absolutwerte (BIP pro Kopf) und nicht
als Verdnderungen.

Die Frage, ob das BIP Uberhaupt ein geeigneter MaBstab zur Beurteilung des Wohl-
standes der Bevdlkerung ist, ist zwar gerechtfertigt, aber nur dann sinnvoll, wenn es
Anzeichen dafUr gibt, dass sich im Gegenzug zu einem Wachstumsrickstand andere
Indikatoren im Vergleich mit dem Ausland verbessern. Hier kdnnen Indikatoren ein-
bezogen werden, die Ublicherweise zur Wohlstandsmessung genutzt werden, wie
etwa die Umweltbelastungen oder Sicherheitsaspektel). Auch diese Faktoren schei-
nen jedoch fUr einen Vergleich Uber kirzere Zeitrume und zwischen relativ hetero-
genen Volkswirtschaften wie den hier untersuchten wenig relevant zu sein und wer-
den daher im Folgenden ebenfalls nicht berlcksichtigt. Trotz dieser generellen Ein-
wdnde gegen einen reinen Vergleich von Wachstumsraten soll hier der Fokus auf
den erst seit kurzem beobachteten BIP-WachstumsrUckstand gelegt werden.

Um einen mdoglichen Wachstumsrickstand gegenitber anderen Wirtschaftsrdumen
zu analysieren, wird haufig die BIP-Entwicklung in eine Trendkomponente und eine
darum schwankende Konjunkturkomponente aufgespalten. Wenn Konjunktur-
schwankungen schwdcher oder gegenltber dem Ausland verzdgert auftreten, ist
dies generell nicht als Gefahr, sondern sogar als Vorteil zu sehen; hingegen ist eine
Verlangsamung des Trendwachstums des BIP (pro Kopf) sehr wohl problematisch.
Die aktuelle Diskussion dreht sich somit weniger um die Frage, ob Osterreich als
"Nachzigler' etwas spdter als das Ausland auf Konjunkturimpulse reagiert, sondern
ob der seit kurzem zu beobachtende Wachstumsrickstand auf einer Abflachung
des Trendwachstums beruht.

Auf eine quantitative Aufspaltung der BIP-Verdnderungsraten in eine Trend- und ei-
ne Konjunkfurkomponente wird hier verzichtet, weniger angesichts der Kritik an der
generellen Moglichkeit und Sinnhaftigkeit einer solchen Aufspaltung?) sondern well
die entsprechenden Verfahren fur aktuelle Daten, wie sie hier analysiert werden,
sehr unzuverl@ssig sind3). Auch liefern diese Verfahren keine Ursachenanalyse, aus
der wirtschaftspolitische Ratschléige abzuleiten waren.

2. Gesamitwirtschaftliche und konjunkturelle Zusammenhdnge

500

Im Durchschnitt der Jahre 1995 bis 2013 Ubertraf der Anstieg des realen BIP in Oster-
reich jenes in Deutschland um rund 0,6 Prozentpunkte und den Durchschnitt des Eu-
ro-Raumes um rund 0,5 Prozentpunkte. Nach einem Wirtschaftswachstum von nur
0,3% 2014 erwarten die Prognosen fur Osterreich 20154) eine Zunahme um 0,5% bis
0.8%. Die Rate lag damit 2014 um 1,3 Prozentpunkte unter der deutschen und um
0,6 Prozentpunkte unter dem Durchschnitt des Euro-Raumes. 2015 ist je nach heran-
gezogener Prognose ein RUckstand in dhnlicher GroBenordnung zu erwarten, was
die BeflUrchtung eines dauerhaften Wachstumsrickstandes weckt.

1) Siehe z. B. Kettner —K&ppl - Stagl (2012) oder das WWWforEurope-Forschungsprogramm.

2) Zur generellen Kritik an der Sinnhaftigkeit und Moglichkeit einer Zerlegung der BIP-Entwicklung in eine
Trend- und eine Konjunkturkomponente siehe etwa Singleton (1988) oder King —Plosser —Rebelo (1988).

3) Zur Unzuverldssigkeit der Trennung von Konjunktur- und Trendkomponente fUr aktuelle Daten siehe z. B.
Scheiblecker (2008).

