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B Wirtschaft wdchst in Osterreich deutlich stérker als im Durchschnitt des Euro-Raumes

Marcus Scheiblecker

Die Konjunktur gewinnt in Osterreich weiter an Schwung. Wie der jiongste WIFO-Konjunkturtest
zeigt, ist die Stimmung der Unternehmen in Osterreich in einigen Bereichen so gut wie noch nie
zuvor. Sowohl Sachguterproduktion als auch Bauwirtschaft und Dienstleistungsunternehmen
melden derzeit eine Uberaus rege Geschdaftstétigkeit und sind fir die Zukunft optimistisch. Oster-
reich gehorte im Il. Quartal zu den Euro-L&ndern mit dem starksten Wirtschaftswachstum. Damit
hielt die erfreuliche Entwicklung auf dem Arbeitsmarkt an. Auch die Weltwirtschaft befindet sich
im Aufwind.

Konjunkturberichterstattung: Methodische Hinweise und Kurzglossar

Kennzahlen zur Wirtschaftslage
Internationale Konjunkturindikatoren: Wechselkurse — Weltmarkt-Rohstoffpreise

Kennzahlen fur Osterreich: Volkswirtschaftiche Gesamtrechnung laut ESVG 2010 — Konjunktur-
klima — Tourismus — AuBenhandel — Landwirtschaft — Herstellung von Waren — Bauwirtschaft — Bin-
nenhandel — Private Haushalte — Verkehr — Bankenstatistik — Arbeitsmarkt — Preise und Lohne -
Soziale Sicherheit — Entwicklung in den Bundesldndern — Staatshaushalt

Cash-Flow-Quote 2016 stabil auf hohem Niveau. Die Ertragskraft der 6sterreichischen
Sachgitererzeugung

Klaus S. Friesenbichler, Werner HolzI (WIFO), Kerstin H6lzl (KMU Forschung Austria)

Im Jahresdurchschnitt 2015 lag die Cash-Flow-Umsatz-Relation in der &sterreichischen Sachgu-
tererzeugung mit 9,2% deutlich Uber dem Vorjahreswert von 8,4%. 2016 wird sie voraussichtlich
auf hohem Niveau verharren. Die Zunahme ging mit einer robusten Entwicklung der realen Brut-
towertschépfung der SachgUtererzeugung einher (2015 +1,8%, 2016 +1,7%). Die Cash-Flow-
Quote durfte sich gemdaB der Schatzung mit einem dynamischen paneldkonometrischen Mo-
dell fUr die Branchen der Sachgutererzeugung im Jahr 2017 weiterhin positiv entwickeln.

Borsen als Instrument der kapitalmarktbasierten Finanzierung von Klein- und
Mittelbetrieben in Osterreich. Internationale Beispiele und Ansatzpunkte

Werner H6lzl, Michael B&heim, Klaus S. Friesenbichler (WIFO), Thomas Jud (Convelop)

In Europa gibt es — im Gegensatz zu den USA — mit den Alternative Investment Markets eigene
Mdérkte fur kleine bdrsennotierte Unternehmen ("Small Caps"). Solche KMU-Bdrsen bauen auf
dem Freiverkehr auf, sind aber weniger umfangreich reguliert als die Hauptmdarkte. Die Kapital-
aufnahme erfolgt in der Regel Uber Privatplatzierungen. Zentral fir das Funktfionieren von KMU-
Mérkten ist das Vorliegen eines kapitalmarktorientierten "Finanz-Okosystems".
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Forschungsprogramm "Osterreich 2025"

Im Forschungsprogramm "Osterreich 2025" untersucht das WIFO einerseits wirtschaftspolitische
Strategien zur Steigerung des mittelfristigen Wachstums und andererseits potentielle Handlungs-
optionen, die selbst in einem Szenario eines weiterhin schwachen Wachstums die Aufrechterhal-
tung von sozialen und &kologischen Standards erméglichen sollen. Zahlreiche WIFO-Studien sind
als Ergebnis der Forschungsarbeit bereits erschienen und werden in den ndchsten Monaten hier
kurz zusammengefasst.

Das Forschungsprogramm "Osterreich 2025" wird von Bundesministerium fiir Verkehr, Innovation und Technologie, Bundesministerium fir
Wissenschaft, Forschung und Wirtschaft, Oesterreichischer Nationalbank, Klima- und Energiefonds, Bundesministerium fiir Arbeit, Soziales und
Konsumentenschutz und Hannes Androsch Stiftung bei der Osterreichischen Akademie der Wissenschaften finanziell unterstitzt. Einzelne
Projekte finanziert durch die Bundesarbeitskammer, das Bundesministerium fir Land- und Forstwirtschaft, Umwelt und Wasserwirtschaft, die
Landwirtschaftskammer Osterreich und die Wirtschaftskammer Osterreich werden ebenfalls im Rahmen des Forschungsprogrammes
abgewickelt.

Osterreich 2025 - Herausforderungen und volkswirtschaftliche Effekte der Pflegevorsorge

Ulrike Famira-MUhlberger, Matthias Firgo, Oliver Fritz, Klaus Nowotny, Gerhard Sfreicher,
Alexander Braun

Die erste Osterreichweite mikrodkonometrische Analyse der hduslichen Pflege zeigt den Ge-
sundheitszustand als primdren Faktor fUr die Wahl der Pflegeform sowie eine komplementére
Beziehung zwischen informeller und formeller Pflege. Projektionen der &ffentlichen Ausgaben fur
Langzeitpflege unterstreichen die Bedeutung der demographischen Entwicklung fUr die zu er-
wartenden Kostensteigerungen. Die 6ffentlichen Ausgaben fir Pflege- und Betreuungsdienste
werden bereits 2025 real um etwa 50% hoher sein als 2015, jene fUr das Pflegegeld um rund 12%.
Der markante Kostenanstieg setzt jedoch erst nach 2025 mit zunehmender Alterung der Baby-
boom-Generationen ein. Zwischen 2025 und 2050 verdreifachen sich dadurch die Ausgaben fir
Pflege- und Betreuungsdienste. Uber direkte und indirekte wirtschaftliche Verflechtungen gene-
rieren die Ausgaben fUr Pflege- und Befreuungsdienste ein Steuer- und Sozialversicherungsauf-
kommen von etwa 70% der Ausgaben und lasteten 2015 etwa 115.000 Beschdaftigte aus, wie die
erstmalige Analyse der volkswirtschaftlichen Effekte des dsterreichischen Pflegesektors belegt.

M Austria's Economy Grows Markedly Faster than the Euro Area Average

Cash-Flow-fo-Sales Ratio 2016 Remains Stable at a High Level. Profitability of Austrian
Manufacturing Sector

Exchanges as an instrument for Capital Market-based Financing of SMEs in Austria. International
Examples and Approaches

Austria 2025 — Challenges and Macroeconomic Effects of Long-term Care Provision

M http://monatsberichte.wifo.ac.at

Alle Artikel im Volltext online verfugbar (PDF) ¢ Kostenloser Zugriff fur Férderer und Mitglieder des WIFO sowie
fUr Abonnenten und Abonnentinnen
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Marcus Scheiblecker

Wirtschaft wdchst in Osterreich deutlich starker als
im Durchschnitt des Euro-Raumes

Wirtschaft wéchst in Osterreich deutlich stdrker als im Durchschnitt des Euro-Raumes

Die Konjunktur gewinnt in Osterreich weiter an Schwung. Wie der jingste WIFO-Konjunkturtest zeigt, ist die Stimmung der Unter-
nehmen in Osterreich in einigen Bereichen so gut wie noch nie zuvor. Sowohl Sachguterproduktion als auch Bauwirtschaft und
Dienstleistungsunternehmen melden derzeit eine Uberaus rege Geschdftstétigkeit und sind fir die Zukunft optimistisch. Osterreich
gehorte im Il. Quartal zu den Euro-L&dndern mit dem starksten Wirtschaftswachstum. Damit hielt die erfreuliche Entwicklung auf
dem Arbeitsmarkt an. Auch die Weltwirtschaft befindet sich im Aufwind.

Austria's Economy Grows Markedly Faster than the Euro Area Average

Economic activity in Austria is gaining further momentum. According to WIFO's latest Business Cycle Survey, business sentiment in
some sectors in Austria is at an all-time high. Both manufacturing and construction as well as services companies currently report
very buoyant business activity and are optimistic regarding their business outlook. In the second quarter, Austria was among the
euro countries with the highest economic growth. Hence, labour market developments remained favourable. The global econ-
omy is also strengthening.

Kontakt:
Mag. Dr. Marcus Scheiblecker: WIFO, 1030 Wien, Arsenal, Objekt 20, marcus.scheiblecker@wifo.ac.at

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturbericht

Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. Zu den Definitionen sie-
he "Methodische Hinweise und Kurzglossar', in diesem Heft und http://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-Konjunkturbericht
erstattung-Glossar.pdf » Abgeschlossen am 7. August 2017.

Wissenschaftliche Assistenz: Astrid Czaloun (astrid.czaloun@wifo.ac.at), Christine Kaufmann (christine.kaufmann@wifo.ac.at),
Maria Riegler (maria.riegler@wifo.ac.at), Martha Steiner (martha.steiner@wifo.ac.at)

Das &sterreichische BIP stieg im Il. Quartal 2017 abermals kraftig. Die in der Schnell-
schatzung des WIFO errechnete Trend-Zyklus-Komponente erndhte sich wie bereits
im |. Quartal gegenUber der Vorperiode real um 0,8%. Nach Eurostat-Methode be-
rechnet, welche ausschlieBlich um Saison- und Kalendereffekte bereinigt, befrug der
Anstieg im Il. Quartal sogar 0,9% nach +0,7%. Damit gehdrte Osterreich zu den Euro-
Ladndern mit dem starksten Wirtschaftswachstum. Getrieben wurde die Entwicklung
von der lebhaften Exportnachfrage und den Bruttoanlageinvestitionen, wahrend die
Konsumnachfrage etwas nachlieB.

Die merkliche Konjunkturbelebung spiegelt sich auch in den Unternehmensumfro-
gen. So stieg im Juli der Index der aktuellen Lagebeurteilung fUr die Gesamtwirt-
schaft auf den hdchsten Stand seit zehn Jahren. Die Einsch&tzungen zur kinftigen
Entwicklung erreichten sogar Hochstwerte. In der Sachgutererzeugung zog der In-
dex der aktuellen Lagebeurteilung um 2,5 Punkte an und notiert damit so hoch wie
zuletzt im Frohjahr 2011. Auch in der Bauwirtschaft stieg dieser Index von bereifs ho-
hem Niveau aus neuerlich kré&ftig. In den Dienstleistungsbranchen war ein leichter
RUckgang zu beobachten, wahrend die Erwartungen Uberaus optimistisch sind.

Die Breite des Aufschwunges zeigt sich nicht nur in seiner Verteilung Uber die unter-
schiedlichen Wirtschaftsbereiche, sondern auch Uber die Ladnder hinweg. So erreicht
der deutsche Konjunkturklimaindex des ifo seit Mai immer neue Hochstwerte. Vor al-
lem die aktuelle Wirtschaftslage wird von den Unternehmen so positiv eingeschatzt
wie noch nie. Auch in Frankreich und Italien verbessert sich die Wirtschaftslage deut-
lich. Im Durchschnitt der EU-Ldnder und des Euro-Raumes wuchs die Wirtschaft im
Il. Quartal um 0,6% nach +0,5% im |. Quartal.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8), S. 595-603 595
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Nach einer Pause gewann das Wachstum auch in den USA im IIl. Quartal wieder an
Schwung. Die Wirtschaftsleistung erhdhte sich nach einer ersten Schatzung ebenfalls
um 0,6% nach nur +0,3% im Vorquartal.

Die Entwicklung in den Schwellenldndern, die der Weltkonjunktur bislang nachhinkte,
scheint nun wieder Anschluss zu finden. In China beschleunigte sich das Wachstum
im Il. Quartal von 1,3% auf 1,7% gegenUber der Vorperiode. FUr Brasilien kindigen
die Leading Indicators der OECD einen starken Anstieg in den kommenden Perio-
den an, und auch in Russland bessert sich die Wirtschaftslage.

In diesem fUr die &sterreichische Wirtschaft ginstigen Umfeld steigt die Nachfrage
nach Arbeitskraften dynamisch. Die aktive unselbsténdige Beschdaftigung wurde in
Osterreich laut Schatzungen des BMASK im Juli gegeniber dem Vorjahr deutlich
ausgeweitet (+2%). Die Arbeitslosigkeit konnte weiter zurGckgedrangt werden, und
die Arbeitslosenquote dUrfte laut Gsterreichischer Berechnungsmethode im Juli mit
7.6% um 2 Prozentpunkt unter dem Vorjahreswert gelegen sein. Dies senkt einerseits
die Belastung des Staatshaushaltes, und andererseits lieB die robuste Inlandsnach-
frage die Steuereinnahmen im 1. Halbjahr kréftig steigen.

1. Internationaler Konjunkturaufschwung erfasst Schwellenlander

596

In Japan wuchs die Wirtschaft im 1. Quartal 2017 mit real +0,3% dhnlich verhalten wie
in den USA, wdhrend sich das BIP in der EU mit +0,5% deutlich starker ausweitete. Im
Il. Quartal beschleunigte sich das Wachstum in den USA wieder auf +0,6%. Sowohl
der Konsum der privaten Haushalte als auch die Investitionstatigkeit lebten wieder
auf. Auch fur den weiteren Jahresverlauf gibt es keinerlei Hinweise auf ein Ende des
nunmehr bereits seit neun Jahren andauernden Aufschwunges. Die Ergebnisse der
Umfragen unter Unternehmen und privaten Haushalten glitten Anfang 2017 zwar
von ihren Hochstwerten etwas ab, erholten sich jedoch im Juni und Juli wieder. Do-
mit sollte der Aufschwung zumindest im lll. Quartal noch intakt bleiben.

In den USA zdgert die Notenbank nach wie vor, ihre seit der letzten Rezession Uber-
aus expansive Geldpolitik zurckzunehmen. Zwar wirden die Konjunkturlage und die
damit verbundene Situation auf dem Arbeitsmarkt eine Straffung rechtfertigen, je-
doch beschleunigt sich der Auftrieb der Verbraucherpreise bislang nicht. Die Inflati-
onsrate ging vielmehr von 2,7% im Februar 2017 in den folgenden Monaten schritt-
weise zurUck und betrug im Juni nur mehr 1,6%. Die Arbeitslosenquote sank seit Jah-
resbeginn tendenziell und lag im Juli wie im Mai mit 4,3% damit unter dem vor der
Rezession 2008/09 erreichten Tiefstwert.

Die Straffung der Geldpolitik in den USA geht langsamer vonstatten als von den
Markten erwartet. Die Einpreisung dieser Erwartungen in den Wert des Dollars in der
Vergangenheit scheint nun mehr und mehr durch die Mdarkte korrigiert zu werden.
Seit Jahresbeginn verlor der Dollar gegenuber dem Euro Uber 10% an Wert.

Der RUckgang des Trendwachstums lieB Chinas Wirtschaft von Jahr zu Jahr weniger
stark expandieren. Zwar durfte sich dieser Trend fortsetzen, jedoch kédnnen Konjunk-
turausschldge diese Entwicklung kurzfristig unterbrechen. Zu Jahresbeginn erhdhte
sich das BIP gegenUber der Vorperiode nur mehr um 1,3% (IV. Quartal 2016 +1,7%).
Export und Investitionen lieBen das Wachstum im Il. Quartal wieder aufleben, und
die Wirtschaft expandierte abermals um 1,7%. Unternehmensumfragen wie auch der
Aufschwung der Weltwirtschaft lassen erwarten, dass sich die Konjunktur in China
heuer belebf.

Brasilien scheint die Rezession Uberwunden zu haben. Nach einem acht Quartale
anhaltenden RUckgang der Wirtschaftsleistung stieg das BIP im I. Quartal 2017 kraftig
(real +1% gegenUber der Vorperiode). Auch die russische Wirtschaft scheint sich aus
der Rezession zu I6sen, nach einer sieben Quartale dauernden Schrumpfungsphase
wurde im IV. Quartal 2016 und im |. Quartal 2017 wieder ein leichter Anstieg gegen-
Uber dem Vorjahr verzeichnet.

WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8), S. 595-603 WIFO
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
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Die Arbeitslosenquote sank
im Euro-Raum im Juni 2017
auf den niedrigsten Stand
seit 2009.

Griechenland kehrt auf den
internationalen Anleihen-
markt zurdck.

598

1.1 Europa bleibt Wachstumspol, zeigt aber wenig Beschleunigung

Die Eurostat-Schnellsch&tzung fUr das Wirtschaftswachstum belegt die derzeit gute
Wirtschaftsentwicklung in der EU und im Euro-Raum. In beiden Wirtschaftsrumen
stieg das BIP im IIl. Quartal gegentber der Vorperiode real um 0,6%, nach +0,5% im
[. Quartal. Damit beschleunigte sich die Konjunktur nur unwesentlich. Die Wachs-
tumsraten friherer Aufschwungphasen wie 1999, 2006 oder 2010 (+1% und darUGber)
werden derzeit — frofz der Uberaus opfimistischen Stimmungsindikatoren — noch nicht
erreicht.

Der von der Europdischen Kommission verdffentlichte Economic Sentiment Indicator
fOr den Euro-Raum stieg im Juni um 1,9 Punkte auf den hdchsten Wert seit dem
Sommer 2007. Die Umfrage belegt die Breite des Aufschwunges: Die Stimmung ver-
besserte sich in allen fUnf Teilkomponenten Industrie, Konsum, Dienstleistungen, Ein-
zelhandel und Bauwirtschaft und in den vier groBen Volkswirtschaften Deutschland,
Frankreich, Spanien und Niederlande; in Italien hingegen stagnierte der Indikator auf
hohem Niveau.

Mit der Verbesserung der Wirtschaftslage ging die Arbeitslosenquote im Euro-Raum
und in der EU insgesamt weiter zurGck. Im Juni lag sie mit 9,1% um 0,1 Prozentpunkt
unter dem Wert des Vormonats und um 1 Prozentpunkt unter dem des Vorjahres. Der
seit 2013 (H6chstwert von Uber 12%) anhaltende Abwdrtstrend setzte sich damit fort.
Dennoch ist die Arbeitslosenquote im internationalen Vergleich nach wie vor duBerst
hoch und liegt noch um 1,8 Prozentpunkte Uber ihrem Wert vor der Rezession
2008/09 (7.3%).

Weil der Anstieg der Rohdlpreise wieder abflaute und der Euro an Wert gewann,
blieb der allgemeine Preisauftrieb frotz der Konjunkturbelebung verhalten. Die Inflo-
fionsrate lag im Euro-Raum Anfang 2017 noch bei 2% und verringerte sich bis Juni
auf 1,3%. Die Vorausschdtzung von Eurostat fUr Juli ergab unverdndert eine Rate von
1,3%.

1.2  Konjunktur entscharft Risiken im Bankensektor

Der weltweite Konjunkturaufschwung hilft, die Probleme im Bankenbereich weiter zu
verringern. Trotz der durch die Nullzinspolitik der EZB nach wie vor geringen Marge
der Zinsertfrdge kénnen die Kreditinstitute ihre Bilanzen verbessern. Einerseits werden
sie durch den Ruckgang der AuBenst&dnde an notleidenden Krediten entlastet (da
sich die wirtschaftliche Situation der Schuldner laufend verbessert), und andererseits
erwirtschaften die Banken aufgrund der Zunahme der Kredithachfrage héhere Ein-
nahmen. Vor allem die Nachfrage der privaten Haushalte nach Konsum- und Wohn-
baukrediten zieht im Euro-Raum weiter an (Abbildung 2), wenngleich viele Belastun-
gen — wie etwa der negative Zinssatz fur kurzfristige Veranlagungen bei der EZB —
weiterhin aufrecht sind.

Auch fUr &sterreichische Banken entwickelte sich das Geschaft deutlich besser als in
der Vergangenheit. Hier spielten die Verringerung des Risikovorsorgebedarfes und
die Belebung des Kreditgeschdftes ebenso eine entscheidende Rolle.

Mit zunehmender Zuversicht angesichts des internationalen Aufschwunges nimmt
auch das Vertrauen in die Solvenz einiger Staaten zu. Die Differenz der Sekundér-
marktrendite einiger von der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise stark betroffener Lan-
der zu Deutschland nahm seit Anfang 2017 schrittweise ab. Sogar der Risikoauf-
schlag fur griechische Staatsanleihen verringerte sich seit Janner 2017 von fast 7%
auf rund 5% (Abbildung 3).

Griechenland war damit erstmals wieder in der Lage, Staatsanleihen auf den inter-
nationalen Finanzmarkten zu platzieren: Im Juli begab die Regierung erfolgreich eine
Staatsanleihe mit fUnfjGhriger Laufzeit im Volumen von 3 Mrd. € mif einer Rendite von
4,625%.
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Abbildung 2: Kreditbestdnde im Euro-Raum, konsolidiert

————— Wohnungsbaukredite an private Haushalte und private Organisationen ohne Erwerbszweck
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Abbildung 3: Sekund&rmarkirendite, Laufzeit 10 Jahre — Maastricht-Kriterium
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2. Wachstum in Osterreich iiber dem Durchschnitt des Euro-Raumes

Die Schnellschatzung des WIFO ergab fur das Il. Quartal 2017 einen um Saison- und
Kalendereffekte bereinigten Anstieg der Trend-Zyklus-Komponente von 0,8%. Damit
war das Wachstum ebenso stark wie im |. Quartal. Nach der Bereinigungsmethode
von Eurostat lag die Rate mit +0,9% (I. Quartal 2017 +0,7%) deutlich Gber dem Durch-
schnitt des Euro-Raumes von +0,6%.

Hauptireiber dieser positiven Entwicklung war die rege internafionale Nachfrage.
Der Wert der 6sterreichischen Warenausfuhr erhdhte sich zwischen Janner und Mai
gegenuber dem Vergleichszeitraum des Vorjahres um 9,6%. Vor allem die Nachfra-
ge aus dem Euro-Raum zog kréftig an (+12%). Nach Deutschland - Osterreichs
wichtigstem Handelspartner — wurde bis April um 8,3% mehr exportiert als im Vorjahr.
Die Lieferungen nach ltalien, Osterreichs drittwichtigstem Handelspartner, stiegen
um 7,9%. Im AuBenhandel mit den USA wuchs der Export um 8,8%, mit China um
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Im II. Quartal war Osterreich
eines der Euro-Ldnder mit
dem stdrksten Wirtschafts-
wachstum.
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Der WIFO-FrGhindikator deu-
tet eine weitere Beschleuni-
gung des BIP-Wachstums im
lll. Quartal an.
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4,7%, wahrend im Handel mit der Schweiz (-3,5%) und GroBbritannien (-3,4%) Einbu-
Ben zu verzeichnen waren.

Der Gesamtexport laut VGR stieg im I. Quartal 2017 gegenUber der Vorperiode real
um 2,0% und im Il. Quartal bereits um 2,4%. Einen wichtigen Wachstumsbeitrag leiste-
te auch die Investitionsnachfrage, sie wurde nach dem kréftigen Anstieg im |. Quar-
tal von real 1,7% gegeniber der Vorperiode im Il. Quartal nochmals um 1,2% aus-
geweitet.

Hingegen lieB die Dynamik des Konsums der privaten Haushalte etwas nach. Nach
real +0,4% im |. Quartal ergab sich im Il. Quartal nur mehr eine Ausweitung um 0,3%.
Hier schiégt sich das Ausklingen der positiven Effekte der Steuerreform vom Vorjahr
nieder. Die Uberaus ginstige Entwicklung auf dem Osterreichischen Arbeitsmarkt soll-
te jedoch auch in den kommenden Quartalen noch fir ein robustes Konsumwachs-
tum sorgen.

Dank der lebhaften Nachfrage aus dem In- und Ausland erhdhten sich die Umsatze
der Unternehmen kraftig. Von Janner bis Mai 2017 meldet Stafistik Austria fUr die In-
dustrie eine Ausweitung um Uber 10% gegeniber dem Vorjahr. In der Bauwirtschaft
erreichte der Anstieg im selben Zeitraum 7,5%. Der Industrieproduktionsindex stieg
arbeitstagig bereinigt zwischen Janner und Mai kumuliert um 3%.

2.1 Unternehmensumfragen deuten auf weitere Beschleunigung hin

Die im WIFO-Konjunkturtest im Juli befragten Unternehmen bewerteten ihre aktuelle
Lage abermals besser als in der Vergangenheit, der entsprechende Index fUr die
Gesamtwirtschaft stieg auf den héchsten Wert der letzten 10 Jahre. Jener fUr die Zu-
kunftserwartungen erreichte seinen bisher hdchsten Wert.

Die gute Stimmung zeigt sich in vielen Wirtschaftsbereichen. In der Sachgutererzeu-
gung verbesserte sich die Einschatzung der aktuellen Geschdaftslage im Juli weiter.
Die befragten Unternehmen gaben ihre Kapazitatsauslastung im Durchschnitt mit
85% an, und rund 82% melden ausreichende oder mehr als ausreichende Auftrags-
bestdnde. Die Zukunftserwartungen stagnierten hingegen im Juli auf hohem Niveau.
Vorproduktbranchen, Investitions- und KonsumguUterhersteller lieferten dabei ein
ziemlich einheitlich positives Bild.

Auch die Bauwirtschaft befindet sich in Hochstimmung. Zwar erhdhten sich die Er-
wartungen fUr die Zukunft nicht weiter, der Index der aktuellen Lagebeurteilungen
stieg jedoch neuerlich und liegt nun auf seinem hdchsten Niveau; die Erwartungen
waren zuletzt im Jahr 2008 so positiv gewesen.

Der Dienstleistungssektor wurde mittlerweile ebenfalls von der Konjunkturdynamik er-
fasst. Mit Ausnahme des wenig konjunkturreagiblen Beherbergungs- und Gastrono-
miewesens und der freien Dienstleistungen erreichten sowohl die Beurteilungen der
aktuellen Lage als auch die Zukunftserwartungen die hdchsten Werte seit Jahren.

Neben dieser Uberaus positiven Zukunftseinsch&tzung durch die &sterreichischen Un-
ternehmen kUndigt auch der Frihindikator des WIFO eine weitere Zunahme der Dy-
namik an. Im Juli erhéhte sich der Indexwert neuerlich; allerdings blieb er noch unter
den Héchstwerten von 2007 und 2010.

Neben den Unternehmen und den privaten Haushalten profitieren auch die &ffentli-
chen Haushalte von der regen Konjunktur. Die Verringerung der Arbeitslosigkeit ent-
lastet den Staatshaushalt auf der Ausgabenseite. Zugleich erhdhte sich das Steuer-
aufkommen zwischen J&anner und Juni 2017 gegenUber dem Vorjahr um 6%. Beson-
ders dynamisch nahmen die Ertrédge aus der Kérperschaftsteuer (+21%), der Kapital-
ertragsteuer (+13,4%), der Mineraldlsteuer (+11%) und der Umsatzsteuer (+4,5%) zu.

2.2 Guter Beginn der Sommersaison im Tourismus

In den ersten zwei Monaten der Sommersaison 2017 (Mai und Juni) nahm der Tou-
rismus nach Schdtzungen des WIFO nominell 3,61 Mrd. € ein, um 6,8% mehr als im
Vorjahr. Preisbereinigt stiegen die Einnahmen um 4,9%. Auf diese zwei Vorsaisonmo-
nate entfdllt Ublicherweise knapp ein Viertel des N&achtigungsvolumens des gesam-
ten Sommerhalbjahres. MaBgeblich fur den Erfolg der Sommersaison 2017 wird je-
doch die Enftwicklung in der Haupftsaison sein, die gut die Hdalfte der Nachfrage
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ausmacht, wobei dem August mit rund 27% ein etwas hdheres Gewicht zukommt als
dem Juli (rund 23%).

Abbildung 4: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt

Sachgutererzeugung
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40 + Zusammenfassung der Beurteilungen der akfuellen Lage und
der jungsten wirtschaftlichen Entwicklung

Zusammenfassung der fUr die kommenden Monate
-60 L+ erwarteten Produktion und Geschdftslage
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —100. Werte Uber
0 zeigen insgesamt positive, Werte unter O negative Erwartungen an.

Mit Abstand am stérksten stieg auf dem Auslandsmarkt die Zahl der Gaste aus Russ-
land (+37,0%; der erste Zuwachs seit Verhdngung der EU-Sanktionen), aber auch aus
Polen (+20,9%), Rumdnien (+18,6%) und Ungarn (+11,0%). Die Ubernachtungszahlen
von Reisenden aus Osterreichs wichtigstem Herkunftsmarkt Deutschland entwickel-
ten sich mit +8,2% ebenfalls sehr dynamisch und machten damit anndhernd die
Hdalfte des gesamten Ndchtigungsanstieges aus. Wahrend sich die Nachfrage aus
Tschechien (+7.5%) und den USA (+7.2%) durchschnittlich entwickelte (Nachtigun-
gen auslandischer Gdaste +7,4%), stieg jene aus Frankreich (+4,8%), Italien (+4,4%)
und Schweden (+4,3%) etwas und aus den Niederlanden (+1,2%) bzw. der Schweiz
(+0.7%) spurbar verhaltener. Nur aus GroBbritannien (-2,4%) und Belgien (-4,1%)
wurde im Mai und Juni 2017 ein RUckgang verzeichnet.

2.3 Inflationsrate im Juni stabil bei 1,9%

Der allgemeine Preisanstieg flachte seit Jahresbeginn etwas ab. War im Februar
aufgrund der Treibstoffverteuerung noch eine Inflationsrate von 2,2% gemeldet wor-
den, so verringerte sich der Preisauftrieb mit dem Nachgeben der Rohdlnofierungen
auf den internationalen Mdarkten tendenziell.
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Die Zahl der Nachtigungen
von Reisenden aus Russland
nahm im Mai und Juni krdftig
zu, wdhrend die Nachtigun-
gen britischer Gdaste rickl&u-
fig waren.
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Abbildung 5: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Schulung.

WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8), S. 595-603

WIFO



KONJUNKTURBERICHT W

Im Mai und Juni betrug die Inflationsrate nur 1,9%. Von den Treibstoffpreisen gingen
im Juni laut Statistik Austria kaum mehr inflationére Krafte aus. Der stérkste Treiber
waren anhaltend die Bewirfungsdienstleistungen mit +3,0% gegenUber dem Vorjahr
und einem Beifrag von +0,29 Prozentpunkten zur Inflationsrate.

Laut Statistik Austria trug der Anstieg der Wohnungsmieten (Mai +3,8%, Juni +4,2%) im
Juni +0,21 Prozentpunkte zur Inflationsrate bei. Ebenfalls merklich teurer als im Vorjahr
waren Nahrungsmittel (Juni +2,3%, Milch, K&se und Eier +4,3%) mit einem Beitrag zur
Inflationsrate von +0,25 Prozentpunkten.

Mit 2,0% lag die harmonisierte Inflationsrate im Juni (Mai 2,1%) abermals deutlich
Uber dem Durchschnitt des Euro-Raumes von 1,3% (Mai 1,4%). Osterreich wies damit
gemeinsam mit Ungarn die sechsthdchste Preissteigerung unter allen 28 EU-L&ndern
auf.

2.4 Positive Trendwende auf dem Arbeitsmarkt halt an

Die gute Konjunktur strahlt weiterhin auf den &sterreichischen Arbeitsmarkt aus. Die
Zahl der unselbstandig aktiv Beschdaftigten erhdhte sich im Juli (+70.000) laut Schat-
zung des BMASK wie im Juni gegentber dem Vorjahr um 2%.

Die Zahl der beim AMS vorgemerkten Arbeitslosen sank in der Folge um 14.100 auf
307.200, die Arbeitslosenquote dUrfte im Juli wie im Monat zuvor 7,6% betragen ha-
ben. Bereinigt um Saisoneffekte ergab sich ebenfalls keine Verdnderung gegenuber
dem Vormonat (8,6%).

Der Bedarf an Arbeitskréften steigt anhaltend schwungvoll. Die Zahl der beim AMS
gemeldeten offenen Stellen nahm im Juli weiter auf 65.000 zu. Der Zuwachs fiel mit
+21.200 sogar stérker aus als im Juni (+16.800 Stellen).

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8), S. 595-603
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B KONJUNKTURBERICHTERSTATTUNG: GLOSSAR

Methodische Hinweise und Kurzglossar

Die laufende Konjunkturberichterstattung gehort zu den wichtigsten Produkten des WIFO. Um die Lesbar-
keit zu erleichtern, werden ausfiuhrliche Erlauterungen zu Definitionen und Fachbegriffen nach Moéglich-
keit nicht im analytischen Teil gebracht, sondern im vorliegenden Glossar zusammengefasst.

Riuckfragen: astrid.czaloun@wifo.ac.at, christine.kaufmann@wifo.ac.at, maria.riegler@wifo.ac.at, martha.steiner@wifo.ac.at

Periodenvergleiche

Zeitreihenvergleiche gegentber der Vorperiode, z.B. dem
Vorquartal, werden um jahreszeitlich bedingte Effekte berei-
nigt. Dies schlieBt auch die Effekte ein, die durch eine unter-
schiedliche Zahl von Arbeitstagen in der Periode ausgeldst
werden (etwa Ostern). Im Gegensatz zu den an Eurostat ge-
lieferten und auch von Statistik Austria verdffentlichten "saison-
und arbeitstdgig bereinigten Verdnderungen" der vierteljahrli-
chen BIP-Daten bereinigt das WIFO diese zus&tzlich um irregu-
|Gre Schwankungen. Diese als Trend-Konjunktur-Komponente
bezeichneten Werte weisen einen ruhigeren Verlauf auf und
machen Verdnderungen des Konjunkturverlaufes besser inter-
pretierbar.

Die Formulierung "verdnderte sich gegenlUber dem Vorjahr
..." beschreibt hingegen eine Verdnderung gegenutber der
gleichen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unberei-
nigte Zeitreihen.

Die Analyse der saison- und arbeitstégig bereinigten Entwick-
lung liefert genauere Informationen Uber den akfuellen Kon-
junkturverlauf und zeigt Wendepunkte frher an. Die Daten
untferliegen allerdings zusdtzlichen Revisionen, da die Saison-
bereinigung auf statistischen Methoden beruht.

Wachstumsiuberhang

Der WachstumsUberhang bezeichnet den Effekt der Dynamik
im unterjGhrigen Verlauf (in saisonbereinigten Zahlen) des vo-

rangegangenen Jahres (to) auf die Ver@nderungsrate des
Folgejahres (t,). Er ist definiert als die Jahresverdnderungsrate
des Jahres ¢, wenn das BIP im Jahr ¢ auf dem Niveau des

IV. Quartals des Jahres ¢, (in saisonbereinigten Zahlen) bleibt.

Durchschnittliche Veranderungsraten

Die Zeitangabe bezieht sich auf Anfangs- und Endwert der
Berechnungsperiode: Demnach beinhaltet die durchschnittli-
che Rate 2005/2010 als 1. VerGnderungsrate jene von 2005
auf 2006, als letzte jene von 2009 auf 2010.

Reale und nominelle GréBen

Die ausgewiesenen Werte sind grundsétzlich real, also um
Preiseffekte bereinigt, zu verstehen. Werden Werte nominell
ausgewiesen (z. B. AuBenhandelsstatistik), so wird dies eigens
angefdhrt.

Produzierender Bereich

Diese Abgrenzung schlieBt die NACE-2008-Abschnitte B, C
und D (Bergbau und Gewinnung von Steinen und Erden, Her-
stellung von Waren, Energieversorgung) ein und wird hier im
internationalen Vergleich verwendet.

Inflation, VPI und HVPI

Die Inflationsrate misst die Veré&nderung der Verbraucherprei-
se gegenuber dem Vorjahr. Der Verbraucherpreisindex (VPI)

ist ein MaBstab fur die nationale Inflation. Der Harmonisierte
Verbraucherpreisindex (HVPI) ist die Grundlage fir die ver-
gleichbare Messung der Inflation in der EU und fUr die Bewer-
tung der Preisstabilitdt innerhalb der Euro-Zone (siehe auch
http://www.statistik.at/).

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig
definiert. Das WIFO folgt der géingigen Praxis, fUr die Kerninfla-
tion die Inflationsrate ohne die GUtergruppen unverarbeitete
Nahrungsmittel und Energie zu verwenden. So werden Uber
87% der im Osterreichischen Warenkorb fir den Verbraucher-
preisindex (VPI 2015) enthaltenen GuUter und Dienstleistungen
in die Berechnung der Kerninflation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von
rund 1.500 6&sterreichischen Unternehmen zur Einschdtzung
ihrer aktuellen und kinftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-
Investitionstest ist eine halbjdhrliche Befragung von Unferneh-
men zu ihrer Investitionstatigkeit (http://www.konjunkturtest.
at). Die Indikatoren sind Salden zwischen dem Anteil der posi-
fiven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamt-
zahl der befragten Unternehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittiung re-
gistrierten Personen am Arbeitskr&fteangebot der Unselbstdn-
digen. Das Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslo-
senbestand und unselbstdndig Beschdaftigten (gemessen in
Standardbeschdaftigungsverhdlinissen). Datenbasis: Registrie-
rungen bei AMS und Hauptverband der &sterreichischen So-
zialversicherungstrager.

Definition gemdaB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Perso-
nen, die nicht erwerbstdtig sind und aktiv einen Arbeitsplatz
suchen. Als erwerbstatig zdhlt, wer in der Referenzwoche
mindestens 1 Stunde selbstdndig oder unselbstdndig gearbei-
tet hat. Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und
Lehrlinge zdhlen zu den Erwerbstatigen, nicht hingegen Pra-
senz- und Zivildiener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der
Arbeitslosen an allen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Er-
werbstatige). Datenbasis: Umfragedaten von privaten Haus-
halten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der
osterreichischen Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in
AMS-SchulungsmaBnahmen befinden. Fir die Berechnung
der Arbeitslosenquote wird ihre Zahl weder im Nenner noch im
Z&hler bertcksichtigt.

Unselbstandig aktiv Beschdaftigte: Zu den "unselbsténdig Be-
schaftigten” zdhlen auch Personen in aufrechtem Dienstver-
hdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prdsenz-
dienst leisten. Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl
der "unselbstdndig akfiv Beschaftigten'.
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B Gesamtiwirtschaftliche
Auswirkungen der Exportgarantien
in Osterreich

Unter Mitarbeit von Kurt Kratena, Peter Reschenhofer, Mark Sommer

Im internationalen Handel ist die Lieferung auf Ziel wegen langerer Trans-
portwege das dominante Zahlungsverfahren und umfasst etwa 80% der Ge-
schaftsfélle. Die Republik Osterreich unterstitzt deshalb dsterreichische Un-
ternehmen durch Bundeshaftungen fur Lieferforderungen aus Exportge-
schaften. Zwischen 1950 und 2014 ergab die Summe an Einnahmen und
Ausgaben fUr Exportgarantien einen geringfigigen kumulierten Uberschuss
von 70 Mio. € bzw. 0,03% der kumulierten Haffungszusagen. Das betriebswirt-
schaftliche Ergebnis der Exportgarantien ist langfristig ausgeglichen. Als Fol-
ge der Einstellung von Exportgarantien der Haftungsarten G1, G2 und G3 im
Wert von 1,6 Mrd. € wirden die Exporte i. w. S. dauerhaft um 1,9% unter dem
Referenzpfad liegen, das Bruttoinlandsprodukt wére um 0,6% niedriger als in
der Basislosung ohne diese MaBnahme, und etwa 30.000 Arbeifsplatze wir-
den verlorengehen. Die Integration Osterreichs in internationale Wertschép-
fungsketten nahm zwischen 1995 und 2011 deutlich zu; fUr einzelne Export-
produkte liegt der inldndische Wertschépfungsanteil am Projektvolumen be-
reits unter 50%, sodass eines der Vergabekriterien fUr Exportgarantien verletzt
wird. Neben der vollstdndigen Aufhebung dieses Grenzwertes kdnnte in Zu-
kunft ein niedrigerer Grenzwert in Betracht gezogen werden. Eine Senkung in
Kombination mit alternativen vorab fixierten Kriterien fUr Exporteure ist eben-
so moglich.

¢ Theoretische Wirkung von Exportkreditgarantien und empirische
Ergebnisse

Theoretische und empirische Folgen der BerUcksichtigung unternehmens-
spezifischer Eigenschaften von Exporteuren — Theoretische und empi-
rische Folgen von Exportkreditgarantien auf die AuBenhandelsaktivitét

o Betriebswirtschaftliches Ergebnis der Exportgarantien
Die Deckungsrechnung zu Bundeshaftungen

o Die Auswirkungen der Exportgarantien auf die Warenexporte
Schatzung des Exportmultiplikators

¢ Folgewirkungen einer Einstellung der Neuvergabe von Exportgarantien

Auswirkung einer Einstellung der Neuzusagen auf die Warenexporte —
Makrobkonomische RUckwirkungen des Exportausfalls — Sektorale Aus-
wirkungen — Vergleich mit vorhergehenden Studien

o Osterreichs Position in internationalen Wertschépfungsketten

Im Aufirag des Bundes-

ministeriums fir Finanzen » ¢ Anhang: Schatzung des Exportmultiplikators
Mai 2016 « 80 Seiten « 60 € »
Download 48 € http://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/58839

Bestellungen bitte an das Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung, Team "Publikationen und Abonnenten-
betreuung", 1030 Wien, Arsenal, Objekt 20, Tel. (+43 1) 798 26 01/214, Fax (+43 1) 798 93 86, publikationen@wifo.ac.af

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8) 605



B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Kennzahlen zur Wirtschaftslage

Der Tabellensatz "Kennzahlen zur Wirtschaftslage" bietet monatlich einen Uberblick Uber die wichtigsten
Indikatoren zur Entwicklung der osterreichischen und internationalen Wirtschaft. Die Daten werden unmit-
telbar vor Redaktionsschluss aus der Volkswirtschaftlichen Datenbank des WIFO abgefragt. Taglich aktu-
elle Informationen enthalten die "WIFO-Wirtschaftsdaten" auf der WIFO-Website
(http://www.wifo.ac.at/daten).

Internationale Konjunkturindikatoren Private Haushalte

Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima
Ubersicht 2:  Verbraucherpreise Verkehr

Ubersicht 3: - Internationale Akfienkursindizes Ubersicht 19: GUter- und Personenverkehr

Ubersicht 4. Dreimonatszinssatze Bank tatistik

Ubersicht 5:  Sekunddrmarktrendite pankensiaisik . )
Wechselkurse Ubersicht 20: Zinssatze, Bankeinlagen und -kredite
Ubersicht 6:  Referenzkurse der wichtigsten Wahrungen zum Euro Arbe_ltsmdr‘kf ) - . -

It Ki-Rohstofforeise Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarkfindikatoren
Weltmar ' P Ubersicht 22: Beschaftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen
Ubersicht 7: HWWI-Index Ubersicht 23: Arbeitslosenquote und Stellenandrang
Kennzahlen fir Osterreich Preise und Lohne ) _
Volkswirtschaftliche Gesamirechnung laut ESVG 2010 ngrsgcm %gf }/efﬁ.r.?]UCherpre'se und GroBhandelspreise
Ubersicht 8: Verwendung des Bruttoinlandsproduktes und Herstellung 5 OCTSIC - fanronne

von Waren Ubersicht 26: Effektivverdienste
Ubersicht 9:  Einkommen und Produkfivitét Soziale Sicherheit
Konjunkturklima Ubersicht 27: Pensionen nach Pensionsversicherungstrégem
Ubersicht 10: WIFO-Konjunkturklimaindex und WIFO-Frihindikator Ubersicht 28: Pensionen nach Pensionsarten o

N Ubersicht 29: Durchschnittsalter bei Neuzuerkennung der Pension in

Tourismus ) ) ) ) ) Jahren
Ubersicht 11: Tourismusentwicklung in der laufenden Saison Ubersicht 30: Beitréige des Bundes zur Pensionsversicherung
AuBenhandel ) Entwicklung in den Bundesldndern
Ubersicht 12: Warenexporte und Warenimporte Ubersicht 31: Tourismus — Ubernachtungen
Landwirtschaft Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der Sachgitererzeugung
Ubersicht 13: Markt- und Preisentwicklung von Agrarprodukten Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen
Herstellung von Waren Ubersicht 34: Beschdftigung
Ubersicht 14: Produktion, Beschaftigung und Aufiragslage ngrs!cm gg //irgeqs:oygkelf "
Ubersicht 15: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir die ersic - Arbelisiosenquote

SachgUtererzeugung Staatshaushalt
Bauwirtschaft Ubersicht 37: Staatsquoten

Ubersicht 16: Bauwesen

Binnenhandel
Ubersicht 17: Umsatze und Beschaftigung

Internationale Konjunkturindikatoren

Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote

2014 2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. Il.Qu. J&nner Februar Marz April Mai
In % der Erwerbspersonen (saisonbereinigt)
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Griechenland
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Italien
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Polen
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aten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at
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KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Ubersicht 2: Verbraucherpreise

2014 2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. Il.Qu. J&nner Februar Marz April Mai Juni
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %
Verbraucherpreisindex
OECD insgesamt +17 +06 + 11 +10 + 1,6 + 24 + 22 + 24 + 25 + 23 + 24 + 22 + 20
USA +16 +01 +13 +12 +18 +26 + 19 + 26 + 28 + 24 + 22 + 18 + 146
Japan +28 +08 -01 -05 +03 +03 +04 +05 +02 +02 +04 + 04 + 03
Harmonisierter VPI
Euro-Raum +04 +00 +02 +03 +07 +18 + 15 +18 +20 + 15 +19 + 14 + 13
Belgien +05 +06 +18 +19 +20 +30 +20 +31 +33 +25 +27 +19 + 15
Deutschland + 08 + 01 + 04 +04 +10 +19 +16 +19 +22 + 15 +20 + 14 + 15
Imand +03 -00 -02 -02 -03 +04 +00 +02 +03 +06 +07 *£00 -06
Griechenland - 14 - 1,1 +00 +02 +02 +15 +13 +15 +14 +17 + 16 + 15 + 09
Spanien -02 -06 -03 -03 +08 +27 +21 +29 +30 + 21 + 26 + 20 + 16
Frankreich +06 +01 +03 +04 +07 +15 +10 + 16 + 14 + 14 + 14 + 09 + 08
Italien +02 +01 -00 -01 +02 +13 + 16 +10 + 1,6 + 14 + 20 + 16 + 12
Luxemburg + 0,7 + 0,1 + 00 - 01 + 10 + 26 +20 + 25 + 27 +25 +26 +19 + 15
Niederlande +03 +02 +01 -02 +05 +13 +10 +16 + 17 + 06 + 14 + 07 + 10
Osterreich +15 +08 + 10 +08 + 15 + 22 + 22 + 2] + 24 + 2] + 23 + 21 + 20
Portugal -02 +05 +06 +07 +08 +14 +17 +13 +1,6 + 14 + 24 + 17 + 10
Slowakei -01 -03 -05 -07 -01 +10 +10 +08 +12 +10 +08 + 11 + 10
Finnland +12 -02 +04 +05 +08 +1,1 +09 +09 +14 +09 + 10 + 09 + 09
Tschechien +04 +03 +07 +05 +15 +25 +23 +23 + 26 + 26 + 21 + 25 + 24
Ungarn +00 +01 +04 +01 +13 +26 + 21 +24 +29 + 27 + 23 + 21 + 20
Polen +01 -07 -02 -04 +04 +17 +15 +14 +19 +18 + 18 + 15 + 13
Schweiz +00 -08 -05 -02 -02 +05 +05 +03 +07 +05 +07 + 04 + 04
Q: Statistik Austria; OECD; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: christine kaufmann@wifo.ac.at
Ubersicht 3: Internationale Aktienkursindizes
2014 2015 2016 2016 2017 2017
.Qu. IV.Qu. I. Qu. 1. Qu. Marz April Mai Juni Juli

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Europa, MSCI Europa +11,9 +12,8 -10,0 - 87 - 59 +11,0 +154 +11,3 +12,5 +16,3 +17,1 +14,7
Euro-Raum, STOXX 50 +12,6 + 9.5 -128 -12,1 - 73 +12,4 +19.4 +13,2 +15,1 +20,7 +21,9 +19.3
Deutschland, DAX 30 +14,9 +15,0 - 70 - 33 + 1.8 +22,3 +26,0 +222 +21,9 +26,4 +29.0 +24,5
Osterreich, ATX - 23 + 1,2 - 54 - 4,6 + 43 +26,6 +37.0 +24,7 +26,3 +39.,4 +44,8 +46,8
GroBbritannien, FTSE 100 + 32 - 1.4 - 1.7 + 57 +10,5 +21,4 +19,1 +19,6 +15,9 +20,2 +20.,9 +11,1

Ostmitteleuropa,

CECE Composite Index - 1,1 - 4,6 -16,3 -158 - 33 +20,7 +28,1 +17.7 +19,0 +31,0 +34,1 +36,3
Tschechien, PX 50 + 1,6 + 08 -11,5 -14,2 - 67 + 7.4 +14,0 + 9.1 + 9,1 +14,8 +18,0 +16,8
Ungarn, BUX Index - 3.8 +17.1 +29,0 +27.3 +32,7 +36,5 +28,2 +28,2 +22,3 +27.8 +33,7 +30.6
Polen, WIG Index + 8,1 - 03 - 99 - 92 + 04 +25,6 +30.3 +24,9 +24,3 +31,7 +34,7 +35,6

Russland, RTS Index -16,6 -26,5 + 53 +14,7 +24,8 +50.,4 +17,0 +30,6 +21.,6 +19.8 +10,0 + 86

Amerika

USA, Dow Jones Industrial

Average +11.,8 + 49 + 1.8 + 7.6 + 80 +22,5 +18,2 +20,3 +15,9 +18,3 +20,1 +17.8

USA, S & P 500 Index +17,5 + 6,7 + 1,6 + 6,7 + 6,5 +19,2 +15,6 +17,1 +13,7 +16,0 +16,8 +14,2

Brasilien, BM&FBOVESPA - 1.8 - 56 + 70 +17.7 +31.7 +49,3 +25,3 +32,2 +24,3 +27,6 +23,6 +17,2

Asien

Japan, Nikkei 225 +13,7 +24,2 =119 -153 - 57 +14,4 +19,1 +14,5 +133 +18,7 +24,7 +24,0

China, Shanghai Index + 24 +65,8 -19.3 -143 - 98 +10,1 + 7.8 +11,4 + 6,9 + 82 + 85 + 68

Indien, Sensex 30 Index +25,1 +10,8 - 35 + 37 + 3.1 +159 +17.2 +18,0 +16,7 +18.4 +16,6 +15,0

Q: Macrobond. ¢ Rickfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at

Ubersicht 4: Dreimonatszinssatze

2014 2015 2016 2016 2017 2017
IL.Qu. IV.Qu. I.Qu. I.Qu. Februar Mdarz April Mai Juni Juli
In %

USA 0.3 0.5 0.9 0.9 0.9 1.1 1.2 1.0 1.1 1.2 1.2 1.2 1.3

Japan 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Kanada 1,2 0.8 0.8 0.8 0.8 0.9 0.8 0.9 0.9 0.8 0.8 0.8 1.1

Euro-Raum 0.2 -00 -03 -0.3 -0.3 -03 -03 -0.3 -03 -03 -0.3 -0.3 -03

Tschechien 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3

Ddanemark 0.3 -0.1 -01 -0.2 -02 -02 -02 -02 -03 -03 -0.2 -0.2 -02

Ungarn 2,5 1,5 1,0 0.8 0.7 0.3 0.2 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 0.5

Polen 2,5 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7

Schweden 0.4 -03 -07 -07 -08 -07 -06 -07 -046 -06 -0.6 -07 -08

GroBbritannien 0.5 0.6 0.5 0.5 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3

Norwegen 1.7 1.3 1.1 11 1.1 1.0 0.9 1.0 1.0 1,0 0.9 0.9 0.8

Schweiz 0.0 -08 -07 -07 -07 -07 -07 -07 -07 -07 -07 -07 -07

Q: OECD; WDS - WIFO-Daten-System, Macrobond.  Rickfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at

Q
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B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Ubersicht 5: Sekundarmarkirendite
2014

USA
Japan
Kanada
Euro-Raum
Belgien
Deutschland
Irland
Griechenland
Spanien
Frankreich
Italien
Luxemburg
Niederlande
Osterreich
Portugal
Finnland
Danemark
Schweden
GroBbritannien
Norwegen
Schweiz
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- 0.0 0.2 0.5 0.5 0.6 0,6
0.1 0.3 0.5 0.5 0.5 0.5
0,1 0.4 0.6 0.6 0.6 0.6
3.1 3.5 4,0 33 4,0 4,0
0.1 0.3 0.5 0,5 0.5 0,5
0.0 0.3 0.3 0.6 0.3 0.2
0.2 0.4 0.7 0.5 0.7 0.7
0.7 1.3 1.3 1.0 1.2 1.1
1.1 1.6 1.7 1,6 1.7 1.8
-0, -02 - 01 -0,1 - 0.1 - 01

2017

Agpril

O~ 000WOOONO 000 —=—0N
[N e RN N R R RO R AR R NN SR AR RS R )

Mai

OC-ZO000WOOONO—=NOO00——0N
— 0 OO U W NN 0NN 00 08 0 00 W 00 R LT O W

—
c
2

o NN NN MO N
—oULoODLLI=NLONWR=LON

[
c

LCOOWOOONO OO0 —=0N
N NomoNNNMowommio—w

S —E
=)

Q: OeNB; OECD; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Rendite langfristiger staatlicher Schuldverschreibungen. ¢ Rickfragen: ursula.glauninger@

wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at

2016

1,11
120,31
1,09
0,82
9.47
7.45
9,29
27,03
74,22
311,46
436
4,49
1,96
7.35

o+ o+
wnivh

2016

II. Qu.

113
121,98
1,10
0,79
9,28
7,44
9,32
27,04
74,35
313,34
4,37
4,50
1,96
7.38

++ + +
INENESENY
Aowxs

2016 2017

.Qu. IV.Qu. LQu. I.Qu. Marz
Fremdwdhrung je Euro

1,12 1,08 1,06 1,10 1,07
11432 117,93 121,00 122,32 120,68
1,09 1,08 1,07 1,08 1,07
0,85 0,87 0,86 0,86 0,87
9.51 9,76 9,51 9,69 9.53
7.44 7.44 7,44 7,44 7.44
9,29 9,04 8,98 9,37 9.09
27,03 2703 27,02 2655 27,02
7209 6797 6252 6295 6191
311,08 309,35 309,07 309,87 309.71
4,34 4,38 4,32 4,22 4,29
4,46 4,51 4,52 4,55 4,55
1,96 1,96 1,96 1,96 1,96
7,44 7,37 7.33 7,55 7,37

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

+08 +04 -10 -04 -08
+08 +05 -08 -02 -06
+08 +06 -09 -01 - 06
+08 +07 -05 + 0,1 -03

* RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at

Wechselkurse
Ubersicht 6: Referenzkurse der wichtigsten Wahrungen zum Euro
2014 2015
Dollar 1.33 1.1
Yen 140,38 134,29
Schweizer Franken 1,21 1,07
Pfund Sterling 0,81 0,73
Schwedische Krone 9.10 9.35
Ddnische Krone 7.45 7.46
Norwegische Krone 8.36 8,94
Tschechische Krone 27,54 27,29
Russischer Rubel 51,01 68,01
Ungarischer Forint 308,71 309,90
Polnischer Zloty 4,18 4,18
Neuer Rumdnischer Leu 4,44 4,45
Bulgarischer Lew 1,96 1,96
Chinesischer Renminbi 8,19 6,97
Effektiver Wechselkursindex
Nominell = 1,5 -22
Industriewaren + 1.2 -29
Real + 1,7 - 24
Industriewaren + 1.5 -29
Q: OeNB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.
Weltmarkt-Rohstoffpreise
Ubersicht 7. HWWI-Index
2014 2015
Auf Dollarbasis - 7.1 —-41,9
Ohne Energierohstoffe - 92 -228
Auf Euro-Basis - 74 -302
Ohne Energierohstoffe - 94 -75
Nahrungs- und Genussmittel - 17 - 14
Industrierohstoffe -136 -11,3
Energierohstoffe - 72 =329
Rohdl - 78 =359

2016 2017
IL.Qu. IV.Qu. 1.Qu. Il.Qu. Februar Mdarz
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %
- 67 +189 +524 +123 +623 +348
+ 34 +173 +282 + 60 +321 +21,6
- 71 +209 +57,7 +154 +69,1 +40,1
+ 29 +192 +327 + 89 +377 +263
+ 64 +102 +158 - 45 +19,6 +103
+ 05 +260 +454 +192 +512 +377
- 88 +21,2 +631 +166 +762 +428
- 86 +188 +656 +122 +810 +400

2017

April Mai
1,07 1.11
118,29 124,09
1,07 1,09
0,85 0.86
9,59 9.71
7,44 7,44
9,20 9,40
2682 26,57
60,57 63,16
311,57  309.77
4,24 4,20
4,53 4,55
1,96 1,96
7.39 7,61

- 1.1 - 04
-09 -02
-08 -00
- 06 + 0.2

2017

April Mai
+27,5 +122
+102 + 58
+350 +147
+165 + 83
+ 48 - 44
+248 +183
+38,6 +159
+342 +10,

Juni
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9.75
7,44
9.50
26,26
65,11
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4,57
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Q: Hamburgisches WeltWirtschaftsinstitut; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Jahreswerte auf Basis von Monatswerten berechnet. « Rickfragen:

ursula.glauninger@wifo.ac.at
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KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Kennzahlen fir Osterreich
Volkswirtschaftliche Gesamirechnung laut ESVG 2010

Ubersicht 8: Verwendung des Bruttoinlandsproduktes und Herstellung von Waren
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017