4) Das WIFO erwartet in seiner Prognose vom Juni 2015 ein Wirtschaftswachstum von 0,5% und das IHS von
0.7%. Die Europdische Kommission prognostizierte im Mai fUr 2015 ein Wachstum von 0,8%.
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Breuss (2015) erklart den Wachstumsvorsprung Osterreichs in den letzten Jahrzehnten
mit einer Serie von positiven Nachfrageschocks durch europdische Integrations-
schritte, von denen Osterreich stérker profitierte als andere Lander. Diese Integrati-
onsschritte waren die Ostdéffnung im Jahr 1989, der EU-Beitritt Osterreichs 1995, die
Schaffung der Wé&hrungsunion im Jahr 1999 und die Erweiterungsrunden der EU in
den Jahren 2004, 2007 und 2013. Diese Schocks I6sten laut Breuss (2015) tempordre
WachstumsschUbe aus, die in der Folge jeweils wieder langsam abklangen. Da
Deutschland Grindungsmitglied der EU ist und weniger ausgeprdgt eine Bricken-
funktfion zu den neuen Mdarkten in Ostmitteleuropa wahrnahm, wuchs die &sterreichi-
sche Wirtschaft infolge der Integrationsschritte relativ stérker. Ahnliche Argumente
gelten im Vergleich mit dem Durchschnitt des Euro-Raumes. Da die positiven Integ-
rationsschocks durch die lefzten Erweiterungsrunden bereits verklungen und keine
weiteren Schritte absehbar sind, ist nach Breuss (2015) fur die Zukunft kein Wachs-
tumsvorsprung Osterreichs gegeniber Deutschland und dem Euro-Raum mehr zu
erwarten. Nicht berUcksichtigt wurden hier jedoch mdgliche positive Effekte durch
die wirtschaftliche Offnung der Balkanregion und des Schwarzmeerraumes, die der
heimischen Wirtschaft aufgrund der geopolitischen Lage und der historischen Ver-
bundenheit abermals vermehrt Auftrieb verleihen kdnnten.

Der leichte Wachstumsrickstand Deutschlands gegenuber dem Durchschnitt des
Euro-Raumes in der Zeit zwischen 1995 und 2009 war zum Teil durch die Verkleine-
rung des nach dem Wiedervereinigungsboom 1991 bis 1994 Uberdimensionierten
Bausektors verursacht und weniger durch mangelnde Wettbewerbsfdhigkeit seiner
Industrie: Zwischen 1994 und 2005 sanken die realen Bauinvestitionen kontinuierlich
um insgesamt 25%. Erst als vor ein paar Jahren ein Anstieg der GrundstUckspreise die
Bautdatigkeit wieder an ihre Kapazit&tsgrenzen fGhrte, erhielt der Sektor seit 2010 wie-
der Wachstumsimpulse (Sinn, 2012).

Abbildung 2: Einfluss der deutschen Bauinvestitionen auf die Wachstumsdifferenz

Wachstumsdifferenz in Prozentpunkten

Osterreich Durchschnitt des Euro-Raumes
25 7 25 -
20 A 20 4

1.5 A 1,5 A
05 A
oo kb LURE an k0. s LLLLLLLLL, |

I I | I B T e e B e
-05 1 I I I I
1.0 A -0.5 1

15 D 9
-20 1 mGegenUber Deutschland 151 a GegenUber Deutschland
“ | -20 A
ig Gegeniber Deutschland, ohne Bauinvestitionen

30 - 25 -

96 98 00 02 04 06 08 10 12 14 96 98 00 02 04 06 08 10 12 14

GegenuUber Deutschland, ohne Bauinvestitionen

Q: Destatis, Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Abseits der Redimensionierung der Bauwirtschaft dédmpften auch die Lasten aus der
Wiedervereinigung das Wachstum in Deutschland. Neben umfangreichen Transfer-
zahlungen nach Ostdeutschland (regionale Umverteilung) war auch eine Auswei-
tung der Staatsschuld zu verzeichnen (intertemporale Umverteilung), die in weiterer
Folge abgebaut werden musste. Zwischen 1995 und 2000 drehte sich der Finanzie-
rungssaldo des Staates von -9,3% des BIP auf einen Uberschuss von 1%. Diese fiskal-
politische Restriktion belastete die deutsche Binnennachfrage wie die Wirtschaft ins-
gesamt erheblich’). Deutschland wurde in dieser Zeit vielfach als der "kranke Mann
Europas" bezeichnet (Sinn, 2003).

5) Siehe hiezu das Jahresgutachten des deutschen Sachverstéindigenrates (2002).
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Wegen des groBen Gewichtes der deutschen Wirtschaft im Euro-Raum démpfte die-
se Entwicklung auch das durchschnittiche Wachstum in Relation zu Osterreich. So
war Osterreichs Wachstumsvorsprung gegeniUber Deutschland ohne Bauinvestitio-
nen mit 0,4 Prozentpunkten um 0,2 Prozentpunkte geringer, gegeniber dem Euro-
Raum mit ebenfalls 0,4 Prozentpunkte um 0,1 Prozentpunkt kleiner.

Dies relativiert einerseits den damals festgestelliten Wachstumsvorsprung Osterreichs
und erkl@rt andererseits teilweise den RUckstand in den Jahren 2014 und 2015: In
Deutschland trugen die durch solche Sondereffekte wieder anziehenden Bauinvesti-
tionen im Jahr 2014 0,3 Prozentpunkte zum Wachstum des BIP bei, wéhrend sie in Os-
terreich keinen Beitrag leisteten.

Ubersicht 1: Wachstumsbeitréige der Nachfragekomponenten zum BIP, real

Deutschland Osterreich

2014 2015 2014 2015
Prozentpunkte

Binnennachfrage + 1,2 + 20 + 02 + 0,5
Privater Konsum + 0,6 + 1.3 + 0.1 + 0.2
Offentlicher Konsum + 02 + 03 + 0.2 + 0.2
Bruttoinvestitionen + 04 + 0.4 - 0.1 + 0.0
Bruttoanlageinvestitionen + 07 + 04 + 0,1 + 0,1
AusrUstungsinvestitionen + 03 + 0,1 + 0,1 + 0.0
Bauinvestitionen + 03 + 02 + 0,0 + 0,1
Sonstige Anlageinvestitionen + 0,0 + 0,0 - 00 + 0,0
Vorratsver&dnderungen und Nettozugang an Wertsachen - 03 - 01 - 02 - 0.1
AuBenbeitrag + 04 - 01 - 03 + 0,1
Wirtschaftswachstum + 1.6 + 1.9 + 0.3 + 0.5

Q: Destatis, Europdische Kommission, WIFO-Prognose, WIFO-Berechnungen.

Als weiterer Grund fUr das héhere Wirtschaftswachstum Deutschlands in den Jahren
2014 und 2015 wird die Dynamik des privaten Konsums genannt (Ubersicht 1). Sie ist
durch eine gunstige Entwicklung der real verfGgbaren Einkommen der privaten
Haushalte zu erkldren; eine Rolle spielt auch der durch Anderungen der Pensionsan-
spriche ('Rente mit 63", "Mutterrente") und ab 2015 durch die Fixierung eines Min-
destlohnes ausgeldste Einkommensschub (Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose,
2014).

Dadurch mildert sie die in der Vergangenheit von Okonomie und Politik als Ursache
von auBenwirtschaftlichen Ungleichgewichten im Euro-Raum beklagte Binnennach-
frageschwdche Deutschlands. Noch ist dieser Anstieg allerdings zu schwach, um
den Leistungsbilanziberschuss gegeniUber den anderen Ldndern des Euro-Raumes
abzubauen.

Abgesehen von der Frage nach der Nachhaltigkeit eines solchen Konsumimpulses
ist festzustellen, dass ein solcher die heimische Wirtschaft deutlich weniger stimulieren
wirde, da die Importquote im Konsumguterbereich im kleineren Land Osterreich
hoher ist. Der marginale Effekt einer Steigerung der Einkommen der privaten Haus-
halte auf die heimische Produktion durfte deutlich unter 50% liegen, da zusdtzliche
Einkommen zu einem kleineren Teil fUr die Bereiche mit hohem Inlandsanteil wie
Nahrungsmittel oder Wohnen ausgegeben werden. Eher ist mit einer Zunahme des
Kaufs von Kraftfahrzeugen, Tourismusdienstleistungen und Unterhaltungselekironik zu
rechnen, die nahezu vollst&ndig importiert werden.

Zahlreiche Studien weisen auf einen in der Vergangenheit engen Zusammenhang
zwischen dem Konjunkturverlauf in Deutschland und Osterreich hin. Osterreichs
Wachstumsrickstand in den Jahren 2014 und 2015 kénnte somit auf ein strukturbe-
dingtes ZurUckfallen der heimischen Wirtschaft hinweisen. Abgesehen von der oben
diskutierten Sonderkonjunktur der deutschen Bauwirtschaft und des privaten Kon-
sums muss der bisher festgestellte Konjunkturzusammenhang jedoch relativiert wer-
den. Einige Untfersuchungen unterscheiden nicht zwischen idiosynkratischen, durch
die deutsche Binnenkonjunktur ausgeldsten Schwankungen der gesamtwirtschaftli-
chen Akfivitdt und Einflissen, die der internationale Konjunkturzyklus auf beide

WIFO-Monatsberichte, 2015, 88(¢), S. 497-510 WIFO



WACHSTUMSRUCKSTAND H

Volkswirtschaften gleichzeitig austbt. So weisen Hahn — Walterskirchen (1992) zwar
einen signifikanten Zusammenhang zwischen der deutschen und der Osterreichi-
schen Wirtschaftsentwicklung nach, berUcksichtigen aber nicht die Einflusse, die auf
beide Volkswirtschaften entweder gleichzeitig direkt oder indirekt Uber die Produkfi-
onskette wirken. In den letzten zwei Jahrzehnten wurde in Osterreich eine wichtige
Lulieferproduktion von Autoteilen aufgebaut. Internationale positive Schocks, die die
Nachfrage nach deutschen Autoexporten erhbhen, kommen somit auch der heimi-
schen Wirtschaft zugute. Zur Untersuchung des Zusammenhanges mit der Konjunktur
muss somit eine regionale Aufspaltung der Schocks erfolgen.