IV.Qu. [.Qu. [II.Qu. [llL.Qu. IV.Qu. L Qu.
Verdnderung gegen das Vorjahr in %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Verwendung des Bruttoinlandsproduktes
Bruttoinlandsprodukt +07 +01 +06 +10 + 15 + 24 +20 + 11 + 17 + 14 + 13 + 1,6 + 23
Exporte + 17 +05 +23 +36 + 16 + 42 + 36 + 29 +34 +37 +02 -06 + 52
Importe +11 +07 +13 +34 +31 +34 +31 +58 +37 + 64 +09 + 16 + 45
Inldndische Verwendung') +04 +02 +01 +08 +22 +19 + 16 +25 + 17 +27 + 16 + 28 + 18
Konsumausgaben insgesamt  + 04 + 01 + 00 + 06 + 146 + 13 + 14 + 12 + 21 + 15 + 13 + 16 + 13
Private Haushalte?) +05 -01 -03 -00 +15 +14 +15 +06 +13 + 17 +12 + 17 + 15
Staat +02 +07 +08 +21 +19 +11 +10 +28 + 41 +09 + 14 + 14 + 08
Bruttoinvestitionen?) -03 -01 +04 +05 +30 +29 +24 +18 -06 +29 + 19 + 75 + 26
Bruttoanlageinvestitionen + 14 +22 -09 +07 +34 + 32 + 24 + 1,1 + 14 + 41 + 41 + 37 + 43
AusrUstungen und Waffen-
systeme + 06 + 24 10 +36 +75 + 45 +35 +25 + 14 + 75 +102 +103 + 43
Bauten +22 -09 -01 -12 +14 +18 +13 -08 + 1,7 + 22 + 13 + 04 + 45
Sonstige Anlagen?) + 06 + 92 -24 +06 + 14 + 40 + 30 + 32 + 1,1 + 27 + 08 + 1,2 + 42
Bruttowertschépfung zu Herstellungspreisen
Herstellung von Waren +24 +03 + 16 + 18 + 16 + 48 + 40 + 32 + 25 + 21 + 06 + 1,4 + 54
Trend-Konjunktur-Komponente, Verénderung gegen das Vorquartal in %, real
(berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Verwendung des Bruttoinlandsproduktes
Bruttoinlandsprodukt +03 +04 +03 +05 + 06 + 07
Exporte + 07 + 02 + 02 -01 + 03 + 24
Importe + 15 +08 +05 +03 + 06 + 20
Inl&ndische Verwendung') +07 +02 +08 +08 + 05 + 05
Konsumausgaben insgesamt + 04 +04 +04 +04 +05 + 04
Private Haushalte?) +03 +04 +05 +05 +05 + 04
Staat +06 +05 +02 +03 +05 + 05
Bruttoinvestitionen3) + 1,9 + 1,1 + 07 + 13 + 14 + 08
Bruttoanlageinvestitionen +07 +07 +10 + 10 + 12 + 10
AusrUstungen und Waffen-
systeme + 1,1+ 12 +22 + 25 + 24 + 09
Bauten +05 +05 +04 +01 + 04 + 1,1
Sonstige Anlagen?) + 05 + 01 + 04 + 06 + 09 + 12

Bruttowertschépfung zu Herstellungspreisen
Herstellung von Waren +09 +05 +03 +05 + 06 + 22

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2017 und 2018: Prognose. — ') EinschlieBlich statistischer Differenz. — 2) EinschlieBlich privater
Organisationen ohne Erwerbszweck. — 3) EinschlieBlich Vorratsverdnderung und Nettozugang an Wertsachen. - 4) Uberwiegend geistiges Eigentum
(Forschung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte). ¢ RUckfragen: christine .kaufmann@wifo.ac.at

Ubersicht 9: Einkommen und Produkdtivitét

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2015 2016 2017
IV.Qu. [LQu. I.Qu. [Il.Qu. IV.Qu. I.Qu.
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Nominell
Brutfonationaleinkommen +25 +19 + 1,1 +35 + 31 + 42 + 346
Arbeithenmerentgelte + 42 + 28 + 27 +30 +29 + 36 + 37 + 32 + 34 +29 + 25 + 27 + 26
BetriebsUberschuss und
Selbsténdigeneinkommen + 06 +03 + 23 + 23 + 27 + 46 + 44 + 12 + 1,6 + 31 + 22 + 40 + 7,
Gesamtwirtschaftliche Produktivit&t
BIP real pro Kopf (Erwerbstatige) -03 -04 -04 +02 +03 +09 +09 +04 +07 +04 +00 -00 + 08
BIP nominell Mrd. € 317,12 322,54 330,42 339,90 349,34 36312 37646 88,52 8370 8639 8806 91,18 8721
Pro Kopf (Bevolkerung) in€ 37.634 38.048 38.673 39.388 39.975 41.195 42372 10.211 9.621 9.899 10.061 10.390 9.914

Arbeitsvolumen Gesamtwirtschaft') - 03 - 06 + 03 -06 +09 + 13 +09 -04 +03 +09 +10 + 14 + 17
Stundenproduktivitdt Gesamtwirt-
schaft?) +11 +07 +03 +16 +06 + 1,1 +11 +15 + 14 +06 + 03 + 02 + 06

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2017 und 2018: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden. — 2) Produktion
je geleistete Arbeitsstunde. ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at

Konjunkturklima
Ubersicht 10: WIFO-Konjunkturklimaindex und WIFO-Frijhindikator
2016 2017 2017
II. Qu. IIl. Qu. V. Qu. I. Qu. IIl.Qu.  Februar Marz April Mai Juni Juli

Indexpunkte (saisonbereinigt)
Konjunkturklimaindex Gesamt-

wirtschaft + 27 + 49 + 9.0 +12,3 +15.8 +12,4 +13.7 +15,1 +15,6 +16,7 +18,0
Index der aktuellen Lage-
beurteilungen + 33 + 50 + 87 +13,5 +17.7 +11,9 +16,6 +17,1 +17.1 +18,9 +19.5
Index der unternehmerischen
Erwartungen + 2,1 + 4,8 + 9.3 +11,1 +13,9 +12,8 +10.,8 +13,1 +14,0 +14,4 +16.3
Konjunkturklimaindex Wirtschaftsbereiche
SachguUtererzeugung - 24 + 1,7 + 6,0 +10,0 +13,0 + 9.5 +11,7 +11,1 +13,5 +14,3 +15,5
Bauwirtschaft + 4,3 + 1,6 + 9.7 +15,7 +18,1 +15,2 +18,5 +17.5 +17.3 +19.5 +20,3
Dienstleistungen = 5,8 + 73 +10,7 +13,0 +17.0 +13,6 +14,0 +17,0 +16,5 +17.6 +19.0
WIFO-Frihindikator!) . + 083 + 091 + 102 + 1,00 + 1,18 + 124
Q: WIFO-Konjunkturtest; WDS — WIFO- Dcn‘en Sysfem Mocrobond http: //kon]unkTurW|fo ac.at/. WIFO-Konjunkturklimaindex: Werte zwischen -100 (pes-
simistisches Konjunkturklima) und +100 (optimistisches Konjunkturklima). — 1) Monatlicher Sammelindikator, der Konjunkturwendepunkte der Oster-

reichischen Gesamtwirtschaft zeitnah anzeigt (standardisierte Werte, saisonbereinigt). ¢ RUckfragen: birgit.agnezy@wifo.ac.at, alexandros.charos@
wifo.ac.at, astrid.czaloun@wifo.ac.at
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B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Tourismus
Ubersicht 11: Tourismusentwicklung in der laufenden Saison
Sommersaison 2016 Mai bis Juni 2017
Umsétze im Ubernachtungen Umsdatze im Ubernachtungen’)
Gesamt- Insgesamt Aus dem Aus dem Gesamt- Insgesamt Aus dem Aus dem
reiseverkehr Inland Ausland reiseverkehr?) Inland Ausland

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Osterreich + 4,6 + 5,1 + 53 + 50 + 6.8 + 59 + 32 + 74
Wien + 1.8 + 3.1 + 7.9 + 2,1 + 28 + 32 - 20 + 4,5
Niederdsterreich + 1,0 + 1,0 + 0,5 + 1,7 + 75 + 6,9 + 272 +16,1
Burgenland + 58 + 55 + 7.3 + 0.3 + 1.5 - 02 - 09 + 2,4
Steiermark + 56 + 7.0 + 59 + 8,5 + 2,6 + 2,6 + 2,5 + 27
Karnten + 53 + 52 + 6,4 + 44 +14,0 +12,6 +10,8 +14,1
Ober&sterreich + 28 + 25 + 1,7 + 34 + 77 + 6,9 + 2,4 +13,2
Salzburg + 70 + 6,4 + 73 + 6,0 + 70 + 56 + 3.8 + 64
Tirol + 55 + 56 + 6,1 + 5,6 + 7.6 + 6,8 + 3.7 + 7.2
Vorarlberg + 4,1 + 6,5 + 74 + 6,3 6,3 + 53 + 2,0 + 6,0

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Unbereinigte Werte. Wintersaison: 1. November bis 30. April des Folgejahres, Sommersaison:
1. Mai bis 31. Oktober. Umsatze einschlieBlich des infernationalen Personentransportes. — 1) Juni 2017: Hochrechnung. — 2) Schdtzung. ¢ RUckfragen:
sabine.ehn-fragner@wifo.ac.at, susanne.markytan@wifo.ac.at

AuBenhandel
Ubersicht 12: Warenexporte und Warenimporte
2016 2017 2016 2017 2014 2015 2016 2017 2017
Janner Janner Jénner Janner Februar Mdarz April Mai
bis Mai bis Mai bis Mai
Mrd. € Anteile in % Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Warenexporte insgesamt 131,1 59,2 100,0 1000 + 1,8 + 27 -03 + 96 +190 + 32 + 99 - 20 +201
Intra-EU 28 91.2 41,7 69.5 705 + 17 + 30 + 04 +103 +242 + 26 +107 - 17 +177
Intra-EU 15 68,0 31,6 51,9 533 + 10 + 21 +05 +11,3 +289 + 39 + 96 - 15 +186
Deutschland 40,1 18,1 30,5 306 + 06 + 37 + 15 + 83 +134 + 51 +104 - 47 +189
Italien 8,4 3.8 6,4 64 + 01 +03 + 14 + 79 +11,6 +72 + 91 - 25 +146
EU-L&nder seit 2004 23,2 10,2 17.7 172 + 37 +58 +00 + 72 +104 - 1,1 +141 - 20 +149
5 EU-Lander!) 18,6 8.2 14,2 138 + 46 + 56 -01 + 81 +127 - 10 +159 - 07 +14,
Tschechien 4,8 2.2 3.7 36 -08 +85 + 13 +107 +169 + 09 +182 + 19 +164
Ungarn 4,4 2,0 3.3 33 +11.4 + 07 + 15 +101 +122 + 19 +192 - 03 +178
Baltische L&nder 0.5 0.2 0.4 03 - 44 -23 +108 -59 -128 - 45 =127 - 95 +11,5
Bulgarien, Kroatien, Rumdnien 4,0 1.8 3,1 30 + 47 +84 -00 + 48 + 30 -07 +103 -78 +199
Extra-EU 28 40,0 17.5 30,5 295 + 22 +20 -18 +82 + 63 + 45 + 80 - 27 +260
Schweiz 7.2 2.8 5.5 48 + 55 + 65 + 06 -35 -169 -82 - 02 -145 +278
Westbalkanlénder 1,2 0.5 0.9 09 -16 + 54 + 71 + 42 +149 + 42 +131 - 96 + 17
GUS-Europa 2,5 1,2 1.9 20 -106 -366 - 27 +271 +546 +21,0 +108 +244 +352
Russland . 1.9 0.9 1.4 1.5 -80 -381 - 48 +31,1 +653 +233 + 88 +336 +378
Industriel&nder in Ubersee 14,0 6,4 10,7 108 + 80 +113 + 03 +128 + 91 + 96 +134 + 34 +29]1
USA 8.7 4,0 6,7 67 +102 +167 -39 + 88 + 42 + 67 +132 - 42 +250
China 3.3 1.4 2,5 24 +78 -22 +02 + 47 +72 -52 + 48 -141 +379
Japan 1.3 0.6 1.0 09 -11 + 14 - 13 + 22 +127 + 84 - 61 -141 +143
Agrarwaren 9.9 4,3 7.5 73 +26 +33 + 31 + 66 +104 + 33 + 69 - 1,1 +14]1
Roh- und Brennstoffe 6,3 3.0 4,8 51 -52 -52 -26 +202 +239 +187 +268 + 97 +220
Industriewaren 114,9 51,8 87.6 876 + 22 + 31 -05 + 93 +194 + 23 + 93 - 27 +206
Chemische Erzeugnisse 17,7 8,8 13,5 148 + 69 + 07 -10 +208 +664 + 34 + 53 + 44 +310
Bearbeitete Waren 28,2 13,0 21,5 220 + 22 + 23 -22 +103 +11,1 + 24 +144 + 1,9 +22]1
Maschinen, Fahrzeuge 52,6 23,4 40,1 396 + 15 + 47 + 04 + 74 +150 + 37 + 84 - 46 +165
Konsumnahe Fertigwaren 15,3 6,2 11,7 105 + 16 + 25 + 07 +22 -20 -55 + 85 - 49 +158
Warenimporte insgesamt 135,7 61,1 100,0 1000 - 07 + 28 + 1,6 + 98 +132 + 44 +135 + 08 +179
Intra-EU 28 96,9 42,6 71,4 98 -07 + 17 +31 + 77 +112 + 12 +132 - 15 +150
Intra-EU 15 76,9 33,8 56,7 553 -09 + 14 +26 + 71 +105 -02 +123 - 22 +159
Deutschland 50,4 22,1 37.2 33 -10 + 14 +24 +78 +11,9 -05 +11,7 - 04 +177
Italien 8.4 3.7 6,2 60 + 03 + 21 + 24 + 67 +148 - 14 +126 - 54 +149
EU-L&nder seit 2004 20,0 8.9 14,8 145 + 01 + 26 + 48 +100 +141 + 68 +169 + 1,4 +11,5
5 EU-Lander!) 17.5 7.7 12,9 126 + 07 + 21 + 45 +105 +149 + 86 +173 + 1,4 +109
Tschechien 59 2,6 4,3 43 + 27 + 32 + 52 +98 +178 +131 +180 - 06 + 20
Ungarn 3.5 1,6 2.6 26 + 26 -96 + 18 +107 + 56 + 36 +122 + 83 +225
Baltische L&nder 0.2 0.1 0.1 01 + 27 +160 + 68 +100 +17,1 + 34 +174 - 44 +197
Bulgarien, Kroatien, Rumdnien 2,3 1,0 1.7 1.7 -28 + 50 + 73 + 60 + 42 - 53 +14,]1 + 2,1 +14,6
Extra-EU 28 38,7 18,5 28,6 302 -05 +57 -19 +152 +17,1 +11,8 +142 + 7,7 +258
Schweiz 7.1 3.3 5.2 54 -28 +130 - 53 +153 +236 +169 - 15 + 33 +36,1
Westbalkanlénder 1.0 0.5 0.7 07 + 87 + 67 + 41 +164 +139 + 67 +185 +128 +288
GUS-Europa 3.0 1.5 2.2 24 -244 + 05 + 16 +322 +338 +226 +200 +387 +487
Russland - 25 1,2 1.8 1,9 -280 + 62 + 11 +294 +39,1 +231 +11,0 +335 +41,0
Industrieldnder in Ubersee 8,6 4,9 6.4 80 + 1,1 +157 - 34 +172 +202 +143 +208 + 1,9 +30,1
USA 50 3.2 3.7 52 + 20 +193 - 48 +189 +160 +181 +226 +103 +338
China 8,0 3.4 5,9 55 +79 +87 +02 +70 + 60 - 44 + 67 + 84 +203
Japan 2,0 0.9 1.5 1.5 +33 + 69 + 57 +105 +149 +160 + 89 - 50 +215
Agrarwaren 10,5 4,4 7.7 72 +30 +34 + 31 +54 +75 +27 +84 -12 + 95
Roh- und Brennstoffe 14,3 7.0 10,5 11,5 - 94 -140 -11,6 +277 +30,6 +258 +352 +240 +228
Industriewaren 110,92 49,6 81,7 813 + 08 + 59 + 34 + 81 +11,6 + 21 +114 - 15 +180
Chemische Erzeugnisse 18,7 9.1 13.7 150 + 39 + 42 + 14 +130 +153 +11,6 + 74 + 63 +254
Bearbeitete Waren 21,2 9.5 15,6 156 + 1,3 + 45 + 10 + 93 +106 + 24 +146 - 20 +21,7
Maschinen, Fahrzeuge 48,4 21,4 35.7 350 -08 + 61 + 64 + 71 +125 + 02 +103 - 13 +150
Konsumnahe Fertigwaren 21,1 8,7 15,5 143 + 42 + 56 + 47 + 37 + 79 - 45 + 85 38 +11,3
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Monatsdaten fir das aktuelle Jahr werden laufend revidiert. — ') Tschechien, Ungarn, Po-

len, Slowenien, Slowakei. * RUckfragen: irene.langer@wifo.ac.at, gabriele.wellan@wifo.ac.at

610 WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8), S. 606-618 WIFO



KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Landwirtschaft
Ubersicht 13: Markt- und Preisentwicklung von Agrarprodukten
2013 2014 2015 2016 2016 2017 2017
ILQu. lL.Qu. IV.Qu. L Qu. I.Qu. Marz April Mai Juni
1.000 t Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Marktentwicklung
Milchanlieferung') 2933 3.062 3.102 3197 +36 +01 -16 -15 +21 +15 + 12 + 17 + 34
Marktleistung Getreide
insgesamt?) 2599 2741 2542 2426 . . . . . .
BEE3) Rindfleisch 209 206 210 213 + 41 -07 -03 -26 -37 -15 =119 + 11 + 03
BEE3) Kalbfleisch 9 9 8 7 -139 -284 -132 -188 - 08 -299 + 32 -92 + 54
BEE3) Schweinefleisch 492 487 490 475 -23 -32 -78 -127 -34 +18 -67 + 02 - 38
Geflugelschlachtungen) 95 97 102 107 +36 +87 +26 +51 +05 -05 -12 + 27 -00
€jet Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Erzeugerpreise (ohne Umsatzsteuer)
Milch (4% Fett, 3,3% EiweiB) 367 385 328 303 -111 -92 -51 + 55 +183 +11,3 +137 +17,6 +239
Qualitatsweizen?) 186 163 168 144 -136 -253 -93 + 15 + 1,7 + 31 + 44 + 47 - 38
Kérnermais®) 199 151 133 141 +142 + 7,1 -137 -29 + 04 - 1,1 + 24 -24 + 12
Jungstiere (Handelsklasse R3)¢)7)  3.833 3.722 38384 3753 - 65 -34 -24 -12 + 43 + 05 + 33 + 42 + 54
Schweine (Handelsklasse E)¢) 1.723 1.596 1438 1501 - 30 +137 +187 +219 +265 +248 +357 +293 +1646
MasthUhner bratfertig, loses) 2348 2338 2114 2093 -05 +00 -09 -08 -05 +00 -05 -14 + 05

Q: Agrarmarkt Austria; Statistik Austria; Bundesanstalt fUr Agrarwirtschaft; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - ') Milchanlieferung an die Be- und
Verarbeitungsbetriebe. — 2) Wirtschaftsjahre, Summe der Markileistung von Juli bis Juni des n&chsten Jahres, Kémermais von Oktober bis September
(Wirtschaftsiahr 2014/15 = Jahr 2014). - 3) Bruttoeigenerzeugung (BEE) von Fleisch: untersuchte Schlachtungen in Osterreich einschlieBlich Exporte und
abziglich Importe von lebenden Tieren. - 4) Schlachtungen von Brat-, Back- und SuppenhUhnern in Betrieben mit mindestens 5.000 Schlachtungen im
Vorjahr. — %) Preise der ersten Handelsstufe; fUr das laufende Wirtschaftsjiahr Mischpreise aus A-Konto-Zahlungen und zum Teil endgultigen Preisen. — ¢) €
je t Schlachtgewicht. - 7) Preis frei Rampe Schlachthof, gemdaB Viehmeldeverordnung. — 8) Verkaufspreis frei Filiale. » RUckfragen: dietmar.weinberger@
wifo.ac.at

Herstellung von Waren
Ubersicht 14: Produktion, Beschdftigung und Aufiragslage

2014 2015 2016 2016 2017 2016 2017
ILQu. lLQu. IV.Qu. I|.Qu. Dezem- Janner Februar Marz April Mai
ber

Ver&nderung gegen das Vorjahr in %
Produktionsindex (arbeitstdgig bereinigt)

Insgesamt +12 +24 +20 +18 +09 +33 +23 + 41 -14 + 32 + 45 + 37 + 21
Vorleistungen + 49 + 17 + 77 +28 +39 +77 +55 +77 -10 + 36 + 55 + 45 + 47
InvestitionsgUter -05 -07 -04 -09 +13 -04 +56 -04 -09 + 44 + 56 + 48 + 03
Kfz +21 +17 +53 +88 +99 -10 -33 + 13 -66 -47 +07 -12 + 60
KonsumgUter +53 -30 +35 -27 -10 +35 +22 +35 -32 -15 +22 -07 %00
Langlebige KonsumgUter - 42 - 44 +154 - 60 - 60 +154 + 58 +154 - 03 - 22 + 58 - 5] - 14
Kurzlebige KonsumguUter + 7.7 26 + 10 20 +02 +10 +13 +10 -39 -12 + 13 + 05 + 01
Beschaftigte -04 +09 +07 +07 +06 +07 +16 +07 +12 + 14 + 1,6 + 16
Geleistete Stunden -18 -05 -02 +25 -07 -08 +32 + 10 + 62 -13 + 47 - 37
Produktion pro Kopf
(Beschdaftigte) +35 -16 +34 -04 + 12 + 34 +29 +34 -25 + 18 + 29 + 21
Produktion (unbereinigt) je
geleistete Stunde +52 +16 +29 +13 + 21 + 42 + 34 +23 -07 +04 + 18 + 16
Auftragseingdnge - 04 + 37 + 27 + 36 + 31 + 45 +137 +118 +142 + 65 +198 + 5,1
Inland - 26 + 1,1 +02 + 06 - 46 + 42 +124 + 67 +138 + 43 +185 +128
Ausland + 04 + 45 + 35 + 46 + 58 + 46 +141 +133 +144 + 71 +201 + 27
Auftragsbestand - 25 +59 +71 +50 +74 +71 +72 +71 +79 +64 +72 + 73
Inland + 67 + 50 + 41 +23 - 17 + 41 + 97 + 41 + 63 + 73 + 97 +128
Ausland - 44 + 61 +78 + 56 + 96 +78 + 66 + 78 + 83 + 62 + 66 + 6,1
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. « RUckfragen: anna.strauss@wifo.ac.at
Ubersicht 15: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir die Sachgitererzeugung
2016 2017 2017
1. Qu. . Qu. V. Qu. I. Qu. 1. Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
Indexpunkte (saisonbereinigt)?)
Konjunkturklimaindex Sachguter-
erzeugung - 24 + 1.7 + 6,0 +10,0 +13,0 + 9.5 +11,7 +11,1 +13,5 +14,3 +15,5
Index der aktuellen Lage-
beurteilungen - 26 + 1,6 + 3.8 +10,2 +13,3 + 83 +13,7 +11,5 +13,3 +15,0 +17.5
Index der unternehmerischen
Erwartungen - 22 + 1.7 + 82 + 9.7 +12,6 +10,8 + 98 +10,7 +13,6 i+ 18,5 +134
In % der Unternehmen (saisonbereinigt)
Auftragsbesténde zumindest
ausreichend 66,9 70,9 72,8 77.7 79.6 76,6 79.7 78.8 78.8 81,1 81,6
Auslandsauftragsbestdnde
zumindest ausreichend 61,1 63,6 64,5 68,6 70,8 67,1 7.7 69,0 72,4 71,0 73,4
Salden aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)
Fertigwarenlager zur Zeit + 9.6 + 89 + 53 + 4,0 + 3,6 + 3.5 + 4,4 + 50 + 4,1 + 1.6 - 07
Produktion in den n&chsten
3 Monaten + 3,0 + 6,9 +12,5 +14,3 +16,7 +14,6 +14,6 +14,2 +17.5 +18,5 +13.8
Geschdftslage in den ndchsten
6 Monaten - 34 + 27 +10,3 + 9.6 +12,4 +13,0 + 79 + 9.6 188 +14,2 +123
Verkaufspreise in den ndchsten
3 Monaten - 1.4 + 25 + 51 +11,2 +12,7 + 9.4 +13,9 +12,4 +12,7 +12,9 +13.2
Q: WIFO-Konjunkturtest; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — ') Werte zwischen —100 (pessimistisches Konjunkturklima) und +100 (optimistisches

Konjunkturklima). » RUckfragen: birgit.agnezy@wifo.ac.at, alexandros.charos@wifo.ac.at

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8), S. 606-618 611



B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Bauwirtschaft

Ubersicht 14: Bauwesen

Konjunkturdaten)
Produktion?)
Bauwesen insgesamt
Hochbau
Wohnhaus-, Siedlungsbau
Sonstiger Hochbau
Tiefbau
Baunebengewerbed)

Auftragsbesténde
Auftragseingdnge

Arbeitsmarkt

Unselbstandig aktiv Beschaftigte

Arbeitslose
Offene Stellen

Baupreisindex
Hoch- und Tiefbau
Hochbau
Wohnhaus-, Siedlungsbau
Sonstiger Hochbau
Tiefoau

2014
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2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. L Qu. I.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
Verénderung gegen das Vorjahrin %
- 00 +22 + 16 +09 + 85 . + 28 +11,4 + 40
+ 60 + 61 + 81 + 47 + 75 - 03 +108 + 83
-6 -58 =-57 - 86 +135 +121  +154 + 35
+ 09 +25 +06 + 1.6 + 79 + 27 +108 + 14
+09 + 1,1 +34 -01 + 72 + 42 +13,6 +15]1
+09 -03 -74 + 27 + 53 - 08 +159 + 85
-05 +12 +06 +15 +20 +16 + 13 +34 + 16 + 1,7 + 15 + 2]
+72 -67 -77 -69 - 44 -113 21 -158 -112 -130 - 95 - 89
+ 62 +49,6 +460 +329 +488 +395 +583 +430 +435 +446 +31,4 +440
+06 + 13 + 14 + 1,7 + 20 + 21
+18 +19 + 19 + 21 + 23 + 26
+ 16 + 18 + 1,8 + 20 + 22 + 26
+ 20 + 20 + 20 + 22 + 24 + 26
- 0, + 0, + 09 + 1, + 1,6 + 1.4

Q: Statistik Austria; Arbeitsmarkiservice Osterreich; Hauptverband der 8sterreichischen Sozialversicherungstréiger; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond. - 1) Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2016: vorléufig; aufgrund der Umklassifikationen von Unternehmen Verschiebung vom Tiefbau zum
Hochbau. — 2) Abgesetzte Produktion nach Akfivitatsansatz. — 3) Vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallation und sonstiges Ausbaugewerbe.
RUckfragen: michael.weingaerfler@wifo.ac.at

Binnenhandel

Ubersicht 17: Umsatze und Beschdftigung

Nettoumsdtze nominell
Kfz-Handel und -Reparatur
GroBhandel
Einzelhandel

Nettoumsdatze real’)
Kfz-Handel und -Reparatur
GroBhandel
Einzelhandel

Beschdftigte?)