Fenz — Schneider (2006) untersuchen die Zusammenhdnge zwischen den beiden
Volkswirtschaften mit Hilfe eines VAR-Modells; sie bericksichtigen neben einer Auf-
spalfung monetdérer, angebots- und nachfrageseitiger Schocks auch getrennte Ein-
flisse auf die deutsche Wirtschaft und des internationalen Konjunkturzyklus. Dem-
nach verloren ausschlieBlich nationale Schocks mit der Zeit zugunsten internationaler
Schocks an Bedeutung fir die Konjunktur in Osterreich; die Auswirkungen genuin
deutscher Schocks blieben konstant. Internationale Schocks durften sich mittlerweile
aber starker auf die heimische Wirtschaft Gbertragen, als damals errechnet wurde,
und die Ubertragungsstérke dirfte noch weiter gestiegen sein: Die Autoren definier-
ten deutsche Schocks als jene RestgréBe, die nicht durch Schwankungen der Kon-
junktur der USA (stellvertretend fUr den internationalen Konjunkturzyklus) erklart wird.
Damit enthdlt die so als RestgréBe definierte deutsche Komponente auch internati-
onale Schocks, die sich nicht im Zyklus der USA spiegeln (wie z. B. jene aus Ostmittel-
europa oder Asien). Dadurch wird der genuine Einfluss der deutschen Konjunktur auf
die &sterreichische allerdings Uberschétzt. Diese Vorgangsweise mag damals wegen
der noch geringen wirtschaftlichen Bedeutung dieser Regionen weniger problema-
tisch gewesen sein, jedoch sank der Marktanteil der USA an den deutschen Expor-
ten zwischen 2005 und 2014 von 5%2% auf 4'2%.

Abbildung 3: Zusammenhang zwischen dem Wirtschaftswachstum in Osterreich und der Binnenkonjunktur bzw. den

Exporten Deutschlands
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen.

Schwankungen der deutschen Exporte fragen, wie Abbildung 3 zeigt, wesentlich
stérker zur ErklGrung von Schwankungen des Osterreichischen Bruttoinlandsproduktes
in derselben Periode bei (R? = 0,72) als die deutsche Binnennachfrage (Investitionen
und Konsumausgaben; R? = 0,52)¢). Obwohl dies die gréBere Bedeutung der internao-

$) Auch bereinigt um den Extremwert im Jahr 2009 hat die Entwicklung der deutschen Exporte einen signifi-
kant hdéheren Erkldrungswert fUr die heimische Konjunktur als die der deutschen Binnenwirtschaft.
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tionalen Nachfrage fur die deutsche Wirtschaft deutlich macht, unterschdtzt auch
diese Vorgangsweise die tatsdchlichen Auswirkungen des internationalen Konjunk-
turzyklus auf Deutschland: Zweitrundeneffekte stimulieren ndmlich ihrerseits ebenfalls
die deutsche Binnennachfrage und erhdhen teilweise bereifs in derselben Periode
den Zusammenhang zwischen der deufschen Binnenkonjunktur und der &sterreichi-
schen Wirtschaftsentwicklung. Ihre BerUcksichtigung wirde den linearen Zusam-
menhang zwischen der deutschen Binnenkonjunktur und der heimischen Wirtschaft
in derselben Periode weiter vermindern.

Derzeit wie auch 2014 beruht die Dynamik der deutschen Wirtschaft allerdings pri-
md&r auf Binnennachfragekomponenten wie den Bauinvestitionen und dem privaten
Konsum, von denen die &sterreichische Wirtschaft nur wenig profifiert. Lediglich fur
den Tourismus sind daraus Ublicherweise positive Effekte zu erwarten; die Nachfi-
gungszahlen von deutschen Reisenden lassen einen solchen Effekt aber bislang
nicht erkennen.

3. Industrieproduktion als Indikator der Wettbewerbsfahigkeit
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Jene Branche, die am stérksten einem internationalen Wettbewerb ausgesetzt ist
und in der sich Konjunkfurschwankungen Ublicherweise am deutlichsten spiegeln, ist
die Industrie (Abbildung 4). Wettbewerbsnachteile etwa durch mangelnde Struktur-
reformen sollten sich in erster Linie in dieser Komponente zeigen.

Abbildung 4: Entwicklung der Industrieproduktion
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Q: Eurostat. Produzierender Bereich (NACE 2008, Abschnitte B bis D).

Die Industrieproduktion erholte sich in Osterreich und auch Deutschland nach der
Krise rascher als im Durchschnitt des Euro-Raumes, zum Teil wegen der ungunstigen
Entwicklung in den Peripherieldndern (Abbildung 4). Bereits im Frihjahr 2011 erreich-
te sie in beiden L&dndern wieder das Vorkrisenniveau. Dies stitzt die These, dass die
Krise primdr Konjunkturwirkungen hatfte und Strukturfaktoren eine geringere Rolle
spielten. Im Euro-Raum insgesamt hingegen erreichte die Industrieproduktfion 2011
nur 75% ihres Niveaus vor der Krise”) und ging in der Folge weiter zurUck. Erst seit 2012
ist eine Stabilisierung zu verzeichnen. Auch die aktuellen Zahlen zeigen keine starke-
re Dynamik Deutschlands, die in diesem Bereich auf einen Vorsprung gegeniber Os-
terreich bezUglich der internationalen Wettbewerbsfahigkeit hindeuten wirde.

Die im Durchschnitt des Euro-Raumes unguUnstige Entwicklung nach der Krise bis 2013
spiegelt das Ausbleiben einer Erholung in einigen Landern wider, insbesondere in je-
nen an der Peripherie wie Spanien, Italien, Portugal und Griechenland. Erst 2014 zog
die Entwicklung in Spanien, Portugal und Italien an (Abbildung 5). Die Verbesserung
durfte sich 2015 fortsetzen, da das Niveau der Industrieproduktion frotz des derzeit

7) Der Durchschnitt enthélt auch Deutschland und Osterreich; ohne beide Lander wére die Licke hoch gré-
Ber.
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starken Wachstums noch immer deutlich unter dem vor der Krise liegt. Durch diese
spdte Erholung in der Peripherie erhdht sich das Wachstum des Euro-Raumes in letz-
ter Zeit rein konjunkturbedingt Uber das &sterreichische hinaus.

Ubersicht 2: Industrieproduktion in ausgewdihlten EU-Léndern

I. Quartal 2013 I. Quartal 2015
2010 =100 Verdnderung
gegenUber dem
I. Quartal 2013 in %
Euro-Raum 99,6 102,5 + 29
Deutschland 104,9 108,7 + 3.6
Irland 94,6 139.6 + 47,5
Griechenland 89,5 88,9 - 07
Spanien 89,7 92,3 + 29
Osterreich 106,6 110,9 + 40
Portugal 91.6 94,8 + 35

Q: Eurostat. Produzierender Bereich (NACE 2008, Abschnitte B bis D).

Wenngleich der Vergleich mit Deutschland und dem Euro-Raum keinen klaren Beleg
fUr einen sfrukturbedingten Wachstumsnachteil der &sterreichischen Wirtschaft lie-
fert, stimmt die Tatsache, dass die heimische Industrieproduktion bereits das fUnfte
Jahr in Folge weitgehend stagniert (Anfang 2012 bis Marz 2015 +2%), bedenklich. Ei-
ne Ausweitung des Vergleiches auf andere fUhrende WirtschaftsrGume zeigt die
Entwicklung in Osterreich in wesentlich ungUnstigerem Licht. So wurde die Produktion
in den USA im selben Zeitfraum um rund 10% gesteigert. Die Notwendigkeit von Struk-
turreformen sollte jedoch generell nicht ausschlieBlich von einem Blick ins Ausland
hergeleitet werden, sondern auf den kUnftig zu erwartenden Erfordernissen des
Marktes beruhen.

Abbildung 5: Wirtschaftswachstum ausgewdhlter Euro-Lander
Bruttoinlandsprodukt, real, 2007 = 100
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Q: Eurostat.

Noch deutlicher zeigen sich mogliche strukturbedingte Wettbewerbsprobleme in der
Analyse des besonders kompetitiven Marktes der Produktion von Autozulieferteilen.
Die 6sterreichische Produktion hat hier eine wichtige Funktion in der internationalen
Wertschopfungskette deutscher Autohersteller; die deutsche Exportkonjunktur hat
deshalb gréBeren Einfluss auf den Absatz als die Binnennachfrage nach Kfz.