Kfz-Handel und -Reparatur
GroBhandel
Einzelhandel

2014

+

OCOOO0OWO—NN—=
MN=hv—ohurN

+ 1+ + 1

+

o
DS}

2015 2016 2016 2017 2016 2017

I.LQu. l.LQu. IV.Qu. I|.Qu. Dezem- J&nner Februar Mdarz April Mai

ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

-05 +12 +12 +02 +25 +71 +35 +386 + 19 +103 - 02 +107
+27 +73 +90 + 62 + 64 +121 + 56 +129 + 45 +179 -70 +157
-26 -06 -11 -17 + 17 +82 + 33 +106 + 26 +112 + 08 +11,7
+ 1,7 +16 + 15 + 12 +23 + 27 + 30 + 40 -07 + 47 + 1,4 + 63
+08 +21 +30 +14 +18 +35 + 17 + 54 -20 + 68 -32 + 80
+23 + 66 +87 + 56 + 54 +105 + 44 +11,5 30 +161 - 81 +14,1
+00 +14 +23 +04 +12 +33 +10 + 61 -26 + 64 - 33 + 84
+16 +13 +16 +13 +12 +06 +18 + 18 -31 + 28 - 05 + 44
+01 +04 +04 +03 +07 +08 +07 +09 +07 +07 +05 + 07
-05 +03 +03 -00 +05 +10 +05 +08 +09 + 13 + 10 + 12
-00 +07 +06 +08 +12 +08 +12 + 11 +06 + 06 + 03 + 06
+03 +02 +02 -00 +04 +07 +06 +09 +07 + 06 + 05 + 06
, Macrobond. ONACE 2008. - ') Die Preisbereinigung der nominellen Umsatzindizes erfolgt mit den Mess-

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System

zahlen jener Waren des GroBhandelspreisindex und des Verbraucherpreisindex,

die den einzelnen Gliederungsbereichen entsprechen. - 2) Unselb-

sténdige und selbstdndige Beschdaftigungsverhdltnisse. ¢ Rickfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at

Private Haushalte

Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima

2014 2015 2016 2016 2017 2017
.Qu. IV.Qu. [.Qu. I.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Privater Konsum -03 -00 +15 +12 + 1,7 + 15
Dauerhafte Konsumguter +01 -06 + 31 + 23 + 25 + 19
In % des persénlichen verfGgbaren Einkommens
Sparquote’) 7.0 7.3 8,1 8,7 8,1 8.3
Saldo aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)

Konsumklimaindikator - 90 -124 -102 -91 -70 -18 +31 -15 -14 + 11 + 43 + 38 + 47

Finanzielle Situation in den

ndchsten 12 Monaten - 26 -06 + 13 +08 - 01 + 00 +22 +09 -12 +21 + 1,1 +34 + 13

Allgemeine Wirtschaftslage in

den ndchsten 12 Monaten -103 -171 -11,7 -99 -57 -04 +39 -07 + 04 + 29 + 48 + 39 + 79

Arbeitslosigkeit in den n&chsten

12 Monaten +340 +425 +430 +416 +373 +244 +126 +21,0 +239 +192 + 76 +109 +106

Sparen in den néchsten

12 Monaten +108 +108 +123 +141 +149 +174 +188 +148 +19,1 +186 +189 +188 +20,0
Q: Statistik Austria; Europdische Kommission; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — ') Gleitende Summen Uber jeweils vier Quartale ("rolling years"
bzw. "gleitende Jahre"). « Rickfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at
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KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Verkehr
Ubersicht 19: Giter- und Personenverkehr
2014 2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. |.Qu. I.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
Verdnderung gegen das Vorjahr in %

Guterverkehr
Verkehrsleistung
StraBe +70 +33 + 54 + 36 + 35 . . .
Schiene +56 -10 -09 - 16 + 33 +229 . .
Luftfahrt!) +109 - 06 + 25 + 01 + 09 + 38 + 36 +103 .
Binnenschifffahrt -11,3 =156 +11,3 +445 +11,0 -463 -57,7 -20,8 +40,6
Lkw-Fahrleistung?) + 28 + 21 + 48 + 40 + 37 +52 + 13 -12 + 93 -53 +112 - 14 + 45
Neuzulassungen Lkws3) + 04 + 83 +161 +228 + 45 +188 +102 + 21 +312 + 58 +209 + 55 + 14
Personenverkehr
StraBe (Pkw-Neuzulassungen) - 49 + 17 + 68 + 64 + 85 +128 + 51 +125 +153 - 29 +139 + 50 + 32
Bahn (Personenkilometer) + 09 =00 . . . . . . . . . .
Luftverkehr (Passagiere)*) +22 + 12 + 15 + 02 + 65 + 446 . + 49 + 25
Arbeitsmarkt Verkehr und Lagerei
Unselbstandig aktiv Beschaftigte + 08 + 1,5 + 13 + 13 + 15 + 1,7 +23 + 19 + 19 + 24 + 22 + 22 + 26
Arbeitslose +71 +80 +16 +08 +01 +02 -28 +16 -19 -37 -23 -124 -08
Offene Stellen +12,7 + 4,7 +431 +342 +508 +548 +674 +620 +548 +646 +703 +672 +77.7
Kraftstoffpreise
Dieselkraftstoff - 43 -137 -80 -57 + 27 +173 + 61 +197 +146 +124 + 59 + 05 + 06
Normalbenzin - 34 -109 -74 -98 + 10 +11,9 + 42 +139 +11.3 + 83 + 41 + 04 + 1,5

Q: Statistik Austria; BMWFW; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - ') Aufkommen im Fracht- und Postverkehr. — 2) Lkw mit einem hdchstzul&ssigen
Gesamtgewicht von 3,5t oder mehr im hochrangigen mautpflichtigen StraBennetz. — 3) Lkw mit einer Nutzlast von 1t oder mehr. — 4) AnkUnfte und
Abflige. * RUckfragen: michael.weingaertler@wifo.ac.at

Bankenstatistik
Ubersicht 20: Zinssdtze, Bankeinlagen und -kredite
2014 2015 2016 2016 2017 2017
ILQu. IILQu. IV.Qu. LQu. I.Qu. Marz April Mai Juni Juli
In%

Geld- und Kapitalmarktzinsséitze
Basiszinssatz -01 -01 -05 -06 -06 -06 -06 -06 -06 -06 =-06 -06 - 06
Taggeldsatz or -o01 -03 -03 -03 -03 -04 -04 -04 -04 -04 -04 -04
Dreimonatszinssatz 02 -00 -03 -03 -03 -03 -03 -03 -03 -03 -03 -03 -03
Sekunddrmarktrendite Bund

Benchmark 1.5 0.7 0.4 0.4 0.1 0.4 0.6 0.6 0.6 0.5 0.7 0.6 0.7

Umlaufgewichtete Durch-

schnittsrendite 0,0 o1 -02 - 00 0.2 0,2 0.2 0,1 0.2 0,2
Soll-ZinssGtze der inldndischen Kreditinstitute
An private Haushalte

FUr Konsum: 1 bis 5 Jahre 4,5 4,1 4,1 4,2 4,1 4,0 4,1 4,2 4,1 4,2 4,1 4,3

FOr Wohnbau: Gber 10 Jahre 3.2 2,5 2.3 2,3 2.2 2,1 2.2 2,2 2.2 2,3 2,2 2,2
An nichtfinanzielle Unternehmen

Bis 1 Mio. €: bis 1 Jahr 2.2 2,0 1.9 1.9 1.9 1.8 1.8 1.7 1.8 1.8 1.7 1.7

Uber 1 Mio. €: bis 1 Jahr 1.7 1.5 1.5 1.5 1.5 1.5 1,5 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4
An private Haushalte und nicht-
finanzielle Unternehmen

InYen 1.7 1.7 1.7 1.6 1.5 1.8 1.2 1.3 1.4 1.2 1.5 1.3

In Schweizer Franken 1.5 1.4 1.3 1.3 1.1 1.3 1.2 1.1 1.1 1.2 1.1 1,0
Haben-ZinssGtze der inléndischen Kreditinstitute
Einlagen von privaten Haushalten

Bis 1 Jahr 0.6 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 0.3 0.2 0.3 0.2 0.2 0.3

Uber 2 Jahre 1.4 0.9 0.8 0.7 0.7 0.8 0.6 0.9 0.6 0.8 0.8 0.9
Spareinlagen von privaten Haushalten

Bis 1 Jahr 0.5 0.4 0.3 0.3 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2

Uber 2 Jahre 1.3 0.8 0.8 0.7 0.7 0.8 0.6 0.6 0.6 0.6 0.7 0.6

Verdnderung der Endsténde gegen das Vorjahrin %

Einlagen und Kredite
Einlagen insgesamt + 32 + 42 + 44 + 44 + 44 + 44 + 42

Spareinlagen -18 -21 -03 -12 -06 -03 -03

Termineinlagen +174 + 07 + 33 + 84 + 08 + 33 - 90

Sichteinlagen + 51 +127 +104 +101 +11,6 +104 +122

Fremdwdhrungseinlagen +308 + 41 -133 -05 -79 -133 + 92
Direktkredite an inléndische
Nichtbanken +03 +20 +18 + 13 + 16 + 18 + 12

Q: OeNB; EZB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at
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Arbeitsmarki
Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarktindikatoren

2015 2016 2017 2017

IV.Qu. 1LQu. IL.Qu. lIL.Qu. IV.Qu. . Qu. I.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli

Verdnderung gegen die Vorperiode in %

Unselbstandig aktiv Beschaftigte!) + 04 + 05 + 03 + 04 + 05 +05 +05 +02 +02 +02 +01 +01 + 01
Arbeitslose -04 -07 +15 -02 -13 -17 -13 -05 -08 -05 -02 +£00 £ 00
Offene Stellen +107 + 96 + 58 + 51 + 90 +144 + 85 + 33 + 26 + 23 + 30 + 33 + 35
Arbeitslosenquote
In % der unselbstdndigen
Erwerbspersonen 9.2 9.1 9,2 9.1 9,0 8,8 8,6 8,8 8,7 8,7 8,6 8,6 8,6
In % der Erwerbspersonen
(laut Eurostat) 59 6,0 6,1 6,1 5.8 57 53 58 57 5.4 52 52

Q: Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungsiréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; Eurostat; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. —
) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. ¢ RUckfragen: stefan.fuchs@
wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at

Ubersicht 22: Beschdéftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen

2014 2015 2016 2016 2017 2017
.Qu. IV.Qu. [ Qu. I.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
In 1.000
Unselbsténdig Beschdftigte 3.503 3.535 3.587 3.654 3.594 3.579 3.646 3.576 3.616 3.605 3.648 3.684  3.740
Mdénner 1.863 1.878 1.909 1.957 1.912 1.888 1.953 1.882 1.925 1.930 1.956 1.974  2.005
Frauen 1.640 1.657 1.678 1.696 1.682 1.692 1.692 1.694 1.691 1.675 1.692 1.710  1.735
Unselbsténdig aktiv Beschdftigte!] 3.416  3.449  3.502 3.570 3.510 3.495 3.563  3.491 3.532 3522 3.564  3.601 3.659
Mdanner 1.854 1.869 1.901 1.949 1.904 1.879 1.945 1.873 1.917 1.922 1.947 1.965 1.996
Frauen 1.562 1.579 1.602 1.622 1.606 1.616 1.618 1.618 1.615 1.600 1.617 1.636 1.663
Auslandische Arbeitskrafte 589 616 652 676 657 669 693 671 681 670 695 714 724
Herstellung von Waren 583 580 582 590 583 587 597 590 594 595 597 599 614
Bauwesen 247 246 249 269 248 221 264 215 246 260 266 267 273
Private Dienstleistungen 1.627 1.648 1.680 1.717 1.680 1.687 1.688 1.688 1.685 1.658 1.687 1.718 1.756
Offentliche Dienstleistungen?) 888 904 920 9216 929 933 937 933 937 936 937 938 938
Arbeitslose 319 354 357 325 369 392 320 401 354 338 318 304 307
Mdénner 184 205 204 175 211 240 175 249 205 186 173 164 164
Frauen 136 149 153 150 157 152 145 152 149 152 145 139 143
Personen in Schulung 75 65 67 62 68 74 74 75 77 76 76 71 63
Offene Stellen 26 29 40 43 41 49 59 49 53 56 60 61 65
Ver&nderung gegen das Vorjahr in 1.000
Unselbstandig Beschdaftigte +204 +31,5 +520 +47,6 +582 +594 +653 +60,1 +59,6 +61,7 +669 +67.1 +797
Mdénner + 99 +151 +309 +282 +336 +348 +388 +337 +384 +37,1 +398 +39.6 +483
Frauen +10,5 +163 +21,2 +194 +24,7 +246 +264 +264 +212 +24,6 +272 +275 +31.4
Unselbsténdig aktiv Beschdftigte!) +23,8  +33,2 +53,7 +495 +59,7 +61,3 +67,1 +618 +61,6 +632 +687 +693 +816
Mdanner +10,6 +154 +31,3 +286 +338 +356 +397 +343 +395 +378 +41,0 +404 +483
Frauen +132 +178 +224 +209 +259 +257 +273 +275 +22,1 +254 +277 +290 +333
Auslandische Arbeitskrafte +320 +270 +360 +36,1 +403 +41,7 +458 +426 +419 +435 +464 +47,6 +51,5
Herstellung von Waren -07 -29 +19 +18 + 39 +128 +180 +157 +171 +172 +183 +185 +233
Bauwesen -03 -12 +30 + 1,6 + 37 + 44 + 42 + 28 + 81 + 41 + 45 + 38 + 57
Private Dienstleistungen +128 +202 +325 +31,7 +355 +270 +248 +258 +182 +230 +262 +251 +302
Offentliche Dienstleistungen?) +11,2 +154 +159 +150 +157 +163 +200 +17,1 +17,1 +189 +192 +218 +226
Arbeitslose +322 +350 +30 + 17 -31 -71 -161 - 51 -135 -160 -164 -160 -14]1
Mdénner +183 +215 -06 -12 -32 -50 -114 -24 -119 -111 -11,7 -11,4 -100
Frauen +138 +134 + 36 + 29 + 01 -21 -—-47 -27 -16 - 48 - 47 - 46 - 40
Personen in Schulung + 18 -102 + 21 +09 + 17 + 56 + 49 + 50 + 56 + 49 + 54 + 42 + 48
Offene Stellen - 01 + 29 +11,0 +10, +10, +139 +17,1 +135 +164 +162 +183 +168 +21,2
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) Ohne

Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 2) ONACE 2008 Abschnitte O bis Q.
RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at

Ubersicht 23: Arbeitslosenquote und Stellenandrang

2014 2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. |.Qu. I.Qu. Februar Mdarz April Mai Juni Juli
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote 8.4 9.1 9.1 8.2 9.3 9.9 8.1 10,1 8.9 8.6 8.0 7.6 7.6

Mdanner 9,0 9.8 9.7 8,2 10,0 1.3 8.2 11,7 9.6 8.8 8.1 7.7 7,6

Frauen 7,6 8.3 8.3 8.1 8,6 8.2 7.9 82 8.1 8.3 7.9 7.5 7,6

Erweiterte Arbeitslosenquote’) 10,1 10,6 10,6 9.6 10,9 11,5 9.8 11,7 10,6 10,3 9.8 9.2 9.0

In % der Arbeitslosen insgesamt
Unter 25-jahrige Arbeitslose 14,1 13.2 12,4 12,6 12,0 11,3 10,8 11,2 11,0 11,1 10,7 10,7 11,3
Langzeitbeschdaftigungslose?) 25,7 31.0 34,1 37,2 33,6 32,0 37.5 31,4 35,0 35,9 37.6 39.3 38,2
Arbeitslose je offene Stelle

Stellenandrang 12,1 12,1 8.9 7.5 9,0 8.0 54 8.1 6,7 6,1 5,3 50 4,7

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) Ein-

schlieBlich Personen in Schulung. - 2) Geschdaftsfalldauer Uber 365 Tage. ¢ RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at
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Preise und Lohne

Ubersicht 24: Verbraucherpreise und GroBhandelspreise

2014 2015 2016
Harmonisierter VPI + 1.5 +08 + 10
Verbraucherpreisindex + 17 + 09 + 09
Ohne Saisonwaren + 1,7 +09 + 09
Nahrungsmittel, alkoholfreie
Gefranke + 20 + 08 + 07
Alkoholische Getrdnke, Tabak + 38 + 3,1 + 1,5
Bekleidung und Schuhe - 07 + 02 + 07
Wohnung, Wasser, Energie + 1.6 + 12 + 08
Hausrat und laufende In-
standhaltung + 09 + 13 + 14
Gesundheitspflege + 23 + 15 + 22
Verkehr + 02 - 31 - 18
NachrichtenUbermittlung + 60 + 09 - 17
Freizeit und Kultur + 1.5 + 1,7 + 13
Erziehung und Unterricht + 27 + 26 + 12
Restaurants und Hoftels + 29 + 29 + 33
Verschiedene Waren und
Dienstleistungen + 1,7 +20 + 15
GroBhandelspreisindex -19 -37 -23
Ohne Saisonprodukte - 19 -37 - 24

w

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.

Ubersicht 25: Tariflohne

2014 2015 2016
Beschaftigte + 24 + 22 + 16
Ohne &ffentlichen Dienst + 26 + 22 + 16
Arbeiter und Arbeiterinnen + 26 + 22 + 16
Angestellte + 26 + 21 + 1,5
Bedienstete
Offentlicher Dienst + 19 + 20 + 18

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: doris.steininger@wifo.ac.at

Ubersicht 26: Effektivverdienste

2014 2015 2016
Gesamtwirtschaft!)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto  + 2,7  + 30 + 28
Lohn- und Gehaltssumme, netto  + 2,1 + 2.3

Pro-Kopf-Einkommen der unselbsténdig Beschdaftigten

Brutto + 1,7 + 17 + 14
Netto 1.0+ 1.1 .
Netto, real?) - 06 + 02
Herstellung von Waren3)4)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto  + 2,7+ 2,6
Pro-Kopf-Einkommen der unselb-
sténdig Beschaftigtens’) + 24 + 23
Stundenverdienste der Beschdaf-
tigten pro Kopf?) + 30 + 23
Bauwesen?)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto  + 2,7+ 0,5
Pro-Kopf-Einkommen der unselb-
sténdig Beschdaftigtens’) + 27 + 25
Stundenverdienste der Beschdaf-
tigten pro Kopf9) + 41 + 27

2016 2017 2017

I.Qu. IV.Qu. | Qu. II.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+08 +15 +22 +22 +24 +21 +23 + 21 + 20 + 20

+07 +14 +20 +20 +22 +19 +21 +19 + 19 + 20

+07 + 14 +20 +20 + 21 +20 + 21 +20 + 19 + 20

+06 + 1,1 +19 +18 +23 + 16 + 1,1 + 21 + 23 + 22

+ 11 +13 +20 +34 + 21 + 20 + 31 + 33 + 38 + 41

- 02 +09 +15 +11 +08 +17 +08 + 15 + 09 - 08

+09 +15 +18 +15 +19 + 17 +16 + 15 + 14 + 14

+10 +14 +07 +05 +01 + 11 +06 + 09 *00 + 04

+20 +16 +08 +15 +06 +08 +15 +15 + 15 + 08

- 19 +07 + 45 + 29 + 54 +38 + 45 + 25 + 15 + 16

-22 -10 -15 +08 -12 -17 -17 + 18 + 25 + 09

+09 +10 +16 +21 +20 + 18 + 24 + 16 + 22 + 35

+11 +11 +16 +20 +15 +20 +20 + 20 + 20 + 15

+31 +31 +29 +30 +27 +29 + 31 +28 + 29 + 27

+ 14 +12 +10 +16 +09 + 13 + 16 + 17 + 17 + 16

- 25 + 14 + 64 + 36 + 74 +57 + 57 +34 + 19 + 32

- 25 + 14 + 64 + 36 +72 +59 +58 +33 + 19 + 33

RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at

2016 2017 2017

I.Qu. IV.Qu. I.Qu. Il.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

+ 14 + 14 + 14 +15 +14 +14 +14 +15 + 15 + 15

+ 14 +15 + 14 + 14 + 14 + 14 + 14 + 14 + 14

+15 +15 +16 +16 + 16 + 16 + 15 + 1,7 + 17 1.7

+14 +14 +13 +13 +13 +13 + 13 + 13 + 13 1.4

+ 13 +12 + 14 + 14 + 14 + 14 + 14 + 14 + 14 + 14
2016 2017 2016

ILQu. lIlLQu. IV.Qu. . Qu. Mai Juni Juli August Septem- Oktober

ber

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+ 29 + 25 + 27 + 28

+ 1,5 +12 + 1,1 + 12

+ 22 + 21 + 19 + 1,7 + 1.7 + 26 + 21 + 2]

+ 1,3 + 146 +09 +09 +17 +19 + 13 + 14

+ 1,7 + 24 - 07 + 12 + 65 -12 + 20 + 40

+ 1,7 + 07 +31 +14 -31 + 45 + 08 + 09

+ 1,5 + 07 + 26 + 1,1 -25 + 41 + 07 - 01

+ 13 + 13 +092 + 11 +19 +07 + 14 + 21

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Derzeit sind in der Konjunkturstatistik (Grundgesamtheit) keine Daten verfUgbar. Umstellung auf eine neue Do-
tengrundlage erfolgt im Herbst 2017. — 1) Laut ESVG 2010. - 2) Referenzjahr 2010. — 3) Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2015, 2016: vorlaufig. —
4) EinschlieBlich Bergbau. - %) EinschlieBlich Sonderzahlungen. * RUckfragen: doris.steininger@wifo.ac.at
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B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Soziale Sicherheit

Ubersicht 27: Pensionen nach Pensionsversicherungstrigern
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Zahl der Pensionen in 1.000 Durchschnittspension in €
Bestand insgesamt 2249 2274 2299 2311 2305 2324 987 1.023 1.053 1.078 1.102 1.124
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 1.859 1882 1908 1915 1912 1.929 1.001 1.037 1.066 1.091 1.114 1.136
Pensionsversicherungsanstalt der Arbeiter und
Arbeiterinnen 1.058 1.065 1.072 1.070 1.062 1.066 779 807 828 846 862 878
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 800 817 836 845 850 864 1.285 1328 1.362 1.392 1.420 1.443
Selbstandige 352 353 353 358 357 359 9211 948 979 1.006 1.034 1.057
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 168 171 173 179 181 185 1.146 1.189 1.223 1.246 1.274 1.296
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
Bd&uerinnen 184 183 180 179 176 174 689 715 738 758 777 795
Neuzuerkennungen insgesamt 123 122 121 111 100 115 1.027 1.038 1.082 1.073 1.032 1.124
Pensionsversicherung der Unselbstandigen 105 102 104 93 84 96 1.029 1.042 1.092 1.072 1.027 1.128
Pensionsversicherungsanstalt der Arbeiter und
Arbeiterinnen 59 57 57 52 47 59 798 798 831 824 797 877
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 45 45 47 41 36 43 1318 1.340 1.398 1372 1.317 1.427
Selbsténdige 17 18 16 17 15 18 1.011 1.020 1.070 1.077 1.058 1.098
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 9 11 10 10 10 11 1216 1.193 1236 1.233 1.191 1.222
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
B&uerinnen 8 7 6 7 5 6 761 776 777 832 810 884

Q: Hauptverband der sterreichischen Sozialversicherungstréger; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Ohne Versicherungsanstalt des &sterreichi-
schen Notariats. » RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at

Ubersicht 28: Pensionen nach Pensionsarten
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Zahl der Pensionen in 1.000 Durchschnittspension in €
Bestand insgesamt 2249 2274 2299 2311 2305 2324 987 1.023 1.052 1.078 1.101 1.123
Direktpensionen 1735 1763 1.790 1.803 1.801 1.822 1.100 1.138 1.169 1.196 1.222 1.244
InvaliditGtspensionen’) 211 208 204 188 170 165 1.028 1.054 1.074 1.104 1.133 1.150
Alle Alterspensionen?) 1.524 1.554 1.586 1.615 1.631 1.656 1.109 1.149 1.181 1207 1.231 1.254
Normale Alterspensionen 1.404 1.437 1469 1.504 1534 1.569 1.053 1.097 1.132 1.162 1.194 1.219
Vorzeitige Alterspensionen 120 117 118 111 97 88 1774 1.788 1803 1.809 1.820 1.871
Bei langer Versicherungsdauer 15 11 8 5 4 3 1.401 1.405  1.491 1.627 1809 2.022
Korridorpensionen 13 14 15 16 16 17 1399 1430 1.467 1515 1.596 1.717
FUr Langzeitversicherte?) 89 89 91 84 67 53 1897 1897 1.891 1.880 1.875 1.915
Schwerarbeitspensionen?) 3 4 4 7 10 17 1.589 1.638 1.685 1.759 1810 1.214
Witwen- bzw. Witwerpensionen 464 462 460 460 456 455 635 657 673 688 704 716
Waisenpensionen 49 48 48 48 47 48 321 333 343 352 361 368
Neuzuerkennungen insgesamt 123 122 121 111 100 115 1.027 1.038 1.082 1.073 1.032 896
Direktpensionen 93 91 91 81 70 84 1177 1.190 1.251 1240 1.201 998
InvaliditGtspensionen’) 28 27 24 20 15 19 986 1.010 1.018 1.095 1.123 897
Alle Alterspensionen?) 65 64 67 61 55 65  1.261 1.266 1333 1.288 1223 1.027
Normale Alterspensionen 27 28 29 30 32 37 738 797 847 895 933 801
Vorzeitige Alterspensionen 38 36 38 31 23 28 1.632 1.627 1700 1.676 1.632 1.330
Bei langer Versicherungsdauer 7 7 6 4 8 3 1245 1.292 1346 1389 1.421] 1.727
Korridorpensionen 5 6 6 6 6 7 1393 1395 1475 1538 1.626 1.311
FUr Langzeitversicherte?) 24 23 26 18 9 12 1808 1.783 1.828 1.769 1.612 1.286
Schwerarbeitspensionen?) 1 1 1 3 4 6 1.604 1.622 1.733 1.847 1.852 1.261
Witwen- bzw. Witwerpensionen 25 25 25 25 25 26 630 657 673 693 679 665
Waisenpensionen 6 5 5 5 5 5 258 263 271 279 291 271

Q: Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstrdger. Ohne Versicherungsanstalt des dsterreichischen Notariats. — ') Vor dem vollendeten
60. bzw. 65. Lebensjahr. — 2) EinschlieBlich Invalidit&tspensionen (Berufsunfdhigkeits-, Erwerbsunfdhigkeitspensionen) ab dem vollendeten 60. bzw.
65. Lebensjahr. EinschlieBlich Knappschaftssold. — 3) Langzeitversichertenregelung ("Hacklerregelung'). — 4) Schwerarbeitspension gemdaB Allgemeinem
Pensionsgesetz. « RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at

Ubersicht 29: Durchschnittsalter bei Neuzuerkennung der Pension in Jahren

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Mdanner Frauen

Alle Pensionsversicherungstrager, Direktpensionen 59,2 59,4 59,6 60,8 61,3 60,9 57,3 57,4 S 58,6 59,2 59,1
InvaliditGtspensionen 53,7 53,8 53,5 55,7 56,0 55,4 50,1 50,3 49,7 52,8 52,8 52,5
Alle Alterspensionen 62,7 62,9 62,8 63,2 63,6 63,3 59.4 59.3 59,2 59.8 60,2 60,3

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrager. Alle Pensionsversicherungstrager. ¢ RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at

Ubersicht 30: Beitréige des Bundes zur Pensionsversicherung
2011 2012 2013 2014 2015 2016 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Mio. € In % des Pensionsaufwandes
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 42768 4.822,0 4.957,8 4.968,6 4.752,6 4.6657 16,6 17.8 17.6 17.0 15,9 15,3
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 1.049,3 1.125,9 1.045,5 1.309,.2 1.272,2 1.230,6 39,9 40,7 36,2 42,9 40,2 37.6
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
Bduerinnen 1.277,2 1.343,2 1.387,8 1.437,6 1.464,1 1.496,7 832 84,2 84,8 86,1 86,3 87.0

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstrager; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at
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Entwicklung in den Bundesldandern
Ubersicht 31: Tourismus — Ubernachtungen

2014 2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. 1. Qu. II.Qu. Janner Februar Marz April Mai Juni
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich - 05 + 25 + 42 +59 +05 -39 +151 + 26 -29 -110 +431 -107 +198
Wien + 63 +59 + 44 + 15 +70 + 04 + 68 + 67 35 - 60 +147 + 00 + 66
Niederdsterreich +29 +12 +14 +20 +19 +23 + 66 +51 -08 + 28 + 66 + 44 + 88
Burgenland + 21 + 00 + 58 +54 + 56 -43 +33 +05 -19 -102 +147 -152 +159
Steiermark +09 +30 +54 +96 +33 +20 +80 + 50 + 21 - 11 +253 -101 +1446
Karnten -33 +06 + 46 +74 -01 -67 +124 -58 -39 -11,5 +230 - 69 +227
Oberosterreich - 12 +27 +31 +31 +64 +39 +79 +75 +19 + 28 +127 - 36 +159
Salzburg - 12 + 26 +52 + 67 -17 -39 +209 + 35 - 14 -141 +726 -157 +2246
Tirol - 16 + 24 +35 + 60 -37 -052 +265 + 24 - 47 -128 +81,5 -223 +283
Vorarlberg - 38 + 16 + 44 + 69 -36 -81 +224 - 06 71 -158 +71,5 -23,6 +308
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.  RUckfragen: birgit.schuster@wifo.ac.at
Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der Sachgitererzeugung
2014 2015 2016 2016 2017 2016 2017
I.LQu. ILQu. IV.Qu. I.Qu. Novem- Dezem- J&nner Februar Mdarz April
ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich +04 +04 +08 +08 -14 +20 +77 + 36 + 56 +11,5 + 31 + 88 + 03
Wien -5 -01 -17 -28 -113 +33 + 18 + 04 + 58 - 17 + 48 + 22 - 66
Niederdsterreich -29 -50 -25 -33 -48 + 22 +112 + 48 + 59 +144 + 66 +126 + 4,1
Burgenland +12 + 44 +51 +78 +38 +32 + 67 + 60 + 08 + 68 + 23 +106 - 35
Steiermark +17 -10 -07 -06 +03 -26 + 65 -22 +30 +11,1 -06 + 93 + 22
Karnten +14 + 50 + 65 + 61 + 98 +110 +224 +105 +185 +285 +142 +249 +113
Ober&sterreich +15 +16 + 1,1 +15 -10 + 30 +100 + 62 + 58 +145 + 30 +129 - 24
Salzburg + 03 + 44 + 48 + 44 -22 +28 -10 -02 +11,1 -01 -25 -03 - 41
Tirol +26 +37 +25 +37 +06 + 34 +103 +129 + 59 +145 + 47 +122 + 2]
Vorarlberg + 77 + 49 + 34 + 4, +35 -27 -52 -49 -26 + 67 - 33 -140 0.7
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2016: vorldufig. « RUckfragen: birgit.schuster@wifo.ac.at
Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen
2014 2015 2016 2016 2017 2016 2017
I.LQu. lI.Qu. IV.Qu. I|.Qu. Novem- Dezem- Janner Februar Mdarz April
ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich +04 -00 +22 +29 +16 +09 +85 + 27 + 14 +11,1 + 28 +11,4 + 40
Wien - 42 - 45 + 20 + 12 +54 +05 + 90 + 34 + 17 +186 + 48 + 68 - 13
Niederdsterreich -08 +12 +19 +67 +08 -21 +58 -19 -04 +50 -04 +112 -172
Burgenland +26 +81 +05 -21 -32 -16 +342 -26 + 55 +289 +11,2 +533 +167
Steiermark + 61 -23 + 44 +39 + 44 +70 +98 +110 + 72 +135 + 70 + 96 + 40
Karnten - 17 +07 + 1,6 +35 + 25 + 04 +117 65 +108 + 39 + 50 +222 + 47
Ober&sterreich +07 +01 -00 -09 -14 -07 +34 +35 -30 +63 - 11 + 48 + 89
Salzburg + 43 +08 +15 +19 -09 -34 + 40 -58 -00 + 13 - 41 +133 - 44
Tirol + 01 + 48 + 67 +101 + 14 + 54 +127 + 95 + 18 +158 + 46 +175 +114
Vorarlberg + 28 + 4, + 09 +08 + 27 + 1,1 +122 + 46 - 12 +183 + 7,1 +12,6 +10,5
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2016: vorldufig. « RUckfragen: birgit.schuster@wifo.ac.at
Ubersicht 34: Beschdftigung
2014 2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. Il.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
In 1.000
Osterreich 3.416 3449 3502 3570 3.510 3495 3.563  3.491 3.532 3.522 3.564  3.601 3.659
Wien 782 788 800 809 805 800 817 798 808 812 817 820 825
Niederdsterreich 566 572 581 593 582 571 595 568 583 590 596 599 606
Burgenland 96 97 98 102 98 95 102 94 98 100 102 103 105
Steiermark 473 477 485 496 486 480 497 479 489 492 497 501 509
Karnten 199 200 202 212 200 196 207 196 199 202 208 212 218
Oberosterreich 606 612 622 634 625 617 634 615 626 630 635 638 648
Salzburg 238 240 244 248 243 249 243 251 248 238 243 248 256
Tirol 306 309 315 320 314 328 313 331 324 305 311 322 332
Vorarlberg 150 152 155 157 156 159 155 160 159 153 155 158 161

Ver&nderung gegen das Vorjahrin 1.000

Osterreich +238 +332 +537 +495 +59,7 +61,3 +67,1 +61,8 +61,6 +632 +687 +693 +81,6
Wien + 52 + 62 +120 +11,3 +135 +142 +147 +134 +155 +139 +152 +149 +17,]
Niederdsterreich +38 +60 +91 +82 +94 +88 + 99 + 78 +104 + 91 +107 + 98 +134
Burgenland +16 +13 +12 +09 +15 +1,7 +17 +16 +18 + 14 + 18 + 18 + 21
Steiermark + 37 + 47 + 71 + 59 +87 + 97 +110 + 92 +110 +105 +11,4 +11,2 +13,6
Ké&rnten - 06 +09 + 24 + 24 + 26 + 27 + 28 + 28 + 26 + 22 + 30 + 32 + 35
Oberosterreich + 40 + 64 + 99 + 90 +106 +109 +11,5 +106 +11,7 +105 +121 +120 +1379
Salzburg + 08 +24 +35 + 31 + 34 + 33 + 44 + 45 + 16 + 42 + 40 + 49 + 53
Tirol + 28 + 28 + 58 + 62 + 7, + 69 + 79 + 8 + 43 + 82 + 72 + 83 + 89
Vorarlberg +25 +26 +28 +25 +30 +31 +32 +34 +27 +32 +33 + 33 + 38

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond. Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhditnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. ¢ RUckfragen: birgit.schuster@
wifo.ac.at
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Ubersicht 35: Arbeitslosigkeit

2014 2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. Il.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
In 1.000

Osterreich 319 354 357 325 369 392 320 401 354 338 318 304 307
Wien 104 125 128 123 131 135 120 136 128 122 119 118 118
Niederdsterreich 54 59 60 56 61 69 54 71 61 55 53 52 54
Burgenland 10 10 10 9 10 12 8 13 10 9 8 8 9
Steiermark 42 44 44 39 45 51 36 53 43 39 36 34 35
K&rmnten 25 26 25 21 27 30 21 30 26 24 20 19 19
Ober&sterreich 37 41 42 39 42 48 35 50 41 37 35 34 37
Salzburg 15 15 15 12 16 16 14 16 14 16 14 12 12
Tirol 23 24 22 18 25 22 22 21 21 26 23 17 15
Vorarlberg 10 10 10 9 11 10 10 10 10 11 10 9 9

Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000

Osterreich +322 +350 +30 + 1,7 -31 -71 =161 -51 -135 -160 -164 -160 —14,1
Wien +142 +203 + 37 + 26 +08 -16 -40 -10 -28 - 31 - 46 - 42 - 29
Niederdsterreich + 47 + 49 + 13 + 1,6 + 1, + 07 -09 + 14 -1]1 -07 -08 -13 -19
Burgenland +05 +07 +00 + 00 - 03 o5 -07 -03 -11 -08 -07 -06 - 05
Steiermark +31 +26 -01 -05 -12 -28 -39 -21 -48 - 40 -41 -37 - 37
Karnten +13 +10 -02 -05 -05 -12 -16 -12 -16 -16 =-16 -15 -1,
Oberdsterreich + 42 + 37 + 05 +05 - 01 -04 -19 -01 -18 -15 -23 -17 -19
Salzburg +16 +08 -06 -05 -08 -02 -08 -05 +01 -12 -04 -09 -03
Tirol + 21 + 06 - 16 5 -19 -09 -21 -12 -01 -29 -15 -20 -18
Vorarlberg +05 +04 -02 -02 -03 -02 -02 -02 -01 -02 =-02 =-201 + 01

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond.  RUckfragen: birgit.schuster@wifo.ac.at

Ubersicht 36: Arbeitslosenquote

2014 2015 2016 2016 2017 2017
I.Qu. IV.Qu. L. Qu. Il.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen

Osterreich 8.4 9.1 9.1 8.2 9.3 9.9 8.1 10,1 8,9 8.6 8,0 7.6 7.6
Wien 11,6 13,5 13,6 13,0 13,8 14,2 12,6 14,4 13,5 12,9 12,5 12,4 12,3
Niederdsterreich 8.4 9.1 9.1 8.4 9.3 10,5 8,1 10,8 9.2 8.4 8,0 7.9 8.0
Burgenland 8.9 9.3 9.3 7.9 9.4 11,3 7.3 11,9 9.3 7.7 7.1 7.1 7.4
Steiermark 7.9 8.3 8,2 7.1 8.3 9.3 6,6 9.7 7.9 7.1 6,6 6,3 6,4
Karnten 10,8 1.1 10,9 8.8 11,8 12,9 9.0 13,2 11.4 10,3 8,8 7.9 7.9
Oberdsterreich 57 6,1 6,1 5.6 6,2 7.1 52 7.3 6,0 5.4 5,1 50 5.3
Salzburg 57 5.9 5,6 4,7 6,1 5.8 5,8 59 5.3 6,2 5.4 4,4 4,3
Tirol 6,9 7.0 6,4 5.1 7.2 6,0 6,4 58 5,9 7.6 6,7 4,9 4,1
Vorarlberg 6,0 6,1 59 5.5 6,2 58 5, 58 5, 6,4 58 53 5.2

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond. * RUckfragen: birgit.schuster@wifo.ac.at

Staatshaushalt
Ubersicht 37: Staatsquoten

2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
In % des Bruttoinlandsproduktes

Staatsquoten

Staatsausgabenquote 53,9 51,4 50,6 49,5 50,2 54,5 53,1 51,1 51,5 51,2 52,7 51,7 51,1

Staatseinnahmenquote 49,0 48,8 48,1 48,1 48,7 49,1 48,6 48,5 49,2 49,9 50,0 50,6 49,5

Abgabenquote Staat und EU
Indikator 4 43,5 42,4 41,7 41,8 42,6 42,3 42,1 42,2 42,8 43,6 43,8 44,4 43,4
Indikator 2 42,3 41,4 40,8 40,9 41,8 41,4 41,3 41,4 42,1 42,9 43,1 43,8 42,7

Budgetsalden
Finanzierungssaldo (Maastricht)

Gesamtstaat - 49 -26 -26 -14 - 15 - 54 - 45 -26 -22 -14 -27 -11 - 146
Bund - 46 -24 -22 -11 -14 - 43 -33 -23 -22 -14 -28 -12 - 12
Lander . . . . . . . . - 02 - 00 0.0 01 - 03
Gemeinden . . . . . . . . 00 - 00 0.0 0.1 0.0
Wien . . . . . . . . -0l -00 -00 -00 - 01
Sozialversicherungstréger - 01 -00 -00 - 01 0,1 0,1 0,2 0.2 0,2 0.1 0.1 0,0 0,0

Struktureller Budgetsaldo -13 -21 -28 -27 -28 -39 -33 -26 -18 - 11 - 06 0,2 .

Primarsaldo - 1.8 0.7 0.6 1.8 1.4 - 22 - 16 0.2 0.5 12 - 03 1.3 0.5

Schuldenstand (Maastricht)

Gesamtstaat 65,1 68,6 67,3 65,1 68,8 80,1 82,8 82,6 82,0 81,3 84,4 5,5 84,6
Bund . . . . . . . . 71,0 70,7 739 74,9 73.7
L&nder 6,6 6,2 6,2 6,1 6,3
Gemeinden 2,2 2,2 2,2 2.2 2.2
Wien . 1.7 1.7 1.7 1.9 2,0
Sozialversicherungstrager . 0.6 0.5 0.4 0.4 0.4

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Daten gemdaB Maastricht-Notifikation. Indikator 2 ohne, Indikator 4 einschlieBlich imputierter
Sozialbeitr&ge. Lander und Gemeinden ohne Wien. ¢ RUckfragen: andrea.sutrich@wifo.ac.at
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CASH-FLOW UND EIGENKAPITAL W

Klaus S. Friesenbichler, Werner Holzl (WIFO), Kerstin Holzl (KMU Forschung Austria)

Cash-Flow-Quote 2016 stabil auf hohem Niveau
Die Ertragskraft der osterreichischen Sachgutererzeugung

Cash-Flow-Quote 2016 stabil auf hohem Niveau. Die Erfragskraft der 6sterreichischen Sachgitererzeugung

Im Jahresdurchschnitt 2015 lag die Cash-Flow-Umsatz-Relation in der &sterreichischen Sachgutererzeugung mit 9,2% deutlich Gber
dem Vorjahreswert von 8,4%. 2016 wird sie voraussichtlich auf hohem Niveau verharren. Die Zunahme ging mit einer robusten
Entwicklung der realen Bruttowertschépfung der Sachguitererzeugung einher (2015 +1,8%, 2016 +1,7%). Die Cash-Flow-Quote dUrf-
te sich gemd&B der Schatzung mit einem dynamischen panelékonometrischen Modell fUr die Branchen der SachgUtererzeugung
im Jahr 2017 weiterhin positiv entwickeln.

Cash-Flow-to-Sales Ratio 2016 Remains Stable at a High Level. Profitability of Austrian Manufacturing Sector

In 2015, the cash-flow-to-sales ratio of the Austrian manufacturing sector reached an estimated 9.2 percent, exceeding the pre-
vious year's ratio of 8.4 percent. The ratio is likely to have remained at that level in 2016. This increase in manufacturing profitability
is due fo the sector's sound economic growth performance. The sector's value added growth rate amounted to 1.7 percent in
2016 and 1.8 percent in 2015. According to further estimates of a dynamic, panel-econometric model at industry level, the cash-
flow-to-sales ratio in manufacturing will continue its upward movement in 2017.
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Die nach der Erholung in den Jahren 2010 und 2011 lange Zeit verhaltene gesamt-
wirtschaftliche Konjunktur wurde in den letzten Jahren deutlich robuster. 2016 wuchs
das Bruttoinlandsprodukt real um 1,5% (2015 +1%). Dies zeigt sich auch auf Sektor-
ebene: Die Industriekonjunktur verlief 2016 positiv (Wertschdpfung 2016 +1,7%, 2015
+1,8%), die Unternehmensstimmung verbesserte sich laut WIFO-Konjunkturtest im
Jahresverlauf kontinuierlich. Erstmals seit 2007 steigerte die Bauwirtschaft ihre Wert-
schopfung (+1,0%). Positive Wachstumsbeitrdge kamen auch von den meisten
Dienstleistungsbereichen: Das Kredit- und Versicherungswesen expandierte um 3,2%,
ahnlich die Bereiche Handel (+2,1%), Beherbergung und Gastronomie (+2,3%) sowie
GrundstUcks- und Wohnungswesen (+2,0%). Ebenso trugen die Bereiche Information
und Kommunikation, sonstige wirtschaftliche Dienstleistungen, &ffentliche Verwal-
tung und sonstige Dienstleistungen positiv zum Wachstum bei. Geddmpft wurde die
gesamtwirtschaftliche Wertschdpfung dagegen durch den Rickgang in den Berei-
chen Energie- und Wasserversorgung sowie Verkehr. Dies spiegelt sich in der Investi-
tionsnachfrage: Sie belebte sich 2016 ebenfalls deutlich, besonders in Ausristungen
wie Maschinen und Fahrzeuge wurde vermehrt investiert. Nach der verhaltenen Per-
formance in den vergangenen Jahren zog auch die Baukonjunktur 2016 an, die
Bauinvestitionen wurden erstmals seit 2012 wieder ausgeweitet. Insgesamt stiegen
die Anlageinvestitionen gegenUber dem Vorjahr um 2,9%. Dieses Wachstum kam
tfrofz einer relativ schwachen Dynamik im &sterreichischen AuBenhandel zustande.
Vor allem die Nachfrage aus den USA und den MOEL 5 entwickelte sich stockend.
Die rUcklaufige Entwicklung des Handels mit den USA ist jedoch auch ein Gegenef-
fekt des hohen Vorjahresergebnisses, als die Abwertung des Euro sehr expansiv wirk-
te (Bilek-Steindl et al., 2017).
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In den einzelnen Industriezweigen entwickelte sich der Produkfionswert vor diesem
Hintergrund sehr unterschiedlich. Der Maschinenbau, der mit Abstand gréBte Indust-
riezweig Osterreichs, erzielte im Jahr 2016 ein relativ geringes Wachstum (+1,1%). Am
stérksten erhdhte sich der Produktionswert mit knapp +10% in der Herstellung von
elektrischen AusrUstungen (+9,8%), dem sonstigen Fahrzeugbau (+9,5%) sowie der
Herstellung von Datenverarbeitungsgeréaten, elektronischen und optischen Erzeug-
nissen (+9,4%). Kraftig ausgeweitet wurden auch die Getrénkeherstellung (+5,1%),
die Herstellung von Holzwaren (+4,9%). von Kraftwagen und Kraftwagenteilen
(+4,5%) sowie von pharmazeutischen Erzeugnissen (+4,2%). Andererseits blieb der
Produktionswert in der Herstellung von sonstigen Waren (-12,6%), der Herstellung von
Leder, Lederwaren und Schuhen (-7,8%) sowie der Metallerzeugung und Metallbe-
arbeitung (-6,4%) weit unter dem Vorjahresniveau.

Abbildung 1: Konjunkturbeurteilung durch die Unternehmen in der
Sachgutererzeugung

Salden aus positiven und negativen Einsch&tzungen in % aller Meldungen

Bewertungen zur Entwicklung der Geschdéftslage
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Q: WIFO-Konjunkturtest.

Abbildung 2: Der Vertrauensindikator fUr die EU, Deutschland und Osterreich

El Deutschland Osterreich
20 4
10 4
0
_]0 4
Q@
Vs
C
D
[« ,20 4
,30 4
40 -
_50 J
2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Q: Joint Harmonised EU Programme of Business and Consumer Surveys.
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Die insgesamt stabile Entwicklung bestdtigen auch die Indikatoren des WIFO-
Konjunkturtests: Die Unternehmensstimmung verbesserte sich im Jahresverlauf stetig,
ab August Uberwogen die positiven Einschdtzungen der aktuellen Geschdaftslage.
Ebenso stiegen die Erwartungen zur kiUnftigen Produktfion kontinuierlich (Abbil-
dung 1). Auch die Kapazitatsauslastung erhdhte sich, lag aber bis Mitte 2016 noch
unter dem Median der letzten 15 Jahre. Der Vertrauensindikator fur Osterreich zog
ahnlich wie jener fUr Deutschland oder die EU insgesamt ab Mitte 2016 kraftig an
(Abbildung 2).

Daten und Definitionen

Die Cash-Flow-Quote ist ein Indikator fUr die Fdhigkeit von Unternehmen, aus den eigenen Umsatzerldsen Investitio-
nen zu finanzieren, Schulden zu tilgen, Ertragssteuern zu entrichten oder Gewinne auszuschutten. Sie spiegelt die
Selbstfinanzierungskraft eines Unternehmens wider. Die Eigenkapitalausstattung ist Gber die reine Haftungsfunktion
hinaus vor allem wegen ihrer Vertrauenswirkung bei Kunden und Lieferanten in Bezug auf die kUnftige Zahlungsfa-
higkeit sowie die Autonomie der Unternehmen in der Abwicklung risikoreicher Finanzierungsvorhaben von Bedeu-
tung.

Der Cash-Flow eines Unternehmens entspricht dem in einer Periode aus eigener Kraft erwirtschafteten Uberschuss
der Einnahmen Uber die Ausgaben. In Abgrenzung zur AuBenfinanzierung (durch Beteiligungskapital, Fremdkapital
oder Subventionen) sowie zur Finanzierung aus Vermoégensumschichtungen (VerduBerungen, Lagerabbau usw.) als
weiterem Bestandteil der Innenfinanzierung beruht die Selbstfinanzierung i. w. S. auf drei Elementen: zurickbehal-
tenen erwirtschafteten Gewinnen (Selbstfinanzierung i. e. S.), erwirtschafteten Gegenwerten von Abschreibungen
und erwirtschafteten RUckstellungsgegenwerten mit Verpflichtungscharakter gegentber Dritten (Schdfer, 2006,
Gabler Wirtschaftslexikon, 2013).

Die Cash-Flow-Umsatz-Relation (Cash-Flow-Quote) wird als Anteil des Cash-Flows an den Umsatzerlésen gemessen.
Der Cash-Flow wird dafir folgendermaBen definiert:

Ergebnis der gewdhnlichen Geschdaftstatigkeit

1 Normalabschreibungen auf das Anlagevermdgen

A Abschreibungen auf Finanzanlagen und Wertpapiere des Umlaufvermdgens
[+ Dotierung und Auflésung von langfristigen RUckstellungen]

[+ Dotierung und Auflésung von Sozialkapital]

= Cash-Flow

Die Bilanzdatenbank von KMU Forschung Austria

Als Datenbasis dient die Bilanzdatenbank von KMU Forschung Austria, ein Pool von jahrlich mehr als 100.000 Bilan-
zen &sterreichischer Unternehmen. Die Branchenzuordnung erfolgt primér nach ONACE 2008. Diese statistische
Gliederung bietet die Vorteile eines hohen Detailierungsgrades sowie der internationalen Vergleichbarkeit. Durch
die Analyse von Bilanzen (Vermdgens- und Kapitalstruktur) sowie Gewinn- und Verlustrechnungen (Leistungs-, Kos-
ten- und Ergebnisstruktur) wird die Auswertung zahlreicher Kennzahlen erméglicht (Voithofer — HSlzI — Eidenberger,
2011).

Korrigierter Cash-Flow

Im vorliegenden Beitrag wird die Ertragskraft als "korrigierter Cash-Flow" definiert und in Relation zur Betriebsleistung
gesetzt. Der buchmdaBige Cash-Flow ergibt sich aus der Summe des Ergebnisses der gewdhnlichen Geschdaftstatig-
keit und der Abschreibungen. "Korrigiert" wird die Quote durch die BerUcksichtigung eines kalkulatorischen Unter-
nehmerentgeltes, das die Kennzahl zwischen Unternehmen unterschiedlicher Rechtsformen vergleichbar machen
soll: In Personengesellschaften und Einzelunternehmen wird fir die Mitarbeit der Unternehmer bzw. Unternehmerin-
nen kein als Aufwand abzugsfdhiges Gehalt verbucht, Kapitalgesellschaften verbuchen hingegen entsprechende
Betradge als Aufwand. Als kalkulatorischer Unternehmerlohn wird hier fur Personengesellschaften und Einzelunter-
nehmen das Mindestgehalt leitender Angestellter angesetzt, die gleichwertige Tatigkeiten ausuben.

FUr die Berechnung sowohl des Medians als auch des arithmetischen Mittels und der Standardabweichung werden
groBengewichtete und ungewichtete Cash-Flow-Quoten verwendet.

Die fUr die Sachgutererzeuger relevanten Kosten entwickelten sich auch 2016 guns-
tig (Ubersicht 1). So sanken die Industrierohstoffpreise erneut deutlich (2016 -2,3%),
sie waren somit das funfte Jahr in Folge rucklaufig. Aktuelle Daten zu den LohnstUck-
kosten liegen bislang nicht vor. Der Zinssatz fir Unternehmenskredite verharrte auf
sehr niedrigem Niveau (2016: 2,2%, 2015: 2,3%). Der real-effektive Wechselkursindex
stieg 2016 im Vergleich zum Vorjahr um 1,3% (2015 -2,7%).

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8), S. 619-628 621



B CASH-FLOW UND EIGENKAPITAL

Ubersicht 1: Die Kostenentwicklung in der SachgUtererzeugung

Industrierohstoffpreise LohnstUckkosten Kredite an Real-effektiver
auf Euro-Basis nichtfinanz- Wechselkursindex
ielle Unter-
nehmen

2010=100  Verdnde- 2010=100 Verdnde- Zinssatzin% |. Quartal Ver&nde-

rung gegen rung gegen 1999 =100 rung gegen

das Vorjahr das Vorjahr das Vorjahr
in% in% in%
2005 69.5 + 14,47 97,6 - 1.1 3.8 97.5 - 12
2006 92,9 + 31,06 94,1 - 35 4,1 96,8 - 07
2007 96,8 + 593 92,5 - 1.7 4,9 97.3 + 0,5
2008 88,4 - 249 96,9 + 48 5.4 7,3 + 0.2
2009 68,2 - 21,46 107.5 + 11,0 4,2 97.9 + 0,5
2010 99.9 + 53,54 100,0 - 70 3.6 95,1 = 2%
2011 108,7 + 8,72 98,8 - 1.2 3.8 95,8 + 0,7
2012 99.1 - 889 101,5 + 27 3,3 94,3 - 1.5
2013 93,3 - 577 103,7 + 23 3.1 96,2 + 2,1
2014 88,7 - 495 104,7 + 0.9 2.8 97.7 + 1.5
2015 83,6 - 580 105,9 + 1.2 2.3 95,1 - 27
2016 81,7 - 224 2.2 96,3 + 1,3

Q: WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond; OeNB.

Zur Entwicklung der Ertragslage der Sachgutererzeugung fehlen Frohindikatoren, Bi-
lanzdaten sind erst mit Verzégerung verfugbar. Die Cash-Flow-Quote fUr 2016 wird
deshalb "prognostiziert" und mit Indikatoren verglichen, die auf vorldufigen Daten
basieren. Die Schdtzung beruht auf der Bilanzdatenbank von KMU Forschung Aus-
tfria, welche sich sehr gut zur Auswertung von Bilanzdaten Osterreichischer Unter-
nehmen eignet. Anhand der vorldufigen Daten fUr 2016 wird zudem eine Schatzung
fUr das Jahr 2017 vorgenommen.

1. Die Prognose der Cash-Flow-Umsatz-Relation auf Branchenebene

Schdtzungen fir das Jahr
2016 zeigen eine leichte Zu-
nahme der durchschnittli-
chen Cash-Flow-Umsatz-
Relation der &sterreichischen
Sachgdltererzeuger auf 9,3%.
2015 war die Quote mit 9,2%
bereits relativ hoch.

622

Die jahrliche Berichterstattung des WIFO zur Ertragskraft der SachgUtererzeugung
verwendet seit 2014 Indikatoren aus der Bilanzdatenbank von KMU Forschung Aus-
tria. Ein Vergleich der Ergebnisse mit den Berichten vor 2014 ist daher nicht méglich
(Holzl — Friesenbichler —HOIzl, 2014).

Wegen der Umstellung von NACE Rev 1.1 auf NACE Rev. 2 basiert die Prognose zu-
dem auf relativ kurzen Zeitreinen, da die verwendeten Kennzahlen erst ab 2000 vor-
liegen. Im Datensatz sind die Werte fUr die Branchen Tabakverarbeitung (NACE 12),
Kokerei und Mineraldlverarbeitung (NACE 19) sowie Sonstiger Fahrzeugbau
(NACE 30) nicht besetzt, sodass fur die dkonometrischen Sché&fzungen nur 21 der
24 Branchen berUcksichtigt werden konnten. Die dkonometrische Schatzung fir das
Jahr 2016 stutzt sich auf Daten der Periode 2000 bis 2015.

Gemessen an der durchschnittlichen Ertragsquote der Jahre 2008 bis 2016 waren die
Herstellung von pharmazeutischen Erzeugnissen (NACE 21), von chemischen Erzeug-
nissen (NACE 20) und die Getrdnkeherstellung (NACE 11) besonders erfragsreich. Re-
lativ niedrig war die Cash-Flow-Umsatz-Relation in der Herstellung von Mébeln
(NACE 31), von Textilien (NACE 13) und von Kleidung (NACE 14).

Ubersicht 2: Schétzgleichung zur Prognose der Cash-Flow-Umsatz-Relation

log ., I, i log sD (..
Koeffizient 0,29%+* 0,74** - 0,11% 0,43*+*
z-Wert 4,57 2,53 - 212 4,59

Q: WIFO-Berechnungen. Zahl der Beobachtungen: 273. z ... Cash-Flow-Quote, I ... Konjunkturindikator,
SD . .. Standardabweichung innerhalb der Branche, i ... Branche, ¢ ... Jahre, ** .. . signifikant auf einem
Niveau von 5%, *** .. . signifikant auf einem Niveau von 1%.
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Das panelékonometrische Modell zur Cash-Flow-Prognose

Die Prognose der Cash-Flow-Entwicklung auf Branchenebene verwendet einen paneldkonometrischen Ansafz.
Durch die gemeinsame Betrachtung von Branchendaten kann trotz eher kurzer Zeitreinen eine relativ zuverlassige
okonometrische Schatzung der Cash-Flow-Quote gewonnen werden. Die geschdtzte Sperzifikation folgt der indust-
riedkonomischen Literatur und geht davon aus, dass die Ertragskraft und damit auch die Selbstfinanzierungskraft
von Unternehmen im Zeitverlauf persistente Unterschiede aufweisen (Mueller — Cubbin, 2005, Aiginger -
Pfaffermayr, 1997). Da die Branchen in der Sachgutererzeugung darUber hinaus durch Eintrittsbarrieren und versun-
kene Investitionen charakterisiert sind, wird ein Ausgleich der Erfragskraft Uber die Branchen hinweg langsamer er-
folgen. Leider stehen keine branchensperzifischen Strukturdaten zur ErklGrung der Cash-Flow-Quote zur Verflgung.
Den Merkmalen der Branchenstruktur wird durch BerUcksichtigung fixer Brancheneffekte Rechnung getragen. Das
Okonometrische Modell enthdlt zudem die um eine Periode verzégerte Cash-Flow-Quote, um die partielle Anpas-
sung an externe Schocks abzubilden.

Die zentrale erkldrende Variable ist ein synthetischer Konjunkturindikator auf der Branchenebene (1”,1,.,4) auf Basis

der subjektiven Einschdtzung der Unternehmen aus dem WIFO-Konjunkturtest, wobei i die Branche bezeichnet. Der
Indikator wird aus den Jahresdurchschnittswerten der Salden aus optimistischen und pessimistischen Angaben (in
Prozent aller Antworten) zur Beurteilung der aktuellen Auftragsbestdnde (4B), der Geschdftslage in den ndchsten
sechs Monaten (GL) sowie zur Preisentwicklung (PR) nach folgender Formel berechnet (Oppenldnder, 1995):

1=[(4B+2)(GL+2)(PR+2)}5 -2,

wobei die einzelnen Indikatoren als Prozentwerte in die Berechnung eingehen und der Branchenindex i aus Grin-
den der Ubersichtlichkeit weggelassen wird. Die Saldenreihen weisen einerseits eine hohe Korrelation mit der Ent-
wicklung der Cash-Flow-Umsatz-Relation sowie mit der Ver&nderungsrate der Sachguterproduktion auf. Anderer-
seits bilden sie auch unbeobachtbare Strukturunterschiede sowie Unterschiede in der Kostenentwicklung nach
Branchen ab. FUr die Prognose sollte dieser Indikator einen ausreichenden Vorlauf besitzen. Die Korrektur der Werte
um 2 stellt sicher, dass die Werte in der eckigen Klammer stets positiv sind.

Formal ist das 6konometrische Prognosemodell wie folgt spezifiziert:
21

log 7, = Bl0g 7, + fp 1, + Bs Il + B SD(z )+ Bo+ 27,8, + €,
Jj=1

g, ~N (0,0'2).
Neben der verzogerten Cash-Flow-Umsatz-Relation z, ,, dem WIFO-Konjunkturindikator 7, und dessen quadrier-

tem Term I’ gehen die um eine Periode verzégerte Standardabweichung der Cash-Flow-Umsatz-Relation SD(;z,H)
und fixe Brancheneffekte S, in das Prognosemodell ein.

Die Schatzung des dynamischen Panelmodells verwendet einen Ansatz, der mdgliche Verzerrungen aufgrund ge-
ringer StichprobengréBen korrigiert (Kiviet, 1995, Bun — Kiviet, 2003, Bruno, 2005). Die Prognose der durchschnittli-
chen Cash-Flow-Quote fir die gesamte SachgUtererzeugung ergibt sich als gewichtetes Mittel der Branchenprog-
nosen, wobei der Definition der Cash-Flow-Quote entsprechend die Umsatzanteile der einzelnen Branchen als Ge-
wichte verwendet werden. Die Umsafzgewichte werden als deterministisch angenommen und fUr die Jahre 2015
und 2016 mit dem Wert des Jahres 2014 fortgeschrieben.