Die heimischen Unternehmen stehen in dieser Sparte im unmittelbaren Wettbewerb
mit den Anbietern aus Ostmitteleuropa (Ungarn, Polen, Tschechien, Slowakei und
Slowenien; Abbildung é). Osterreichs Marktanteil an der gesamten deutschen Wa-
reneinfuhr von Kfz-Zulieferteilen schrumpfte von 8,7% im Jahr 2010 auf 7,8% in den
Jahren 2011 bis 2013 und 2014 weiter auf 7,2%. Auch die tschechischen Zulieferer er-
litten 2011 leichte MarktanteilseinbuBen (auf 9%), verbesserten ihre Position aber
2013 und 2014 wieder auf 10,5%. Ungarn erzielte nach anfanglichen Verlusten in den
vergangenen zwei Jahren Zugewinne und verdréngte Osterreich innerhalb dieser
Gruppe auf den dritten Rang. Polens Anteil blieb in den ersten drei Jahren mit rund
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6% stabil und stieg erst 2013 auf 7,3%; 2014 war ein leichter RUckgang zu beobach-
ten. Die Slowakei verlor in den letzten zwei Jahren Marktanteile, nachdem bis 2012
ein Anstieg festzustellen war, und in Slowenien blieb der Marktanteil im Wesentlichen
unverandert.

Abbildung 6: Bedeutung ausgewdhlter EU-Lénder fUr die deutsche
Kfz-Zulieferindustrie

Anteile an den gesamten deutschen Importen von Kfz-Zulieferteilen in %
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Q: Eurostat.

Zwei der drei Lander, die nicht an der W&hrungsunion teilnehmen, erzielten jongst
eine Steigerung des Marktanteils am deutschen Import von Kfz-Zulieferteilen. M&gli-
cherweise gewannen diese Mdarkte durch die Abwertung ihrer Wahrung fir die
deutsche Autozulieferindustrie an Attraktivitat. So wertet der polnische Zloty im Laufe
des Jahres 2011 gegenUber dem Euro um Uber 10% ab. 2012 folgte eine Aufwertung
um rund 5%, seither blieb der Wechselkurs im Wesentlichen stabil. Die tschechische
Krone verlor ab 2011 ebenfalls gegenuber dem Euro an Wert, jedoch durfte das
AusmaB zu gering sein, um Marktanteilsgewinne zu begrinden. Die Abwertung um
5% im November 2013 durfte zu den Marktanteilsgewinnen im Jahr 2014 noch nicht
beigetragen haben. Der ungarische Forint wertete im 2. Halbjahr 2011 gegenuber
dem Euro um rund 15% ab. In der ersten Jahreshdlfte 2012 wurde die Hdlfte dieses
Verlustes wieder wettgemacht. Seither verliert der Forint fendenziell wieder an Wert
und erreichte Ende 2014 einen neuen Tiefststand. Die dadurch ausgeldste Verbesse-
rung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit wirde eine Zunahme des Anteils von Un-
garn am deutfschen Import rechtferfigen, doch kénnten die erratischen Wechsel-
kursausschldge der letzten Jahre und die zugleich verfolgte Wirtschaftspolitik auch
einen umgekehrten Effekt gehabt haben.

Die zwei Euro-L&nder in Ostmitteleuropa — Slowenien und Slowakei — erzielten keine
Marktanteilsgewinne am deutschen Import von Autozulieferteilen. In der Slowakei
gingen die Zugewinne der Jahre 2011 und 2012 in den Folgejahren allmdahlich wie-
der verloren. Der kleinste Mitbewerber Slowenien weist einen konstanten Anteil von
rund 1% auf.

Zwar trafen der erstmalige RUckstand des &sterreichischen Wirtschaftswachstums
gegenUber Deutschland und dem Durchschnitt des Euro-Raumes und die Marktan-
teilsverluste am deutschen Autoteilimport 2014 zusammen, doch traten zugleich in
Polen und der Slowakei EinbuBen auf. Daher kann ein dauerhafter Verlust an Wett-
bewerbsfdhigkeit der 6sterreichischen Kfz-Zulieferindustrie noch nicht belegt werden.

4. Gespaltene Entwicklung auf dem osterreichischen Arbeitsmarkt
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Wdhrend die Arbeitslosenquote in Deutschland 2014 den niedrigsten Wert seit Gber
20 Jahren erreichte, stieg sie in Osterreich auf den héchsten Stand seit den 1950er-
Jahren. Mit ein Grund fUr die bessere Entwicklung in Deutschland war u. a. die Ten-
denz des Arbeitskréfteangebotes: Aus demographischen Grinden war es in
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Deutschland bis 2011 ricklé&ufig und nahm erst danach wieder zu; in Osterreich
wuchs es durch den starken Zustrom aus dem Ausland stetig.

Wdhrend die Bevdlkerung in Deutschland Anfang 2014 mit 80,8 Mio. dem Stand von
1993 entsprach, war in Osterreich im selben Zeitraum eine Zunahme um knapp 8%
auf 8,5 Mio. festzustellen.

Ein besserer MaBstab fUr die Arbeitsmarktperformance einer Volkswirtschaft als die
Arbeitslosenquote ist die Fdhigkeit, neue Arbeitspldtze zu schaffen. Die Beschdafti-
gungsentwicklung unterscheidet sich zwischen den beiden Volkswirtschaften kaum
(Abbildung 7), seit 2004 oder 2009 erhdhte sich die Beschaftigung in Osterreich sogar
starker8). Auch in diesem Bereich findet sich somit kein klarer Beleg fUr eine Ver-
schlechterung der 6sterreichischen Wettbewerbsfahigkeit.

Abbildung 7: Beschdftigung
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Q: Eurostat. Unselbsténdig Beschaftigte, 15- bis 64-Jahrige (Labour Force Survey).

5. Inflationsrate in Osterreich hdher als im Ausland

Als ein weiteres Indiz fir einen maglichen dkonomischen Rickstand Osterreichs wird
die im Vergleich zum Ausland hoéhere Inflationsrate angefihrt (Abbildung 8). Die
heimische Inflationsrate weist seit dem Jahr 2011 eine signifikant positive Differenz
sowohl gegenuUber Deutschland als auch gegentber dem Durchschnitt des Euro-
Raumes auf.

Eine hohe Inflationsrate vermindert das real verfGgbare Einkommen der privaten
Haushalte und bremst damit die Zunahme des Konsums, die fUr die Entwicklung des
BIP groBes Gewicht hat. Wie oben erl@utert trifft eine Schmdalerung des realen Kon-
sums in kleinen, offenen Volkswirtschaften wie Osterreich allerdings weniger die hei-
mische Produktion (und damit eher den Import) als in gréBeren Landern.

Zudem starkt eine Erhdhung des Einkommens in Osterreich weniger den Konsum von
im Inland produzierten Konsumgutern wie Wohndienstleistungen, Nahrungsmittel
oder Elekirizitdt, sondern vor allem die Kdufe hdherwertiger Konsumguter wie Unter-
haltungselekironik, Fernreisen und Kfz, die fast ausschlieBlich durch Importe gedeckt
werden. Eine Erhéhung des realen Konsums schldgt sich somit eher im Import nieder,
sodass die Auswirkungen auf die heimische Produktion (BIP) geringer sind.

Angesichts der hohen Exportquote Osterreichs ist somit die preisbestimmte Wettbe-
werbsfdhigkeit des im Ausland abzusetzenden Warenkorbes entscheidender fur die
Entwicklung der heimischen gesamtwirtschaftlichen Produktion. Liegen hier die Preis-
steigerungen Uber denen des Auslands, dann ist bei konstanten Wechselkursen mit
einem schleichenden Verlust an Marktanteilen zu rechnen. Ein Vergleich der Lohn-

8) Gemessen am Arbeitszeitvolumen der Erwerbstatigen war die Expansion jedoch in Deutschland etwas
stérker. Wahrend dieses zwischen 2004 und 2014 in Osterreich um 2,3% zulegte, belief sich der Anstieg in
Deutschland auf 4,5%.
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stUckkosten in der Industrie mit Deutschland und dem gesamten Euro-Raum zeigt
allerdings in den letzten Jahren keinen solchen Nachteil fur Osterreich (Abbildung 9).

Abbildung 8: Abstand der &sterreichischen Jahresinflation zu Deutschland und
dem Euro-Raum
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Q: Eurostat. Auf Basis des harmonisierten Verbraucherpreisindex.

Abbildung 9: Lohnstickkosten in der Industrie
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Q: Eurostat, WIFO-Berechnungen. Produzierender Bereich (NACE 2008, Abschnitte B bis E), nominell, nicht
saisonbereinigt, Personenkonzept.

Auch der Verlauf der Inflation weist nicht auf einen internationalen Wettbewerbs-
nachteil hin. Zwar ist tatséchlich in einigen Produkigruppen des VPI das Preisniveau
héher als in Deutschland und der Wettbewerb daher in Osterreich offenbar
schwach (WIFO —IHS, 2011, Baumgartner —Janger, 2012), der Unterschied in der Ver-
anderung des Preisniveaus (Inflation) ist damit aber nicht zu begrinden. Auch im
April 2015 lag die harmonisierte Inflationsrate in Osterreich mit rund 1% anhaltend
Uber der des Euro-Raumes (+0,0%) und Deutschlands (+0,3%). Den gréBten Beitrag
zum allgemeinen Preisanstieg lieferten in Osterreich laut Statistik Austria im April die
Gruppen Wohnungsmieten (+0,21 Prozentpunkte), Strom, Grund- und Z&hlergebUhr
(+0,10 Prozentpunkte), Zigaretten (+0,07 Prozentpunkte), Wohnungsbetriebskosten
(+0,05 Prozentpunkte) und Gesprdchsentgelte im Festnetz (+0,04 Prozentpunkte). In
keiner dieser Warengruppe mussen sich dsterreichische Anbieter dem internationo-
len Wettbewerb stellen.