Die Schdatzergebnisse fUr die Periode 2000 bis 2014 sind in Ubersicht 2 ausgewiesen. Alle erklérenden Variablen mit
Ausnahme des quadrierten WIFO-Konjunkturindikators, aber einschlieBlich der fixen Brancheneffekte sind signifikant.
Der signifikante Parameter der um eine Periode verzogerten Cash-Flow-Quote impliziert, dass exogene Einflusse auf
die Erfragsentwicklung, wenn auch mit relativ geringer Persistenz, mehrere Perioden nachwirken. Insgesamt zeigt
das geschatzte Modell eine hinreichend gute Schatzgute (Abbildung 3), die jedoch nicht Uberbewertet werden
soll, da sie zu einem wesentlichen Teil von den fixen Brancheneffekten bestimmt wird.

Besonders deutlich lag die Cash-Flow-Quote des Jahres 2016 Gber dem Durchschnitt
2008/2015 in der Herstellung von chemischen Erzeugnissen (NACE 20), von Papier,
Pappe und Waren daraus (NACE 17), von Kraftwagen und Kraftwagenteilen
(NACE 29). Unter dem mehrjdhrigen Durchschnitt lag die Ertragsquote insbesondere
in der Herstellung von Leder, Lederwaren und Schuhen (NACE 15), der Getr&nkeher-
stellung (NACE 11) und der Herstellung von Metallerzeugnissen (NACE 25).

Die unterschiedliche Ertragsentwicklung der einzelnen Branchen geht Uber die An-
gaben der Unternehmen in die Schatzung des synthefischen Konjunkturindikators
ein. Die heterogenen Wirkungen der Verdnderung der Rahmenbedingungen kdn-
nen eingeschrankt abgebildet werden. Daher sind die Schatzergebnisse fUr die ein-
zelnen Branchen mit gréBerer Vorsicht zu interpretieren als die umsatzgewichtete
aggregierte Schaétzung (Ubersicht 3).
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Ubersicht 3: Die Cash-Flow-Quote in Osterreich nach Branchen

2011 2012 2013 2014 2015 20167) 20162) @ 2008/
2015
Cash-Flow in % des Umsatzes

Herstellung von Nahrungs- und Futtermitteln 5.2 59 5.4 58 57 5.0 55 6,0
Getrénkeherstellung 11,4 10,1 8,7 8.3 9.7 10,7 10,2 10,6
Herstellung von Textilien 54 4,6 4,2 58 5.6 57 5.2 4,4
Herstellung von Bekleidung 53 4,7 4,1 54 3.6 3.3 50 5.4
Herstellung von Leder, Lederwaren und Schuhen 10,0 8.6 8.1 9.9 10,1 . 8.6 9.5
Herstellung von Holz-, Flecht-, Korb- und Korkwaren (ohne Mébel) 6,0 59 6,0 6,2 8,1 6,5 6,8 6,0
Herstellung von Papier, Pappe und Waren daraus 10,2 9.6 8.2 10,9 11,5 9.6 12,3 10,3
Herstellung von Druckerzeugnissen, Vervielfaltigung von bespielten
Ton-, Bild- und Datentrégern 8.5 7.7 7.8 7.9 8.2 9.1 7.7 8.3
Herstellung von chemischen Erzeugnissen 11,9 10,5 11,0 11,9 12,9 7.2 12,8 11,6
Herstellung von pharmazeutischen Erzeugnissen 12,3 17.2 17.7 17,4 14,2 8.0 183 13,1
Herstellung von Gummi- und Kunststoffwaren 9.5 7.6 8,2 7.9 7.2 9.9 7.9 8,2
Herstellung von Glas und Glaswaren, Keramik, Verarbeitung von
Steinen und Erden 10,3 10,5 9.6 8,7 9.0 6,0 10,1 9.7
Metallerzeugung und -bearbeitung 8,8 8,5 8,2 7.4 8,2 10,3 8,7 8,9
Herstellung von Metallerzeugnissen 25 2.1 98 8,7 7.8 8.4 8.4 9,4
Herstellung von Datenverarbeitungsgerdten, elektronischen und
optischen Erzeugnissen 9.9 10,4 8.9 9.8 10,6 12,2 10,2 9.6
Herstellung von elekirischen AusrUstungen 7.7 8,8 9.2 10,4 9.5 7.9 8,6 9.3
Maschinenbau 9.9 9.0 9.6 9.5 9.3 10,1 9.5 9.7
Herstellung von Kraftwagen und Kraftwagenteilen 9.5 8,8 8,7 7.6 8,5 7.4 9.4 7.8
Herstellung von Mdbeln 5.1 5.2 53 4,6 5.4 8.3 6,4 5.4
Herstellung von sonstigen Waren 9.0 9.1 9.5 9.4 8,8 58 10,1 8,7
Reparatur und Installation von Maschinen und Ausristungen 6.4 7.0 6.8 6.6 57 4,6 59 7.0
In der Prognose bericksichtigte Branchen, Durchschnitt 8.7 8.5 8.3 8.6 8.6 . 8.7 8.5
Herstellung von Waren insgesamt, umsatzgewichteter Durchschnitt 8,7 9.1 8,8 8,4 9.2 9.3 9.0 8,9

Q: KMU Forschung Austria, WIFO-Berechnungen. — ') 2016: vorldufige Daten. — 2) WIFO-Schétzung.

Abbildung 3: Prognose und tatsGchliche Entwicklung der Cash-Flow-Quote in der

Sachgutererzeugung
Tatséchliche Entwicklung der Cash-Flow-Quote (linke Achse)
"""""""" Prognose der Cash-Flow-Quote (linke Achse)
Synthetischer Konjunkturindikator (rechte Achse)
12,0 4 r 40
r 35
10,0 A
r 3.0
8.0 1
25
e L
4 . Vs
z 6,0 2,0 =
o
1.5
4,0
1.0
2,0 1
r 05
0,0 T T T T T 0,0

2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015

Q: WIFO-Konjunkturtest, KMU Forschung Austria, WIFO-Berechnungen. Tatsdchliche Cash-Flow-Quote: 2015
vorlaufige Werte.

Die aggregierte Cash-Flow-Quote war gemdB den panelékonometrischen Schét-
zungen im Jahr 2016 mit 8,7% um 0,1 Prozentpunkt hdher als im Vorjahr (siehe Kasten
"Das paneldkonometrische Modell zur Cash-Flow-Prognose”) und um 0,2 Prozent-
punkte héher als im Durchschnitt der Jahre 2008 bis 2015 (8,5%; Ubersicht 3).

Die umsatzgewichteten aggregierten Ergebnisse der 6konometrischen Schéatzungen
fUr das Jahr 2016 deuten auf eine Seitwartsbewegung der Cash-Flow-Umsatz-Relati-
on hin. Die WIFO-Prognose des Jahres 2016 weist einen Wert von 9,0% aus (-0,2 Pro-
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zentpunkte gegeniber dem Vorjahr). Die vorldufigen Daten zeigen jedoch eine
leichte Zunahme der Quote auf 9,3%. Dies I&sst auf ein Verharren auf hohem Niveau
schlieBen. Die Quote wurde mit einem Modell geschdatzt, das die Standardabwei-
chung auf Branchenebene sowie die Umsatzgewichtung fortschreibt.

Das erste Schatzmodell nutzt die vorldufig verfiugbaren Werte fir das Jahr 2016, um
eine Prognose fur 2017 zu erstellen. Da fur die Herstellung von Leder, Lederwaren
und Schuhen (NACE 15) keine Werte vorliegen, wurden hier nur 20 Branchen be-
ricksichtigt. Das zweite Modell nutzt anstaft der vorlaufigen Werte die zuvor ge-
schatzten Werte fUr 2016. Getrieben durch eine stark positive Entwicklung der Kon-
junkturindikatoren deuten diese Ergebnisse auf eine weitere Steigerung der Cash-
Flow-Quote hin.

Diese Schdatzungen der Ertragsquote (erstes Modell 8,6%, zweites Modell 9,2%) sind
jedoch mit groBer Vorsicht zu betrachten, weil sie auf vorléufigen Werten bzw. auf
Schétzungen der Branchen fUr 2016 beruhen und der Ublichen Unsicherheit von
Prognosen unterliegen. Zudem stehen der zugrundeliegende Konjunkturindikator
und dessen quadrierter Wert bislang nur fir das 1. Halbjahr 2017 zur VerfGgung. Wie
oben geht Uber den synthetischen Konjunkturindikator die Einschdtzung der Unter-
nehmen zur Erfragsentwicklung der einzelnen Branchen in die Schdtzung ein. So
kénnen die heterogenen Wirkungen der Verdnderung der Rahmenbedingungen nur
eingeschrankt abgebildet werden.

2. Die Erfragsquote ausgewdhlter Dienstleistungsbranchen

Die fir ausgewdhlte Dienstleistungsbranchen (Ubersicht 4)1) geschdatzte Cash-Flow-

. - L - . Die Cash-Flow-Quote variiert
Quote weicht von der der Sachgutererzeuger ab: Fur viele Dienstleistungsunterneh-

zwischen den Dienstleis-

men hat die Selbstfinanzierungskraft aufgrund des Geschdaftsmodells einen anderen tungsbranchen stdrker als
Stellenwert als in der SachgUtererzeugung. So sind Umsétze und Kapitalumschlags- innerhalb der Sachguter-
haufigkeit im Handel hoch, und die BarmittelUberschisse werden weniger von der erzeugung. Diese Abwei-

chungen kénnen etwa auf
Unterschiede zwischen den
SkalenertrGgen und der

Die Ertragsquoten unterscheiden sich zudem stark zwischen den Branchen (Uber- Wettbewerbsintensitcit
sicht 4). Besonders hoch war im Jahr 2015 die Cash-Flow-Quote in der Energiever- AUTE EENE:
sorgung (NACE 35), der Rechts- und Steuerberatung, Wirtschaftsprifung (NACE 69),

der Telekommunikation (NACE 61), in sonstigen freiberuflichen wissenschaftlichen

und technischen Tatigkeiten (NACE 74) und in der Vermietung von beweglichen Sa-

chen (NACE 77). Die niedrigste Ertragsquote ergibt sich fir den Handel mit Kraftfahr-

zeugen, Instandhaltung und Reparatur von Kraftfahrzeugen (NACE 41) und fUr den

Tiefbau (NACE 42).

Ein Vergleich der gewichteten mit der ungewichteten Stichprobe deutet auf unter-
schiedliche Strukturen innerhalb der Branchen nach GréBenklassen hin. Wenn die
umsatzgewichtete Cash-Flow-Umsatz-Quote niedriger ist als die ungewichtete Quo-
te, sind kleinere Betriebe tendenziell ertragreicher als GroBbefriebe. Dies wird Ubli-
cherweise durch die Wettbewerbssituation bestimmt. So kdnnen Nischenstrategien
eine hdhere Ertragsquote ermdglichen, d. h. Unternehmen passen ihr Leistungsan-
gebot an den spezifischen Bedarf der potentiellen Nachfrager einer Markinische an.
Dadurch wird die Marktnische intensiv genutzt und der Wettbewerbsdruck verringert
(Gabler Wirtschaftslexikon, 2013).

Hohere Ertragsquoten kleinerer Unternehmen sind insbesondere in der Verwaltung
und FGhrung von Unternehmen und Betrieben, Unternehmensberatung (NACE 70)
und in der Energieversorgung (NACE 35) zu beobachten. GréBenvorteile scheinen in
der Telekommunikation (NACE 61) und in den sonstigen freiberuflichen, wissenschaft-
lichen und technischen Tatigkeiten (NACE 74) zu bestehen (Ubersicht 4).

Kapitalausstattung als von der Zahlungsbereitschaft und von der Wettbewerbsinten-
sitat bzw. Marktkonzentration bestimmt (Friesenbichler, 2009).

1) Die Auswahl der Branchen und der Periode orientiert sich an der Verfugbarkeit und Plausibilitét der Daten.
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Ubersicht 4: Die Cash-Flow-Quote in ausgewdihlten Dienstleistungsbranchen

Umsatzgewichtet Ungewichtet
2015 @ 2000/ @ 2000/ @ 2008/ 2015 @ 2000/ @ 2000/ @ 2008/
2016 2007 2016 2016 2007 2016

Cash-Flow in % v Cash-Flow in % Cash-Flow in % v Cash-Flow in %

des Umsatzes des Umsatzes des Umsatzes des Umsatzes
Energieversorgung 17.6 18,0 20 20,7 15,7 21,4 20,3 24 20,9 19.8
Sammlung, Behandlung und Beseitigung von
Abfdllen 8.8 10,4 12 10,2 10,5 12,0 12,5 7 12,4 12,5
Hochbau 4,8 4,8 12 4,6 50 58 58 9 5,6 6,0
Tiefbau 3.8 4,5 14 4,1 4,9 9.2 7.8 16 7.1 8,5
Vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallation
und sonstiges Ausbaugewerbe 6,5 6,3 7 6,2 6,4 7.2 7.2 8 6,9 7.4
Handel mit Kraftfahrzeugen; Instandhaltung und
Reparatur von Kraftfahrzeugen 2.9 2,7 12 2.7 2,7 5.2 4,5 16 4,0 4,9
GroBhandel (ohne Handel mit Kraftfahrzeugen
und Kraftraddern) 4,2 4,2 9 4,5 4,1 6,5 6,1 11 87 6,6
Einzelhandel (ohne Handel mit Kraftfahrzeugen) 4,8 4,8 8 4,9 4,8 58 57 12 5.2 6,1
Beherbergung 15,2 14,0 13 18,5 14,4 15,5 14,5 10 14,0 14,9
Gastronomie 9.0 8,6 13 7.7 9.4 8.8 8.5 9 8,5 8,6
Verlagswesen 8,1 9.1 29 7.7 10,3 10,7 9.6 17 8.4 10,6
Herstellung, Verleih und Vertrieb von Filmen und
Fernsehprogrammen, Kinos, Tonstudios und
Verlegen von Musik 12,8 11,1 24 10,0 12,0 14,3 14,3 10 13,6 14,8
Telekommunikation 29.9 20,2 40 17.6 22,4 18,0 16,6 11 17.0 16,2
Erbringung von Dienstleistungen der
Informationstechnologie 9.5 8,7 17 7.9 9.4 15,4 13,5 15 11,8 15,0
Informationsdienstleistungen 11,8 11,7 15 12,1 1.3 16,3 14,8 13 13,5 16,0
Rechts- und Steuerberatung, Wirtschaftsprifung 24,0 18,7 22 15,6 21,4 22,9 21,4 14 19.1 23,5
Verwaltung und Fihrung von Unternehmen und
Befrieben; Unternehmensberatung 13.2 12,1 22 10,7 13.4 22,8 20,8 15 18,3 23,0
Architektur- und IngenieurbUros, technische,
physikalische und chemische Untersuchung 12,5 11,7 16 10,9 12,5 16,8 15,7 14 14,5 16,8
Forschung und Entwicklung 3,3 9.2 36 8.9 9.4 11.4 10,8 26 10,7 10,8
Werbung und Marktforschung 8,6 8,9 14 8,9 8,8 12,3 11,4 13 10,3 12,4
Sonstige freiberufliche, wissenschaftliche und
technische Tatigkeiten 21,4 13.2 32 11,8 14,4 16,2 14,6 15 13,6 15,5
Vermietung von beweglichen Sachen 24,8 28,0 16 30,7 25,7 26,0 254 6 25,4 25,5
Vermittlung und Uberlassung von Arbeitskréften 3,8 2,9 23 2,9 29 5.8 5.6 18 5,3 5.8

Q: KMU Forschung Austria, WIFO-Berechnungen. 2016: vorldufige Werte. v . . . Variationskoeffizient in %.

Auch die Schwankungsbreite der Ertfragsquote Uber die Zeit ist in den einzelnen
Branchen sehr unterschiedlich. Der Variationskoeffizient (Anteil der Standardabwei-
chung am Mittelwert) ist in den sonstigen freiberuflichen, wissenschaftlichen und
technischen Tatigkeiten (NACE 74) sowie in der Telekommunikation (NACE 61) und
der Forschung und Entwicklung (NACE 36) am hdchsten, in den vorbereitenden Bau-
stellenarbeiten, Bauinstallationen und dem sonstigen Ausbaugewerbe (NACE 43)
am niedrigsten (Ubersicht 4).

Wie der Vergleich der Periode vor der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise (2000/2007)
mit den Jahren danach (2008/2016) zeigt, war die Erfragsquote lediglich in der
Energieversorgung neuerlich (NACE 35) und der Vermietung von beweglichen So-
chen (NACE 77) rockléufig, was sich durch den hohen Anteil an versunkenen Kosten
erkldren |Gsst (HOlzI — Friesenbichler — HOlz, 2014). In zahlreichen Branchen erhdhte
sich die Erfragsquote, obwohl die Wertschépfung vielfach rocklaufig war. Einen
deutlichen Anstieg verzeichneten das Verlagswesen (NACE 58), die Rechts- und
Steuerberatung, Wirtschaftsprifung (NACE 69) sowie die Verwaltung und FGhrung
von Unternehmen und Betfrieben, Unternehmensberatung (NACE 70).

3.
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Anhang: Die Eigenkapitalquote im internationalen Vergleich

Eine Determinante der Ertragskraft ist die Ausstattung der Unternehmen mit Eigenkao-
pital. Die Eigenkapitalquote ist — starker als die Cash-Flow-Quote — ein Strukturindiko-
tor. Sie wird von der unternehmens- und branchensperzifischen Kapitalintensitét und
dem Geschdftsrisiko bestimmt. Im internationalen Vergleich spielt Uberdies die
Nichtneutralitdt der Finanzierungsformen eine Rolle. Ist die Unternehmensfinanzie-
rung Uber Bankkredite wegen der Absetzbarkeit der Zinszahlungen fUr die Unfer-
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nehmen billiger als der Aufbau von Eigenkapital, so wird dies Auswirkungen auf die
Finanzstruktur der Unternehmen haben.

Die Analyse der Eigenkapitalquote basiert auf der BACH-Datenbank (Bank for Ac-
counts of Companies Harmonized). Diese wird seit 1987 von der Europdischen
Kommission (DG ECFIN) in Zusammenarbeit mit dem Europdischen Ausschuss der Bi-
lanzzentralen (European Committee of Central Balance Sheet Offices) erstellt, um
Vergleiche zwischen EU-Landern zu ermdglichen. Derzeit werden aggregierte Jah-
resabschlussdaten fir neun Lander angeboten: Osterreich, Belgien, Spanien, Frank-
reich, Deutschland, Italien, Niederlande, Portugal, Polen. Zudem liegt eine Gliede-
rung nach 87 Branchen nach NACE Rev. 2 vor (Zweisteller), davon 24 in der Sachgu-
tererzeugung, und 3 GroBenklassen (Unternehmen mit einem jé@hrlichen Umsatz unter
10 Mio. €, von 10 bis 50 Mio. € und Uber 50 Mio. €), zur Eigenkapitalquote liegen Da-
ten bis 2015 vor.

Die durchschnittliche Eigenkapitalquote groBer Osterreichischer SachgUtererzeuger
lag demnach 2015 mit 41,2% leicht unter dem Durchschnitt der Vergleichsldnder von
42,6%. Die Quote verringert sich mit der BetriebsgréBe: Fir kleine und mittlere Sach-
gutererzeuger blieb sie mit 36,0% deutlich unter dem internationalen Durchschnitt
von 46,6%. Der Median zeigt ein dhnliches Bild, der Abstand vom Durchschnitt der
Vergleichslénder ist aber fUr GroBunternehmen gréBer (Ubersicht 5).

Diese internationalen Vergleiche bieten grobe Anhalfspunkte und sind mit Vorsicht
zu interpretieren: Aufgrund der Abweichungen zwischen Rechnungslegungsstan-
dards, Bilanzstichtagen, StichprobengréBen und Datenquellen sowie der Briche in
den Zeitreinen sind Verzerrungen maoglich?).

Ubersicht 5: Internationaler Vergleich der gewichteten Eigenkapitalquote in
der Sachgutererzeugung

GroBe Unternehmen Kleine und mittlere Unternehmen
Insgesamt Mittlere Unternehmen Kleine Unternehmen
@ 2000/ 2015 @ 2000/ 2015 @ 2000/ 2015 @ 2000/ 2015
2015 2015 2015 2015

In % der Bilanzsumme
Durchschnittswerte

Osterreich’) 38,7 . 34,5 . 36,7 . 29,2 .
Belgien 43,6 46,2 46,0 60,0 44,8 51,8 46,8 64,0
Tschechien’) 51,0 . 49,5 . 50,3 . 48,1 .
Deutschland 30,8 33,0 34,2 41,0 353 41,5 30,0 38,8
Spanien 39.5 40,1 43,4 48,7 45,9 48,9 41,6 48,6
Frankreich 34,8 34,8 39.3 44,0 38,6 43,3 40,1 45,0
Italien 32,8 40,1 28,3 34,1 31,5 38,6 25,0 29.8
Polen 50,3 51,6 50,3 55,1 51,1 56,1 49,2 53,3
Portugal 44,4 46,8 36,7 39.0 41,2 45,6 33.3 34,7
Slowakei') 51,7 . 37.0 . 42,7 . 31,6 .
Durchschnitt 41,8 41,8 39,9 46,0 41,8 46,5 37.5 44,9
Medianwerte

Osterreich!) 36,6 . 26,1 . 31,6 . 24,4 .
Belgien 36,2 45,8 36,2 40,6 38,4 45,9 36,0 40,2
Deutschland 31,2 36,1 27.1 36.8 30,4 38,9 24,5 34,4
Spanien 42,9 45,5 29,3 37.8 43,0 48,4 28,8 37.3
Frankreich 352 40,0 37.0 44,3 357 41,3 37.3 44,9
Italien 28,5 35,9 17,4 21,9 25,3 32,7 16,5 20,8
Polen 50,9 51,4 51,6 56,0 48,9 58%) 28 56,6
Porfugal 42,2 45,4 28,5 29,4 38,2 41,8 28,0 28,9
Slowakei') 37,1 . 25,0 . 40,7 . 24,2 .
Durchschnitt 37,9 42,9 30,9 38,1 36,9 43,2 30,2 37.6

Q: BACH-Daten (Banque de France), WIFO-Berechnungen. — ') Werte bis 2014.

2) Siehe BACH User Guide, https://www.bangue-france.fr/fleadmin/user upload/banque de france/
Economie_et Statistigues/BACH-Summary-Userguide.pdf, abgerufen am 17. Juli 2017.
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Die Unternehmensfinanzierung ist in Osterreich stark bankbasiert: Die Kreditfinanzie-
rung ist im europdischen Vergleich gunstig und gut verfGgbar. Auch in der Finanz-
markt- und Wirtschaftskrise 2008/09 war in Osterreich keine umfassende Kreditklem-
me zu verzeichnen. Kapitalmarktbasierte Finanzierungsformen wie Private Equity,
Venture Capital, Aktien- oder Anleihenmdrkte haben geringe Bedeutung, die in der
Krise noch weiter abnahm (Friesenbichler —Url, 2013, Jud, 2013, Jud et al., 2013). Dies
kann auch ein Standortnachteil sein. Insbesondere fUr kleine, technologieorientierte
Unternehmen in Branchen, deren Geschdftsmodelle stérker auf Eigenkapital- und
Kapitalmarktfinanzierung angewiesen sind, bedeutet das stark bankbasierte System
der Unternehmensfinanzierung einen Nachteil. In der wirtschaftspolitischen Diskussion
wird dies als Problem gesehen, weil innovative Unternehmen unter Umsté&nden ihr
Innovations- und Wachstumspotential nicht redlisieren kdnnen (HSlzI — Reinstaller,
2013). Die Richtlinie 2014/65/EU Uber Mdarkte fUr Finanzinstrumente (MIFID Il) sieht u. a.
die M&glichkeit der Etablierung einer speziellen Form eines "KMU-Marktes" bzw. eines
"KMU-Wachstumsmarktes" vor, d. h. spezieller Finanzierungsformen fUr kleine und
miftlere Unternehmen (KMU). Dies verleint der Diskussion um die Kapitalmarktfinan-
zierung Uber Boérsen neuen Schwung (HlzI — Friesenbichler, 2016).

Wie der "Funding Escalator" als sfilisierte Darstellung von Finanzierungsformen, die
dem jeweiligen Risiko von Unternehmen Uber deren Lebenszyklus entsprechen,
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Kapitalmdérkte sind ein Be-
standteil des Finanzierungs-
systems und grundsdtzlich
komplementdar zur den vor-
gelagerten Segmenten.

exemplarisch zeigt, sind wachsende Unternehmen in technologieorientierten bzw.
sehr kapitalintensiven Branchen Uberdurchschnittlich auf Eigenkapitalfinanzierung
und schnelles Wachstum angewiesen (HlzI — Reinstaller, 2013). Nach einer erfolgrei-
chen Finanzierung der Grundung und der ersten Wachstumsschritte (Peneder, 2009,
Peneder — Schwarz, 2008) stellt sich die Frage, wie Unternehmen weiteres Kapital fir
die Expansion aufnehmen kdnnen und wie private Investoren das investierte Kapital
gewinnbringend zurUckerhalten k&dnnen ("Exit"). Im Bereich des Venture Capital hat
sich in den USA und in Europa die Ubernahme als dominante Form des Exit durchge-
setzt (Gao - Ritter — Zhu, 2013). Einige wenige Unternehmen realisieren den Exit
durch einen Bérsengang. Dabei geht es meistens auch um die Aufnahme von neu-
em Kapital fUr weitere Expansionsschritte. Dies hat in der Regel nicht nur den
(Teil-) Ausstieg bisheriger Unternehmenseigner zur Folge, sondern auch eine Kapital-
erhdhung (Vismara — Paleari —Ritter, 2012). Somit erfUllen Kapitalmdarkte die wichtige
Funktion, Wachstumskapital for ambitionierte Unternehmen verfGgbar zu machen.

Die Kapitalmarktfinanzierung durch Bérsengdnge und weitere Kapitalerhbhungen ist
somit komplementdr zu den vorgelagerten Risikokapitalsegmenten und kann diese
nicht ersetzen. Gerade im Technologiebereich ist die Finanzierung durch externe
Kapitalgeber notwendig, um Unternehmen Uberhaupt an Bdrsen heranzufuhren. Al-
lerdings sank die Zahl der Bérsengdnge kleinerer Unternehmen ("Small Caps") in den
letzten Jahrzehnten, insbesondere in den USA, aber auch in Europa (Gao - Ritter —
Zhu, 2013, Vismara — Paleari — Ritter, 2012). Das war (vor allem im IKT-Bereich) u. a.
auf einen allmdhlichen Strukturwandel zu gréBeren Unternehmen zurickzufUhren,
die GréBen- und Verbundvorteile besser nutzen kdnnen. Wachstum wird nun oft
durch Ubernahmen verwirklicht. Dem automatisierten Bérsenhandel und dem An-
stieg der regulatorischen Kosten der Notierung und des Bdrsenganges wird aber
ebenfalls eine wichtige Rolle hinsichtlich des RUckganges der Bérsengdnge und der
Notierungen kleiner und mittlerer Untfernehmen zugeschrieben (Weild — Kim — New-
port, 2013, Friederich —Payne, 2011).

1. Definition von "KMU-Bo6rsen"

Anders als in den USA gibt es
in Europa eigene Mdrkte fir
kleine und mittlere Unter-
nehmen (Small Caps), die als
Multilateral Trading Facility
organisiert sind.

KMU-B&rsen sind in geringem
MaB gesetzlich reguliert. Vie-
le Regularien werden durch
die Bérse erstellt und Uber-
wacht.
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Um die Nachteile kleiner Unternehmen gegenUber groBeren an der Borse zu kom-
pensieren, etablierten sich seit Mitte der 2000er-Jahre an den meisten europdischen
Borsenplatzen eigene Markte fUr Small Caps ("KMU-Bérsen”). Dies ist ein europdisches
Phdnomen - in den USA gibt es keine eigenen Mdarkte fur Small Caps. Diese auf die
Bedurfnisse kleinerer und jongerer Unternehmen zugeschnittenen Mdarkte (Harwood
— Kondaris, 2015) unterscheiden sich in Organisationsform und Regulierungsausmani
von den regulierten Hauptmdarkten der Bérsen. Nahezu alle KMU-B&rsen sind als "Mul-
tilateral Trading Facility" (MTF) organisiert und folgen damit dem Modell des 1995 an
der Bérse von London errichteten Alternative Investment Market (AIM).

Die Small-Caps-Mdarkte traten die Nachfolge der "neuen Mdéarkte" und der "Einstiegs-
segmente" der regulierfen Markte an. Sie orientieren sich primdér an der Nachfrage,
vor allem um den Kapitalerfordernissen schnell wachsender kleiner und mittlerer Un-
ternehmen gerecht zu werden. Der AIM als Vorbild der KMU-B&rsen unterschied sich
von Anfang an vom damals Ublichen Modell der "neuen Mdarkte" durch den Verzicht
auf eine Brancheneinschrénkung (Technologieunternehmen) und durch eine flexib-
le Regulierung (MTF). Dieses Modell sollte sich als zukunftweisendes Marktmodell er-
weisen.

Diese Organisationsform entspricht im Wesentlichen dem "Freiverkehr' — in Osterreich
haufig "Dritter Markt" genannt — und ist im europdischen Regulierungsregime
(MIFID 1l) als "Multilateral Trading Facility" (MTF) verankert. Die auf diesen Mdarkten no-
tierenden Unternehmen gelten rechtlich nicht als "bdrsennotiert” und sind nicht den
restriktiveren Regulierungen fir bdrsennotierte Unternehmen unterworfen. Nur die
gesetzliche Mindestharmonisierung im Kapitalmarkirecht spielt eine Rolle. Nicht rele-
vant sind die teils historisch gewachsenen Unterschiede zwischen den Kapitalmarkt-
gesetzen der einzelnen Lander. Durch die MTF wird die Regulierung den BedUrfnissen
und Notwendigkeiten kleinerer Unternehmen angepasst, welche die hohen Regulie-
rungskosten geregelter Mdarkte nicht tragen kdnnten. Diese Regeln werden durch
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den Borsenbeftreiber festgelegt und sind weniger aufwdndig als jene der Haupt-
madrkte. Gleichzeitig ist die Regulierung flexibel und kann bei Fehlentwicklungen zeit-
nah angepasst werden.

Wie auf dem London AIM werden an vielen der europdischen KMU-Bérsen die we-
sentlichen Regeln Uber Berater implementiert. Hier ist der Berater nicht nur Dienstleis-
ter fUr das Unternehmen, sondern Ubernimmt auch Regulierungsaufgaben fir die
Bdrse, insbesondere die Prifung der Borsenfdhigkeit des Unternehmens. Diese Bero-
ter — Nominafted Adviser im AIM (London), Authorised Adviser im NewConnect (War-
schau) oder Specialised Adviser im First North (Skandinavien) — unterliegen der Regu-
lierung durch die Bdrse, werden von dieser zertifiziert und regelmdaBig Uberpruft. Die
Ausgestaltung der Regulierung ist sehr wichtig fUr die Reputation und Performance
des Handelsplatzes. Wenn zu viele nicht bérsenféhige Unternehmen auf den Markt
kommen, kann dies die Reputation und Liquiditdt des Marktes untergraben. Ist die
Regulierung zu strikt, kdnnten zu wenige Unternehmen notieren, was die Marktbreite
beeintrachtigt.

Die direkten Kosten einer Bérsennotierung — die Zulassungs- und NotierungsgebUhr —
stehen mit der Performance der Bérse in keinem Zusammenhang. Diese GebUhren
machen lediglich einen geringen, fast vernachldssigbaren Teil der gesamten Emissi-
ons- bzw. Notierungskosten aus. Die Kosten, die durch Verdffentlichungspflichten,
die rechtliche Begleitung bei Einhaltung von Richtlinien zur Unternehmenskontrolle
(Corporate Governance) und Investor Relations anfallen, betragen ein Vielfaches
der NotierungsgebUhren, die von der Bdrse verrechnet werden. Diese Kosten kon-
nen auf bérsengeregelten Markten (MTF) im Gegensatz zu den regulierten Mdrkten
von der BOrse besser gesteuert und leichter ausgestaltet werden. FUr ein Unterneh-
men fallen neben den tangiblen Kosten des Bérsenganges auch intangible Kosten
der Unterpreisung ("Underpricing”) an, die bis zu 17% des Unternehmenswertes be-
fragen kdénnen (Bell — Correia da Silva — Preimans, 2006, Deutsche Bdrse Group,
2007). Die Unterpreisung wird besonders hoch ausfallen, je weniger Investoren Gber
das Unternehmen wissen und je weniger strikt die Regulierung ausfallt. Dies impliziert
einen Trade-off zwischen Kosten der Regulierung und Kosten der Unterpreisung for
Unternehmen, die an einer Bdrse notieren wollen.

Ein wichtiger Unterschied zu Borsen besteht in der Art der Kapitalaufnahme: Die
meisten Unternehmen wdahlen nicht einen herkdbmmlichen Bérsengang (Public Pla-
cement), sondern nehmen Kapital vorwiegend Uber private Platzierungen auf, d. h.
Aktien werden an eine bestimmte Zahl qudlifizierter Investoren verkauft, da bei die-
sem Private Placement und einer Zulassung an einer MTF die gesetzliche Prospekt-
pflicht entfdallf. Die Verdffentlichungspflichten fUr die Borsenzulassung werden in die-
sem Fall nicht durch das Kapitalmarkirecht, sondern durch die Bérse definiert. Ein Zu-
lassungsdokument, welches nicht von den Aufsichtsbehdrden genehmigt werden
muss, ersetzt den Prospekt. FUr den Handel auf dem nachfolgenden Sekunddrmarkt
gibt es keine Einschrdnkung fUr Kleininvestoren. International dominieren quadalifizierte
und institfutionelle Investoren in diesen Marktsegmenten. Das mag auch ein Grund
dafir sein, dass keine alleinstehende KMU-Bérse existiert. Alle europdischen KMU-
Borsen werden von den groBen, etablierten Bérsen betrieben. Die Anbindung an
bestehende Borsen ist auf Verbundvorteile (Know-how, Investorenbasis, Hauptmark-
te) zurockzufUhren.

KMU-Bdrsen bieten nicht nur die Mdglichkeit eines Bérsenganges, sondern auch von
Kapitalerhdhungen. Somit unterscheiden sie sich vom Freiverkehr (Dritter Markt) in
der ErfUllung ihrer Funktion der Unternehmensfinanzierung. Der Freiverkehr kann diese
Aufgabe in der Regel nicht Ubernehmen, weil das Vertrauen der Investoren — auBBer
in Einzelfdllen — nicht ausreicht, um Kapitalerhbhungen mitzutragen. Erst die Selbstre-
gulierung der Borse schafft ein Umfeld von Reputation und Vertrauen, das die Erful-
lung der Funktion der Unternehmensfinanzierung durch die KMU-Borse ermdglicht.
Viele der gehandelten Unternehmen sind jung und mit hohem Risiko behaftet. Da-
durch sind — trotz des Small-Cap-Abschlages — Uber alle Unternehmen hinweg die
Ertrdge fUr die Investoren oft geringer als auf den etablierten regulierten Markten mit
groBen Unternehmen (Rasch, 1996).
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Bei einem Bérsengang sind
vor allem die Kosten der
rechtlichen Begleitung des
Unternehmens betrdchtlich
und weniger die Zulassungs-
und Notierungsgebihren.

Kapital wird an KMU-Bd&rsen
in der Regel nicht Gber einen
herkémmlichen Bérsengang,

sondern primdr Uber Private

Placements an qualifizierte

Investoren zur Verfigung
gestellt.

Im Gegensatz zum Freiver-
kehr erm&glichen KMU-
Bdrsen die Funktion der Un-
ternehmensfinanzierung.
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Die Anbindung an einen
etablierten Bérsenplatz ist fir
den Erfolg wichtig.

Vor allem inlGndische Unter-
nehmen notieren an KMU-
Bdrsen.

Der internationale Vergleich (Ubersicht 1) zeigt die unterschiedliche Performance
von KMU-Bdrsen. Die Leistungsfahigkeit der KMU-Bdrse hdngt eng mit der Reputation
und Performance des Bdrsenplatzes zusammen. Das zeigt sich anhand der Zahl der
Bdrsengdnge, der notierenden Unternehmen und der Kapitalaufnahmen. Die Bor-
senbetreiber wenden ihr Know-how und ihre Ressourcen auch auf den KMU-B&rsen
an. Zudem kdénnen komplementdre Mdarkte von den Unternehmen verwendet wer-
den (z. B. Anleihenmdarkte), und die Unternehmen haben die Moglichkeit, auf den
regulierten Hauptmarkt zu wechseln ("graduieren”). Auch ist es fUr etablierte Bdrsen-
platze einfacher, die notwendige kritische Zahl professioneller Investoren fur eine
KMU-Bérse zu mobilisieren.

Wie die europdischen Erfahrungen zudem zeigen, sind die meisten KMU-Bdrsen vor
allem fUr inlédndische Unternehmen relevant. Die meisten notierenden Unternehmen
kommen aus dem Land, in welchem die KMU-B&rse ihren Sitz hat. Allein der AIM
London und der Entry Standard der Deutschen Bdrse ziehen eine nennenswerte Zahl
auslé@ndischer Unternehmen an. Hier betragt der Anteil ausl@ndischer Unternehmen
an allen notfierenden Unternehmen etwa ein Finftel. Dies ist primdr auf die heraus-
ragende Stellung dieser Bdrsen als europdische Handelsplatze zurickzufGhren. Aller-
dings kénnen KMU-Borsen selbst auch multinational ausgerichtet sein, wie etwa der
First North in Skandinavien: Sein Aktivitatsfeld erstreckt sich Uber alle L&dnder, die zum
Nasdag Nordic gehéren. Im Gegensatz zu den geregelten Borsen ermdglicht die
Organisationsform als MTF eine international einheitliche Regulierung. Diese Organi-
safionsform ist insbesondere dann eine Option, wenn dalleinstehende (nationale)
Hauptmarkte nicht liquide genug waren, weil zu wenige Unternehmen einen Bor-
sengang suchen bzw. die Investorenbasis zu klein ist.

2.  Eininternationaler Vergleich von KMU-Borsen

Die im folgenden Vergleich berUcksichtigten europdischen KMU-Bdrsen Alternative
Investment Market (London Stock Exchange). AIM ltalicMAC (Borsa Italiana), Enfry
Standard (Deutsche Bérse), Enterprise Securities Market (ESM; Irish Stock Exchange),
First North (Nasdaqg Nordic), NewConnect (Warsaw Stock Exchange), OSLO Axess
(Oslo Bers), The Alternative Market (EN.A.; Athens Stock Exchange), Mercado
Alternativo Bursatil (Bolsa de Madrid) sind unterschiedlich erfolgreich, wie ausge-
wdhlte Leistungsindikatoren zeigen (Ubersicht 1).

Ubersicht 1: Ausgewdhlte Kennzahlen fir europdische KMU-Bérsen

2014
Marktkapitali- Zahl der Transaktions- IPO
sierung Unternehmen volumen
(Notierungen)

Mio. € Mio. € Anzahl In % der Listings
Wiener Borse Mid Market 1.990 10 50 0 0,00
London Stock Exchange Alternative Investment Market 88.590 1.104 43.239 84 7,60
Borsa Italiana AIM ItaliaMAC 2.062 57 . 21 36,80
Deutsche Borse Entry Standard . 175 . 4 2,30
Irish Stock Exchange Enterprise Securities Market (ESM) 47.390 26 2.094 2 7,70
Nasdag Nordic First North 5.406 181 3.928 46 25,40
Warsaw Stock Exchange NewConnect 2.092 431 292 22 5,10
Oslo Bars OSLO Axess 2.124 38 1.184 6 15,80
Athens Stock Exchange The Alternative Market (EN.A.) 128 14 0,997 1 7.10
Bolsa de Madrid Mercado Alternativo Bursatil 1.741 21 27.990,95 6 28,60

Q: WIFO-Darstellung, PWC IPO-Watch, Bérseninformationen.
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Als besonders erfolgreich gelten etwa gemessen an der Zahl der Bdérsengdnge und
der nofierenden Unternehmen der AIM London und der NewConnect in Warschau.
Uber die Bérsenpldtze hinweg zeigt sich ein positiver Zusammenhang zwischen Li-
quiditat (z. B. Handelsvolumen) und der Dynamik der Bérse (z. B. Zahl der Bdrsen-
gdnge und Notierungen), der fUr den NewConnect in Warschau etwas schwdécher
ausfallt. Dennoch gilt: Je mehr Unternehmen an einer Borse gelistet sind, umso mehr
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interessieren sich Investoren fUr die Borse und umgekehrt. Zudem ist die Performance
einer KMU-Borse mit der Performance der Hauptboérse (Bérsenplatz) verknUpft.

Seit Mitte der 2000er-Jahre steigt die Konzentration der Bérsenbetreiber. In der Folge
wurden Regionalbdrsen geschlossen, wobei Deutschland hier eine Ausnahme bildet.
Der GroBteil der heutigen KMU-B&rsen wird von groBen nationalen oder internationo-
len Borsenbeftreibern als selbstGndige Markte mit eigenstndigen Regeln organisiert.
Eine Ausnahme ist das Mid-Market-Segment der Wiener Bérse, welches ein Einstiegs-
segment des Dritten Marktes mit einer Mid-Cap-Orientfierung auf dem geregelten
Markt verbindet.

3. Die Ausgestaltung der Regulierung in Osterreich

Die Diskussion um KMU-Bdrsen wurde durch die Richtlinie MIFID Il (Directive
2014/65/EU on markets in financial instruments) intensiviert. Diese sieht auch die
Méglichkeit der Etablierung von "KMU-Wachstumsmdarkten" als einer speziellen Form
von Markten vor. Der Spielraum zur Umsetzung der EU-Richtlinien in nationales Recht
wird in den einzelnen Mitgliedsidndern unterschiedlich genutzt. Fir die KMU-B&rsen
spielt "gold plating”, d. h. die national strenger ausgelegte Umsetzung von EU-Regu-
lierungen, eine geringere Rolle als fur die regulierten Markte. FUr die KMU-Bérsen —
wie fur MTF — sind nur wenige Aspekte des Wertpapier- und Kapitalmarkirechtes re-
levant (Prospektpflicht fUr 6ffentliche Platzierungen, einzelne Bestimmungen zu Insi-
derhandel und Unternehmenskontrolle).

KMU-B&rsen sind Einsteiger- bzw. Small-Cap-Mdérkte, die in Europa fast immer als "Mul-
tilateral Trading Facility" (MTF) organisiert sind. In Osterreich missen seit Umsetzung
des GesRAG 2011 nicht bdérsennotierte Unternehmen nur mehr Namensaktien und
ein Akfiondrsbuch fuhren, in dem die auf den Namen des Aktiondrs bzw. der Akfio-
ndrin lautende Kontoverbindung vermerkt ist. Fehlt dieser Einfrag, dann k&nnen Divi-
denden nicht an den Akfiondr ausgeschuttet werden. Aufgrund des Sitzlandprinzips
betrifft dies auch 6sterreichische Aktiondre von im Ausland notierenden &sterreichi-
schen Unternehmen. Da die Vollst&ndigkeit der Informationen im Aktiondrsbuch der-
zeit nicht sichergestellt werden kann, sind praktisch keine neuen Notierungen an der
MTF der Wiener Bdrse mdglich. Dies betrifft sowohl den Dritten Markt als auch jenes
Segment des Mid Market, das auf dem Dritten Markt aufbaut.

Dieses Problem kennen die Jurisdiktionen anderer Lander nicht, vor allem weil dort
eine Tradition mit der Handhabung von Namensaktien besteht, Depotbanken ver-
pflichtet sind, diese Einfragungen vorzunehmen, bzw. Namensaktien weniger streng
reguliert werden. Durch ein Ausweichen auf regulierte Mdarkte kann das Problem
nicht aus der Welt geschafft werden. Zwar sehen die neuen Transparenzrichtlinien
nach MIFID Il eine Verringerung der Veroffentlichungspflichten und héhere Transpa-
renz im Handel vor, dennoch bleiben MTF wegen der einfachen und flexiblen Regu-
lierung die ideale Organisationsform fir KMU-B&rsen. MIFID Il sieht auch vor, den Be-
griff "KMU-Wachstumsmarkt" auf MTF zu beschrdnken.

In Osterreich besteht die Prospektpflicht einerseits bei einem dffentlichen Angebot
von Wertpapieren (bzw. Veranlagungen) und andererseits bei einer Borsenzulas-
sung. Nicht nur, aber speziell fUr kleinere Unternehmen ist die Verpflichtung zur Erstel-
lung und Genehmigung eines Prospektes zeitaufwendig und mit hohen Kosten ver-
bunden. Nicht immer steht der Nutzen - im Sinne des notwendigen Investorenschut-
zes — in einer addquaten Relation zu den Kosten. Daher g&be es hier analog zum
neuen Alfernativfinanzierungsgesetz die Moglichkeit, die Regulierung zur Prospekt-
pflicht fUr kleine Emissionen schlanker zu gestalten.

Die Richtlinie MIFID Il bietet
die M&glichkeit, KMU-Wachs-
tumsmdrkte zu etablieren.

Derzeit ist in Osterreich nicht
sichergestellt, dass das fur
Namensaktien verpflichtend
zu fUhrende Aktiondrsbuch
zeitgerecht befillt wird —ein
Kernproblem des &sterreichi-
schen Kapitalmarktes.
Dividenden k&nnen dann an
die nicht eingefragenen
Aktiondre nicht ausge-
schittet werden.

4. Einschatzung der osterreichischen Markiteilnehmer

Wie eine Reihe von Expertengesprdchen zur Situation der Wiener Bdrse gezeigt hat,
scheint es fUr eine KMU-Bérse in Osterreich nur sehr eingeschrénkte Entwicklungs-
moglichkeiten zu geben. Insbesondere dirfte es schwierig sein, eine nennenswerte
Zahl zusatzlicher Investoren for den Mid Market bzw. auch fUr eine neue KMU-Bdrse
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Kapitalmarktexperten halten
es fUr sehr schwierig, in Oster-
reich einen Kapitalmarkt fur
kleine und mittlere Unter-
nehmen zu etablieren.

zu finden. FUr institutionelle Investoren ist ein liquider Markt mit hinreichender GréBe
ein wichtiges Kriterium, da nur dann Preisstabilitat gegeben ist und einzelne Transak-
tionen die Kurse nicht beeinflussen. Um einen leistungsstarken Emissions- bzw. Pri-
marmarkt zu gewdhrleisten, braucht ein Handelsplatz einen mdglichst "oreiten” (Zahl
der notierenden Unternehmen) und "tiefen" Sekunddrmarkt (Marktkapitalisierung,
Liquiditat). GroBe instifutionelle Investoren bendtigen eine groBe Markitiefe, kleine
professionelle Investoren weichen lieber auf direkte Unternehmensbeteiligungen aus
oder konzentrieren sich wie groBe institutionelle Anleger auf groBe liquide Mdrkte.
Das Einwerben neuer Investoren muss daher ein wesentlicher Ansatzpunkt sein,
wenn eine KMU-B&rse forciert werden soll.

Performancestarke Unternehmen, die liquide Titel mit einer Markttiefe bieten, wel-
che professionelle Privatinvestoren anspricht, waren ein wichtiger Impulsgeber for
eine KMU-B&rse an der Wiener Borse. Angesichts der in den Interviews genannten
MindestgréBe fur die Marktkapitalisierung von Unternehmen und des damit ver-
knUpften "Free Float" dUrfte die Etablierung eines funktionsf&higen Borsensegmentes
fUr kleine und mittlere Unternehmen (gemdaB KMU-Definition der EU) in Wien ein am-
bitioniertes Vorhaben sein. Zwar verfUgt laut Interviews Osterreich Uber ein Potential
an bdrsengeeigneten Unternehmen, allerdings wirden viele dieser Unternehmen
kaum einen Mehrwert in einer Bérsennotierung sehen.

Neben der schwachen Entwicklung der Gesamtwirtschaft, die die Dynamik des Pri-
mdarmarktes der Bérse merklich démpfte, wird auch die passive Haltung der &sterrei-
chischen Investmentbanken und der begleitenden Berater daflr verantwortlich
gemacht, dass ein Small-Cap-Segment an der Wiener Bdrse nie in Schwung kam.
Die Wiener Bérse konnte sich nie als Finanzierungsalternative fir wachstumsorientier-
te und innovative mittlere Unternehmen etablieren. Um einem auf kleinere Unter-
nehmen spezialisierten Markt oder Segment die nétige Entwicklungsdynamik zu ge-
ben, sind laut Interviews aber gerade engagierte Investmentbanken und Berater
notwendig.

DarUber hinaus werden auch MaBnahmen gefordert, die von kleineren administrati-
ven und rechtlichen Anpassungen bis zu Initiativen zur méglichst vollstdndigen Har-
monisierung relevanter Bérsenplaize in Ostmitteleuropa reichen. Genannt werden
Awareness-Kampagnen, die die Einschdtzung kleiner und institutioneller Investoren
und Unfernehmen sowie politischer Entscheidungstrger zum 6sterreichischen Kapi-
talmarkt verbessern. Dadurch kénnte ein Umfeld ('Finanz-Okosystem”) geschaffen
werden, welches die Kapitalmarktdynamik und -orientierung soweit unterstitzt, dass
auch in Wien eine nachhaltig funkfionierende KMU-Bdrse etabliert werden kann.

In den Interviews wurden die Erfolgschancen solcher MaBnahmen allerdings sehr zu-
rGckhaltend beurteilt. Eine solche Aufgabe sei von der Wiener Bdrse bereits mehr-
fach, mit viel Engagement und Umsicht in Angriff genommen worden, und man sei
skeptisch, ob ein neuerlicher Versuch ein besseres Ergebnis liefern wirde als jenes
des aktuellen Mid Market, dem eine geringe MarktgroBe und -tiefe attestiert wird.

5.  Das "Finanz-Okosystem"

Der Fokus sollte auf der
Schaffung eines kapital-
marktorientierten "Finanz-
Okosystems" liegen, in dem
die Aktivitdten von Unter-
nehmen, Investoren, Bera-
tern und Investmentbanken
kohdrent und gemeinsam
wirken.
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Aus diesen Ergebnissen kdnnen Schlussfolgerungen fur die Organisation eines KMU-
Wachstumsmarktes in Osterreich abgeleitet werden. Die bisherigen Erfahrungen mit
Einsteiger-, Technologie- bzw. Mid-Cap-Segmenten an der Wiener Bdrse zeigen
deutlich, wie schwierig es ist, in Osterreich eine KMU-Bdrse zu etablieren. Vor allem
fehlt die Akzeptanz eines solchen Segmentes, ohne die ein kapitalmarktorientiertes
"Finanz-Okosystem”, in welchem die relevanten Akteure kohdrent agieren (Abbil-
dung 1), kaum umgesetzt werden kann. Die erfolgreichen europdischen KMU-Borsen
werden charakterisiert durch sich selbst verstérkende Prozesse. Unternehmen notie-
ren an Bdrsen, wenn diese gewisse wirtschaftliche Voraussetzungen erfillen, wie et-
wa die Pr&senz von Investoren und anderen Unfernehmen, die gemeinsam die Un-
ternehmensfinanzierungsfunktion erfillen. Investoren bendtigen zudem ausreichen-
de Markitiefe und -breite, d. h. eine hinreichende Zahl notierender Unternehmen
und einen liquiden Markt, der eine gewisse GréBe erreicht. Hier liegt in Osterreich in
vielerlei Hinsicht ein Marktversagen vor, sodass eine koordinierte Anstrengung nof-

WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(8), S. 629-638 WIFO



KMU-BORSEN H

wendig ist. Nicht abgestimmte EinzelmaBnahmen werden nicht dazu beitragen, in
Osterreich einen nachhaltig funktionierenden KMU-Wachstumsmarkt zu etablieren.

Auf der Ebene der Unternehmen kann eine schlecht entwickelte Bdrse bewirken,
dass borsenfahige Unternehmen kein Interesse an der Finanzierung Uber den Kapi-
talmarkt haben und der Markt sich nicht entwickeln kann. Auf der Ebene der Inter-
medidre erscheint eine GréBenkongruenz zwischen Unternehmen und Intermedid-
ren wichtig. Die Herausbildung eines solchen Segmentes von Intermedidren ist aber
nur moglich, wenn es eine hinreichende Aktivitdt an der KMU-B&rse gibt, was ebenso
fUr die Ebene der Investoren gilt. Wenn Markttiefe und -breite zu gering sind wird sich
keine geeignete Investorenbasis bilden. Ahnliches gilt fir Adviser (Berater), aber
auch fir Market Maker (Specialists), die die Liquiditdt des Handels sichern sollen. Die
Folge ist ein Teufelskreislauf, der die Bildung eines funkfionierenden Wachstumsmark-
tes fUr kleine und mittlere Unternehmen nicht zul&sst.

Abbildung 1: Zentrale Elemente des Finanz-Okosystems "KMU-Wachstumsmarkt"

[ Staat und Wirtschaftspolitik ]

Strategie Politische MaBnahmen

(S
()
G Beratung
>
wv
2
5 KMU-Wachstumsmarkt « Advising (Coaching)
7 « Rechtsanwdlte
N -
c * Rechnungsprifung
O « Consulting
<
=
Wachstums- Finanzmarkt- Investitionen
unternehmen Intermedidre
« Kapitalmarktorientierung « Spezialisierte Intermedidre « Institutionelle und
« Verdffentlichungspflichten « Investmentbanken qualifizierte Investorenbasis
« Prospektpflichten * Market Maker bzw. Specialist « Kleinanleger
« Risikokapital « Anlegerschutz

Q: WIFO-Darstellung.

Ein Finanz-Okosystem ist insbesondere in der Aufbauphase sehr fragil. Tritt ein Marki-
versagen in einem der Bereiche auf, dann kann die gesamte Dynamik zum Erliegen
kommen, ein moglicher KMU-Wachstumsmarkt wirde auf niedrigem Niveau stagnie-
ren. Diese Gefahr wurde in den Expertengespréchen oft angesprochen. Die Studi-
energebnisse und die Befragung der &sterreichischen Marktteilnehmer legen nahe,
dass die Etablierung einer KMU-Bérse in einem kapitalmarktaversen Umfeld wie Os-
terreich schwierig ist. Aufgrund des systemischen Charakters des Sektors kann — den
Willen zur Zusammenarbeit und das Commitment wesentlicher Akteure vorausge-
setzt — nur eine konsistente, sektorUbergreifende Strategie einen funktfionierenden
KMU-Wachstumsmarkt etablieren.

6.  Wirtschaftspolitische Ansatzpunkte

Nach dem Vorbild des Elite-Programmes der Borsa Italiana und der London Stock
Exchange kénnte ein selektives Programm fUr einen Bdrsengang geeigneter Unter-
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Allgemeine MaBnahmen
k&nnen die Akzeptanz der
Kapitalmarktfinanzierung
starken.

Anlegerseitige MaBnahmen
kénnen ergdnzend wirken,
wie etwa steuerliche Férde-
rungen oder verfrauens-
schaffende MaBnahmen.

Langfristig muss die kapital-
marktbasierte KMU-
Finanzierung nachhaltig
funktionsfé&hig sein.
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nehmen etabliert werden, welches diese an die Kapitalmarktfinanzierung heranfohrt
(Investment Readiness fUr Risikokapital, Bdrse, Anleihen). Das Programm kdnnte vom
Borsenbetreiber in Kooperation mit 6ffentlichen Forderstellen und Kapitalmarktak-
teuren organisiert werden, aber auch von 6ffentlichen Férderstellen koordiniert wer-
den.

Um die Sichtbarkeit der notfierenden Unternehmen fur Investoren auf dem Markt
(insbesondere an einer KMU-Wachstumsborse) zu erhdhen, kédnnte der Research von
Analysten (Einsch&tzung der Unternehmen) fUr neu notierende Unternehmen bzw.
Unternehmensprésentationen von neu notfierenden Unternehmen tempordér subven-
tioniert werden.

FUr den Marktzugang sollten verschiedene Moglichkeiten gewdhrleistet werden: Ei-
ne Platzierung sollte sowohl Gber ein &ffentliches Angebot (Public Offering) als auch
Uber ein nicht-6ffentliches Angebot (Private Placement) méglich sein. Denkbar ist
auch die implizite Graduierung von erfolgreichen, Gber Equity Crowdfunding finan-
zierten Unternehmen, wenn diese als borsenfdhig eingestuft werden. Durch Regulie-
rung und Aufsicht wéren die Mdglichkeiten des Marktzugangs so auszugestalten und
abzustimmen, dass sie von den Unternehmen auch in Anspruch genommen werden
kénnen.

Die Kosten der Prospektpflicht fur 6ffentliche Angebotfe kann die Regulierung sen-
ken. Einen interessanten Weg geht diesbeziglich das (neue) Alternativfinanzierungs-
gesetz (AItFG), das die Prospekipflichtschwelle des § 3 Abs. 1 Zif. 10 KMG fUr Gber
Crowdfunding finanzierte Projekte auf 1,5 Mio.€ anhebt. Durch diese Verfunf-
fachung der Prospektpflichtschwelle fUr Emissionen, die dem AIfFG unterliegen, kdn-
nen im Wege des Crowdfinancing kunftig gréBere Emissionen als bisher ohne das
(strenge) Erfordernis eines Prospektes vorgenommen werden. Mit dieser Gesefzesno-
velle gelang es, die Information und den Schutz der Investoren in eine fUr Start-ups
und KMU verninftige Relation zu den damit verbundenen Kosten zu setzen. Eine
Ausweitung dieser abgemilderten Prospekipflicht auf alle "kleinen" Emissionen von
Small Caps kdnnte nach positiver Evaluierung des AItFG von der Wirtschaftspolitik in
Betracht gezogen werden. Dabei kdnnte fUr ein kleineres Emissionsvolumen auch
eine eingeschrdnkte Prospekipflicht ins Auge gefasst werden.

Steuerliche MaBnahmen kdénnten in der Anfangsphase flankierend sinnvoll sein, um
die (individuellen und professionellen) Investoren von neu notierenden kleineren Un-
ternehmen (oder einem neuen KMU-Wachstumsmarkt) zu Uberzeugen. Diese MaB-
nahmen kdnnen dabei dem Modell aus GroBbritannien folgen (AIM, 2015), um die
erwarteten Returns durch selektive Dividendensteuerbefreiung bzw. Investitionsan-
reize fUr Investoren attraktiver zu machen. Sie kdnnen anfangs dazu beitragen, In-
vestorengruppen an die Bdrsenfinanzierung kleinerer Unternehmen heranzufuhren.
Um Mitnahmeeffekte zu minimieren, sollten allfdllige steuerliche Anreize zeitlich be-
fristet werden.