Somit ist der positive Inflationsabstand aus wohlfahrtsékonomischen Grinden zwar
sehr wohl ein Problem fUr die privaten Haushalte, die Wettbewerbsfahigkeit auf den
internationalen Mdarkten kdnnte jedoch héchstens indirekt Uber einen Abgeltungs-
druck in kommenden Lohnverhandlungen leiden. Bislang ist allerdings keine ent-
sprechende Tendenz zu beobachten.
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6. ZIusammenfassung

Der Wachstumsvorsprung, den Osterreich in den vergangenen Jahrzehnten gegen-
Uber Deutschland und dem Durchschnitt des Euro-Raumes aufwies, 1&sst sich nicht
eindeutig auf eine kompetitivere Wirtschaftsstruktur zurickfUhren. Eine Serie positiver,
durch die fortschreitende europdische Integration ausgeldster Nachfrageschocks
und ein politisch induzierter "Boom-and-Bust'-Zyklus der deutschen Binnennachfrage
begUnstigten die heimische Wirtschaft bei gleichzeitiger Benachteiligung der Ent-
wicklung in Deutschland und des Euro-Raumes insgesamt.

Seit 2014 bleibt das Wachstum in Osterreich gegeniber Deutschland und dem
Durchschnitt des Euro-Raumes zurUck. Dies ist zum einen durch die starke Binnen-
nachfrage in Deutschland zu erkl@ren, von der die &sterreichische Wirtschaft Gbli-
cherweise weniger profitiert als von einer beide Lander gleichzeitig begUnstigenden
infernationalen Konjunkturverbesserung. Zum anderen wird das Wachstum im Euro-
Raum neuerdings durch die sp&te Konjunkturerholung in einigen Ladndern an der Pe-
ripherie nach der Wirtschaftskrise 2008/09 getrieben.

Anders als die BIP-Entwicklung bleibt das fur die internationale Wettbewerbsfahigkeit
eher relevante Wachstum der Industrieproduktion in Osterreich gegeniber Deutsch-
lond und dem Euro-Raum nicht zurick. Auch die jUngsten Verdnderungen der
Marktanteile Osterreichs und der ostmitteleuropdischen L&nder am deutschen Im-
port von Kfz-Teilen liefern keinen eindeutigen Hinweis auf strukturbedingte Nachteile
seit 2014.

Wdhrend die Arbeitslosenquote in Deutschland auf einen Tiefstwert sank, stieg sie in
Osterreich auf den héchsten Wert seit den 1950er-Jahren. Diese Divergenz I&sst sich
Uberwiegend durch demographische Verdnderungen erkldren. Hinsichtlich der Zahl
derin jungster Zeit geschaffenen Arbeitsplétze zeigt sich kein RUckstand Osterreichs.

Der Inflationsvorsprung gegenuber Deutschland und dem Durchschnitt des Euro-
Raumes fuBt auf Preissteigerungen in Produktgruppen, in welchen die &sterreichi-
schen Anbieter nicht dem internationalen Wettbewerb ausgesetzt sind. Der Ver-
gleich der Lohnstickkosten in der Industrie liefert jedenfalls keinen Hinweis auf einen
Verlust an preisbestimmter Wettbewerbsfdhigkeit in jungster Zeit.

Somit liefern die vorliegenden Daten bislang keinen eindeutigen Hinweis auf ein
mogliches Zurickfallen der dsterreichischen Wirtschaft gegenuber Deutschland oder
dem Durchschnitt des Euro-Raumes. Abseits dieser Diskussion sollte aber das Problem
des schon seit einigen Jahren schwachen Wirtschaftswachstums von weniger als 1%
im Hinblick auf Strukturreformen in Osterreichs Wirtschaft verstérkt in das Bewusstsein
der Wirtschaftspolitik gerbckt werden. Auch die Stagnation der Industrieproduktion
ist, auch wenn diese in Deutschland und im Euro-Raum insgesamt ebenfalls zu be-
obachten ist, als Alarmzeichen zu werten und sollte in wirtschaftspolitischen MaB-
nahmen nicht ignoriert werden.
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