Regulierung und Aufsicht kdnnen helfen, bei den Investoren und Anlegern Vertrauen
in den Markt zu schaffen. Dass Kleinanleger fUr alternative Finanzierungsformen inte-
ressiert werden kdénnen, zeigt die zunehmende Popularitdt von Crowdfunding, das
privates Risikokapital von Kleinanlegern fUr bestimmte Projekte zur Verflgung auf-
bringt. Dies kénnte auch fUr die neue Borse genutzt werden. Um "EnttGuschungen”
von Kleinanlegern zu vermeiden, ist diesen bei der Bewerbung von Kapitalmarktan-
lagen proaktiv das Risiko von Investments an KMU-BbGrsen zu kommunizieren, die
auch mit dem vollstéindigen Kapitalverlust einhergehen kénnen. Die Regulierung fUr
institutionelle Anleger kdnnte die (fUr diese Investoren kleinen) Investments an der
KMU-Wachstumsbérse mit einem geringeren administrativen Aufwand belegen (An-
lagebeschrankungen, Solvenzvorschriften).

Das Ziel muss sein, die kapitalmarktbasierte Unternehmensfinanzierung nachhaltig zu
etablieren: Sie muss langfristig ohne umfassende SteuerbegUnstigungen, Férderun-
gen und sonstige UnterstUtzungsmaBnahmen rein auf Basis effektiver Regulierung
nachhaltig funktionsfdhig sein. Aufgrund der Interaktion verschiedener Elemente
und Akteure im Okosystem Kapitalmarktfinanzierung beeinflussen einander unter-
schiedliche Marktversagen gegenseitig. Dieses System ist insbesondere in der An-
fangszeit der Marktetablierung besonders fragil.
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Eine notwendige Voraussetzung fur die Etablierung einer KMU-Borse ist die Losung
des Problems der Einfragung von Namensaktien ins Aktiondrsbuch. Nur dann wird an
der Kapitalmarktfinanzierung interessierten &sterreichischen Unternehmen der Zu-
gang zum Kapitalmarkt offenstehen. Dies betrifft sowohl den Dritten Markt als auch
den Teil des Mid-Market-Segmentes der Wiener Borse, der im Rahmen des Dritten
Marktes angesiedelt ist. Diese RegulierungsiUcke ist nicht fUr alle Investoren glei-
chermaBen bedeutend: W&hrend sie ausldndische Aktiondre kaum ftrifft, ergibt sich
fUr &sterreichische Anleger, die Anteile an &sterreichischen Unternehmen halten, ein
Problem — die Einfragung ins Aktiondrsbuch und damit der Empfang der Dividenden
sind nicht sichergestellt.

Dieses Problem muss durch Regulierung oder technisch geldst werden. Einen mégli-
chen Ansatz zeigt das deutsche Aktienrecht: § 67 des deutschen Aktiengesetzes
verpflichtet die mitwirkenden Kreditinstitute, gegen Erstattung der notwendigen Kos-
ten die fUr die FOhrung des Akfienregisters erforderlichen Angaben an die Aktienge-
sellschaft zu Ubermitteln. Das Osterreichische Akfiengesetz kennt keine solche Be-
stimmung.

Die Losung dieses Problems ist zentral fUr die Errichtung eines KMU-Wachstums-
marktes, aber auch fUr die Entwicklung der Kapitalmarktfinanzierung und den Han-
del mit Unternehmensanteilen auf dem Dritten Markt. Die Notierung auf dem Dritten
Markt (Freiverkehr) ist die kostengUnstige Form der Handelbarkeit fir Aktien bzw. an-
dere Anteilsscheine von Unternehmen. Unternehmen, die Uber Equity Crowdfunding
finanziert wurden, kénnten so einfach die Handelbarkeit inrer Anteile sicherstellen.
Besteht dieses Problem fort, dann k&nnen andere wirtschaftspolitische MaBnahmen
zur Ankurbelung der Kapitalmarktfinanzierung nicht greifen.

Das Problem der Einfragung
von Namensaktien ins Aktio-
ndrsbuch muss durch Regu-

lierung oder technische
MaBnahmen geldst werden.

7. AbschlieBende Bemerkungen

Eine KMU-Borse ermdéglicht die Kapitalmarktfinanzierung von kleineren ambitionier-
ten Unternehmen mit hohem Kapitalbedarf. An der Wiener Bérse Ubernimmt der Mid
Market eine solche Rolle. Internationale Good Practice ist aber die Organisation des
Marktes als mulfilaterales Handelssystem (MTF) an der nationalen Bdrse mit Regulie-
rungsvorgaben durch die Bdrse. Ein Teil des Mid Market an der Wiener Bérse ist be-
reits in dieser Form ausgestaltet. Der Mid Market ist aber gleichzeitig auch als regu-
lierter Markt und als Mid-Cap-Segment konzipiert und entspricht somit nicht vollstan-
dig den Vorgaben von MIFID Il an einen KMU-Wachstumsmarki.

Wichtiger als einen neuen Markt zu etablieren scheint es in Osterreich, ein kapital-
marktorientiertes "Finanz-Okosystem" fUr kleine und mittlere Unternehmen zu etablie-
ren. Wie die Erfahrungen aus anderen europdischen Ldndern zeigen, ist dies nur
moglich, wenn sich Unternehmen, Investoren, Berater und Investmentbanken am
Markt beteiligen. Neue gesetzliche Regulierungen und wirtschaftspolitische MaB-
nahmen sind wichtig, um ein solches Finanz-Okosystem in seinem Aufbau zu unter-
stUtzen. In einem ersten Schritt wére die Unsicherheit bezUglich der Eintfragung der
Namensaktien ins Aktiondrsbuch zu beseitigen, die derzeit die Notierung neuer Un-
ternenmen auf dem Dritten Markt der Wiener Borse unmoglich macht. Erst danach
kénnen MaBnahmen fir eine Starkung der kapitalmarktbasierten Finanzierung ihre
Wirkung entfalten.
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1.  Einleitung

Im Zuge des demographischen Wandels zu einer zunehmend alternden Bevdlkerung
gewinnt die Frage nach der Finanzierung und effizienten Ausgestaltung der Lang-
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zeitpflege immer mehr an politischer Bedeutung. Im Rahmen des Forschungs-
programmes "Osterreich 2025" hat das WIFO die Herausforderungen analysiert, die
mit der weiteren Alterung der &sterreichischen Bevdlkerung verbunden sind, die Be-
stimmungsgrinde der Inanspruchnahme von informeller und formeller hduslicher
Pflege in Osterreich beleuchtet (Firgo — Nowotny — Braun, 2017) und die kinftige
Entwicklung der &ffentlichen Ausgaben fUr Pflegevorsorge sowie die regionalwirt-
schaftlichen Verflechtungen der &ffentlich mitfinanzierten Dienstleistungen der Lang-
zeitpflege geschatzt (Famira-MUhlberger et al., 2017).

2. Bestimmungsfaktoren der formellen und der informellen hduslichen Pflege

Der Gesundheitszustand er-
weist sich als wichtigste De-
terminante fUr die Wahl in-
formeller und/oder formeller
Pflege und Befreuung.
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Firgo — Nowotny — Braun (2017) untersuchen anhand einer mikro6konometrischen
Analyse die Bestimmungsfaktoren der Inanspruchnahme von informeller und formel-
ler hauslicher Pflege in Osterreich. Als Datengrundlage der Schétzung des Einflusses
soziodkonomischer und struktureller Determinanten auf die Wahl von informeller
(Netzwerks- oder Familienpflege) oder formeller (beruflich ausgeUbter) Pflege und
Betreuung sowie der parallelen Nutzung beider Pflegeformen dient die 2015 verof-
fentlichte 5. Welle des Survey of Health, Age and Retirement in Europe (SHARE)'), die
erstmals fUr Osterreich eine fUr statistische Auswertungen ausreichend groBe Stich-
probe an Mikrodaten im Pflegebereich (mehr als 3.000 Personen Gber 60 Jahren) lie-
fert. Kaum erfasst von diesem Datensatz sind jedoch Personen in stationdren Pflege-
und Betreuungseinrichtungen.

Ausgangspunkt der empirischen Analyse sind die Entscheidungen, informelle bzw.
formelle Pflege in Anspruch zu nehmen oder nicht. Damit ergeben sich zwei dicho-
tome abhdngige Variable und vier mdgliche Zustdnde: 1. weder formelle noch in-
formelle Pflege, 2. nur formelle Pflege, 3. nur informelle Pflege und 4. sowohl formelle
als auch informelle Pflege. Die empirische Analyse baut auf einem bivariaten Probit-
Modell auf, welches die Entscheidungen, formelle und informelle Pflegeformen in
Anspruch zu nehmen, als separat, aber nicht unabhdngig modelliert. Im Gegensaiz
zu einfachen Probit-Modellen werden dabei die Koeffizienten der erklGrenden Vari-
ablen fUr beide abhdngigen Variablen gemeinsam geschatzt, wobei der Zusam-
menhang zwischen diesen berucksichtigt wird. Dadurch kann der Einfluss erkléren-
der Variabler auf die Wahrscheinlichkeiten der vier oben genannten Zustinde ge-
schatzt werden. Das bivariate Probit-Modell gibt auBerdem Auskunft darUber, wie
stark die beiden Entscheidungen zusammenhdngen.

Die Schatzergebnisse des bivariaten Probit-Modells in Firgo — Nowotny —Braun (2017)
verdeutlichen einerseits die groBe Bedeutung des Gesundheifszustandes und der
damit verbundenen Einschrankung der Akfivitaten des téglichen Lebens fur die In-
anspruchnahme von (informeller und/oder formeller) Pflege sowie die gréBtenteils
komplementére Beziehung zwischen informeller und formeller Pflege?). Die wichtigs-
ten Ergebnisse lassen sich wie folgt zusammenfassen:

e Die Wahrscheinlichkeit, informelle und/oder formelle Pflege und Betreuung in An-
spruch zu nehmen, steigt ceteris paribus mit dem Alter, d. h. selbst wenn um alle
Strukturvariablen (Gesundheit, funktionelle Einschrénkungen) wie auch soziodko-
nomischen Faktoren (etwa das Vorhandensein eines Partners oder einer Partnerin
bzw. von Kindern) bereinigt wird (Abbildung 1). Die prognostizierte Wahrschein-

') Diese Arbeit verwendet Daten aus SHARE Welle 5 (DOI: SHARE.w5.500); zu methodischen Details siehe
Bdrsch-Supan et al. (2013) und Bérsch-Supan (2015). Die SHARE-Datensammlung wurde haupts&chlich durch
die Europdische Kommission im Rahmen des FP5 (QLK6-CT-2001-00360), FPé (SHARE-I3: RII-CT-2006-062193,
COMPARE: CIT5-CT-2005-028857, SHARELIFE: CIT4-CT-2006-028812) und FP7 (SHARE-PREP: No211909, SHARE-
LEAP: No227822, SHARE M4: No261982) finanziert. Finanzielle UnterstUtzung des deutschen Bundesministeriums
fUr Bildung und Forschung, des U.S. National Institute on Aging (UO1 AG09740-13S2, PO1 AG005842, PO1
AG08291, P30 AG12815, R21 AG025169, Y1-AG-4553-01, IAG BSR06-11, OGHA 04-064) und weiterer nationaler
Quellen wird dankbar erwdhnt (siehe http://www.share-project.org).

2) Die jungere Literatur findet fUr Europa bzw. einzelne europdische Ldnder sowohl empirische Evidenz fUr
eine komplementdére (etwa Bonsang, 2009) als auch fUr eine eher substitutive (etwa Bolin - Lindgren - Lund-
borg, 2008) Beziehung zwischen informeller und formeller Pflege.
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lichkeit, weder formelle noch informelle Pflege in Anspruch zu nehmen, nimmt mit
fortschreitendem Alter kontinuierlich ab. Die Abnahme beschleunigt sich ab ei-
nem Alter von 85 Jahren zudem deutlich. Die zunehmende PflegebedUrftigkeit
dieser Alterskohorte wird groBtenteils durch formelle Pflege und Betreuung ab-
gedeckt. Sowohl die Wahrscheinlichkeit nur formelle Pflege als auch jene beide
Pflegeformen zu nutzen steigt ab etwa 85 Jahren deutlich. Die Wahrscheinlich-
keit, nur informelle UnterstUtzung zu nutzen, ist im Alter von 81 bis 82 Jahren am
hoéchsten, fur jUngere und dltere Alterskohorten hingegen niedriger. Der drasti-
sche Anstieg der Zahl hochaltiriger Personen (85 Jahre oder darUber) in den
kommenden Jahrzehnten (Famira-MUhlberger et al., 2017) wird die Nachfrage
nach professioneller Pflege deutlich erhéhen (Abbildung 1).

Abbildung 1: Wahrscheinlichkeit der Nutzung formeller und informeller
Pflegedienstleistungen nach dem Alter

.............. Weder formelle noch informelle Pflege ---=----- Nurinformelle Pflege

Se=esamass Nur formelle Pflege
90 1

Formelle und informelle Pflege

80 A
70 A

04 T
50 - T
40

30 A

Prognostizierte Wahrscheinlichkeit in %

Alterin Jahren

Q: SHARE-Datensatz (w5.500), WIFO-Berechnungen.

e Neben dem Alter erweisen sich der Gesundheitszustand und die damit verbun-
denen Einschrdnkungen der instrumentellen Aktivitéten des téglichen Lebenss),
gemeinsam mit dem Vorhandensein eines familiGren Netzwerkes, als die wich-
tigsten erklGrenden Variablen fUr die Wahrscheinlichkeit, eine oder beide Pflege-
formen in Anspruch zu nehmen.

e Einschrdnkungen der instrumentellen AktivitGten des té&glichen Lebens sind fur die
Inanspruchnahme hdauslicher Pflege von gréBerer Bedeutung als die Zahl der
chronischen Erkrankungen, die diese Einschrédnkungen bewirken kénnen. So er-
hoht sich die Wahrscheinlichkeit fUr hdusliche Pflege bei ein bis zwei instrumentel-
len Einschrankungen um etwa ein Drittel, bei drei oder mehr Einschrankungen
sogar um zwei Drittel (jeweils gegenuber einer Person ohne Einschrdnkungen).
Insbesondere bei drei oder mehr Einschrénkungen der instrumentellen Akfivitdten
des taglichen Lebens scheint der Verbleib zuhause nur mdglich, wenn informelle
und formelle Pflege und Befreuung verfigbar sind: So ist die Wahrscheinlichkeit,
nur informell gepflegt zu werden, bei drei oder mehr Einschrdnkungen um nur 6%
hoher als fUr eine Person ohne solche Einschrdnkungen, die Wahrscheinlichkeit,
nur formell gepflegt zu werden, um 14%, wdhrend die Wahrscheinlichkeit, auf
beide Angebote gleichzeitig zurUckzugreifen, um 45% zunimmt. Bei Fehlen einer
dieser beiden komplementdren Betreuungsformen scheint mit zunehmenden Ein-
schrankungen die Aufnahme in eine stationdre Einrichtung wahrscheinlich.

3) Einkaufen, Kochen, Telefonieren, Haushaltsfihrung, Wasche Waschen usw.
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e Die Bedeutung der VerfGgbarkeit eines familiGren Netzwerkes macht den vor-
wiegend komplementdren Charakter familiGrer und professioneller Pflege deut-
lich: So erhdht das Fehlen eines Partners sowohl die Wahrscheinlichkeit fUr die al-
leinige Inanspruchnahme von informeller oder formeller Pflege als auch fur die
Nufzung beider Pflegeformen zusammen. Die Existenz eines Kindes erhoht die
Wahrscheinlichkeit, informell gepflegt zu werden, senkt jedoch nicht die Wahr-
scheinlichkeit, formelle Pflege in Anspruch zu nehmen.

¢ Unabhdngig von gesundheitlichen Aspekten und der VerfUgbarkeit familidrer
Netzwerke nimmt die Wahrscheinlichkeit der Inanspruchnahme formeller Pflege
und Betreuung sowohl mit steigendem Einkommen als auch mit steigendem Bil-
dungsgrad zu. Dies kann sowohl auf bessere Informationen Uber das verfGgbare
Angebot bzw. eine hdhere Akzeptanz professioneller Dienstleister als auch auf
steigende Opportunitatskosten der familiGren Pflege in hdheren Bildungs- und
Einkommensschichten zurGckzufUhren sein.

Wie diese auf Individualdaten basierende Untersuchung somit zeigt, wird der Bedarf
an professionellen formellen Pflegediensten kUnftig stark zunehmen. Dies ist jedoch
nicht nur auf die Alterung der Bevdlkerung und die damit verbundene Betroffenheit
von chronischen Erkrankungen und Einschrénkungen im t&glichen Leben zurlckzu-
fOhren. Die Analyse verdeutlicht vielmehr auch die Bedeutung des familiGren Netz-
werkes als Komplement zur formellen hduslichen Pflege. Dies hat bei sinkender
HaushaltsgréBe, einer hdheren rdumlichen Mobilitdt der JUngeren und steigender
Frauenerwerbsbeteiligung weitreichende Konsequenzen fUr die Planung des Bedar-
fes an professioneller Pflege abseits mobiler Dienste. Der zunehmende Wohlstand
und héhere Bildungsgrad kiUnftiger Generationen von PflegebedUrftigen durfte laut
den Ergebnissen die Nachfrage nach Pflegedienstleistungen somit noch weiter er-
hoéhen.

3. Der kunftige Finanzaufwand fur die Langzeitpflege

Bereits bis 2025 steigen die
offentlichen Ausgaben fUr
Pflegedienstleistungen auf-
grund der demographischen
Verdnderungen merklich,
zwischen 2025 und 2050 be-
schleunigt sich diese Entwick-
lung aber mit dem Einfritt der
Babyboom-Generationen in
die Alterskohorten der Uber
80-J&hrigen drastisch.
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3.1 Projektion der Pflegegeldkosten

Die langfristige Projektion der Pflegegeldausgaben des Bundes in Famira-Mdhlberger
efal. (2017) beruht auf der erwarteten demographischen Entwicklung laut der Be-
volkerungsprognose von Statistik Austria  (November 2016) und den Pflege-
pravalenzen nach Altersstufen auf Basis der Daten der Pflegegeldbeziehenden
2015, also dem Verhdlinis zwischen der Zahl der Pflegegeldbeziehenden in den sie-
ben Pflegegeldstufen je Altersstufe und der Bevdlkerungszahl je Altersstufe im Jahr
2015. Die Pflegepravalenz des Jahres 2015 wird auf die gesamte Projektfionsperiode
Ubertragen und in Kombination mit der Bevdlkerungsprognose die Zahl der Pflege-
geldbeziehenden berechnet, wobei die Struktur der Pflegegeldbeziehenden (d. h.
das Verhdltnis Pflegegeldbeziehende zu Bevdlkerung je Altersstufe) gleich bleibt.

In weiterer Folge wird eine Verbesserung des Gesundheitszustandes der Pflegebe-
dUrftigen berUcksichtigt. Die Osterreichischen Daten zur Lebenserwartung in Ge-
sundheit unterstUtzen das Szenario der Kompression der Morbiditat: Mit steigender
Lebenserwartung sinkt das Risiko, zu einem bestimmten Zeitpunkt pflegebedirftig zu
werden. Relativ zur Lebensdauer werden also immer mehr Jahre in Gesundheit ver-
bracht (Famira-MUhlberger et al., 2017). Wenn die Lebenserwartung steigt, verlagert
sich somit der Pflegebedarf zeitlich nach hinten. Dies wird in den Modellsch&tzungen
berUcksichtigt, indem die Pflegeprdvalenzen der ab 65-Jahrigen 2025 und 2040 um
jeweils ein Jahr nach hinten verschoben werden (Ubertragung er Pflegeprévalenz
der 65-Jahrigen auf die 66-Jahrigen, der 66-Jahrigen auf die 67-J&hrigen usw.). Die
Berechnungen berlcksichtigen die jingste Gesetzeséinderung, die die Kriterien fir
die ersten zwei Pflegegeldstufen verscharfted), indem die durchschnittiche Verdn-

4) Per 1.Janner 2015 wurde fUr Neuantrdge der durchschnittiche monatliche Pflegebedarf fir die Stufe 1
von mindestens 60 auf 65 Stunden und fir die Stufe 2 von 85 auf 95 Stunden erhdht (BMASK, 2016).
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derungsrate der Zahl der Beziehenden in Pflegegeldstufen 1 und 2 von 2014 auf 2015
sowie von 2015 auf 2016 fUr die weitere Projektfionsperiode fortgeschrieben wird.

Die Zahl der Pflegegeldbeziechenden wird demnach im Projekfionszeitraum
2015/2050 kontinuierlich steigen und im Jahr 2050 knapp 750.000 Personen betragen.
Die mit dieser Entwicklung verbundenen Kosten fUr die 6ffentlichen Haushalte wer-
den sich zwischen 2015 und 2050 von 2,52 Mrd. € auf 4,20 Mrd. € pro Jahr erhbhen
(+67%; Ubersicht 1).

Ubersicht 1: Projektion der Pflegegeldbeziehenden und der Ausgaben fUr
Pflegegeld

Unter BerUcksichtigung der demographischen Entwicklung und Annahme einer
Verbesserung des Gesundheitszustandes

Pflegegeldbeziehende Ausgaben in Mrd. € Verdnderung gegentber 2015
(zu Preisen von 2015) in%
2015 446.874 2,52
2025 502.180 2,83 +12,4
2030 554.559 3,12 +24,1
2040 612.296 3,45 +37,0
2050 746.134 4,20 +67,0

Q: BMASK, WIFO-Berechnungen. Ohne Beziehende im Ausland.

3.2 Projektion der offentlichen Kosten von Pflege- und Betreuungsdiensten

Der Aufwand der Lander und Gemeinden fUr Pflege- und Betreuungsdienstleistun-
gen gemdB Pflegefondsgesetz’) wurde auf Basis demographischer (Anderung der
Bevdlkerungsstruktur, Entwicklung des Gesundheitszustandes) und nicht-demogra-
phischer Faktoren (Arbeitsmarktbeteiligung von Frauen und Haushaltsstruktur als Ap-
proximation fur das Ausmaf der informellen Pflege, Kostenentwicklung im Pflegesek-
tor) projiziert. Zusatzlich zu den in Kapitel 3.1 erwdhnten Annahmen der demographi-
schen Entwicklung und der verbesserten Gesundheit der Alteren werden auf Basis
der AusfUhrungen zur Entwicklung des kUnftigen Pflegepotentials in Famira-MUhl-
berger et al. (2017) folgende Annahmen getroffen:

o Pflegende Personen sind hauptsdchlich Frauen. Das Pflegepotential von Frauen
wird sich jedoch zunehmend dndern. Einerseits veréndert sich aus demographi-
schen Grinden das Verhdlinis zwischen der Zahl der Frauen, die potentiell Pflege
leisten, und der Zahl alter Menschen. Andererseits dricken auch gesellschaftliche
Faktoren wie die Entwicklung zu mehr Einpersonenhaushalten und der Anstieg
der Frauenerwerbsquote das Pflegepotential von Frauen. Ausgehend von einem
Anteil von 70% an allen Pflegeleistungen im Jahr 2012 (Firgo — Famira-MUhlberger,
2014) wird ein RUckgang des AusmaBes der informellen Pflege ab 2012 um j&hr-
lich 0,2 Prozentpunkte angenommen.

¢ Kostensteigerungen je Leistungseinheit gehen im Pflegebereich vor allem von der
Entwicklung der Realldhne des Pflegepersonals aus sowie vom Anstieg der Medi-
kamentenkosten (laut Medikationsthese; Zweifel — Felder — Meiers, 1999, Rodrig —
Wiesemann, 2004). Das WIFO projiziert in den langfristigen Wirtschaftsprognosen
reale Lohnsteigerungen von rund 1,6% pro Jahr (Kaniovski et al., 2014). Zugleich
wird das Angebot an Pflegekréften relativ knapper (Firgo — Famira-MUhiberger,
2014); dies lasst Uberdurchschnittliche Reallohnsteigerungen in diesem Sektor er-
warten. Insgesamt wird deshalb in den Projekfionen fur den mobilen wie (teil-)sta-
fiondren Bereich von einer realen Kostensteigerung von 2% p. a. ausgegangen.

5) Unter Pflege- und Betreuungsdiensten werden gemdB Pflegefondsgesetz mobile Pflege und Betreuung,
stationdre Pflege, teilstationdre Pflege, stationdre Kurzzeitpflege, alternative Wohnformen sowie Case- und
Care-Management verstanden. Die vom Bund geférderte 24-Stunden-Pflege zuhause ist nicht Gegenstand
des Pflegefondsgesetzes, damit fehlt fUr diese Form der professionellen Pflege auch die fUr die vorliegende
Analyse notwendige Datenbasis.
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Grundlage der Projektfionen sind die Daten der Pflegedienstleistungsstatistik des Jah-
res 2015, die Ende 2016 verdffentlicht wurde. Sie geben neben den Ausgaben der
Lander und Gemeinden Aufschluss Uber die Personenstrukfur nach Pflegegeldstufen
bzw. nach Alterskohorten, in der die unterschiedlichen Pflege- und Betreuungsdiens-
te (mobil, stationdr, teilstationdr, Kurzzeitpflege und alternative Wohnformen) zum
Stichtag 31. Dezember 2015 in Anspruch genommen wurden. Die fehlende Verknip-
fung der Altersstruktur der Dienstleistungsbeziehenden mit jener der Pflegegeldstufen
wurde mit einem iterativen Randlésungsverfahren (RAS-Algorithmus; Bacharach,
1970) auf Basis der Daten zu den Pflegegeldbeziehenden nach Alters- und Pflege-
stufen berechnet. Die Informationen Uber pflegedienstleistungsbeziechende Perso-
nen nach Altersgruppen (unter 60 Jahre, 60 bis 74 Jahre, 75 bis 85 Jahre, Uber
85 Jahre), Pflegestufen und Dienstleistungsart nach Bundesldndern wurden in weite-
rer Folge mit den Daten der Bevolkerungsprognose nach Bundesli@ndern hochge-
rechnet.

Die Gesamtausgaben von Ladndern und Gemeinden fur alle Pflege- und Betreu-
ungsdienstleistungen steigen demnach kinftig kontfinuierlich (Ubersicht 2). Bereits bis
2025 werden sich die Kosten der Pflegedienstleistungen von knapp 2,0 Mrd. € um
fast 50% auf 2,9 Mrd. € pro Jahr erhéhen, bis 2030 um rund 90% auf 3,7 Mrd. €, bis
2040 um rund 180% auf 5,5 Mrd. € und bis 2050 um rund 360% auf 9,0 Mrd. €. Die
langfristige durchschnittliche Wachstumsrate der Ausgaben liegt bei 4,5% pro Jahr.
Dabei verlduft der Anstieg im ndchsten Jahrzehnt noch flacher und beschleunigt
sich insbesondere nach 2030 betrachtlich: Zwischen 2025 und 2050 verdreifachen
sich die Kosten. Dabei zeigt sich ein deutliches West-Ost-Gefdlle mit einem héheren
Anstieg im Westen, welches insbesondere durch die kinftige demographische Ent-
wicklung, aber auch durch den héheren Versorgungsgrad im Westen im Ausgangs-
jahr 2015 begrindet ist. So ergibt sich fUr Vorarlberg bis 2050 eine Steigerung um
rund 430% (bzw. jahrlich rund +4,9%) auf mehr als das FUnffache, for Wien hingegen
entspricht die Steigerung um rund 315% (bzw. jahrlich +4,2%) einer Vervierfachung
der Kosten.

Die zu erwartende Entwicklung des &ffentlichen Aufwandes fUr Pflegedienstleistun-
gen variiert nicht nur zwischen den Bundesldndern, sondern auch zwischen den ein-
zelnen Pflege- und Betreuungsformen. Dabei sind die héchsten Steigerungsraten im
stationdren Bereich zu erwarten. Von gut 1,4 Mrd. € im Jahr 2015 steigt der 6ffentli-
che Nettoaufwand im station&ren Bereich bis 2050 auf knapp 6,8 Mrd. €, d. h. um
gut 370%. Diese Projektionen des Status-quo halten wie erwédhnt die Betreuungsstruk-
tur des Jahres 2015 Uber die Zeit unverdndert; mégliche Verschiebungen als Folge
kUnftiger Reformen bleiben demnach unbericksichtigt.

Ubersicht 2: Gesamtkosten der Pflegedienstleistungen fir Ldnder und Gemeinden

2015
Wien 759.3
Niederdsterreich 2491
Burgenland 42,3
Steiermark 286,7
Kdarnten 130,92
Oberdsterreich 222,1
Salzburg 80,6
Tirol 1154
Vorarlberg 72,4
Osterreich 1.958,8

2020 2025 2030 2040 2050 2025 2030 2040 2050
Mio. € zu Preisen von 2015 Verénderung gegeniber 2015 in %
919.5 1.077,1 1.390,5 1.991,2 8.156,3 + 419 + 83,1 + 1623 + 315,6
3191 382,2 494,7 729,4 1.235,0 + 53,4 + 98,6 + 1928 + 3958
52,8 61,2 78,2 121,9 204,3 + 44,8 + 84,9 + 188.,4 + 383,1
356,0 420,2 535,8 7832 1.302,7 + 46,5 + 86,9 + 1732 + 354,3
164,5 193,8 248,5 368,9 598,5 + 48,1 + 898 + 1818 + 357,2
279.3 331,0 4271 646,3 1.125,5 + 490 + 923 +191,0 + 406,8
103,9 1254 165,7 243,2 3937 + 55,5 + 105,6 + 201,7 + 3884
151,1 184,2 242,4 360,1 604,3 + 59,6 + 1100 + 2119 + 423,5
96,1 118,3 154,9 233,0 381.8 + 633 + 1140 + 2219 + 4274

2.442,5 2.893,4 3.737.7 5.477,2 9.001,2 + 477 + 908 +179.6 + 359,5

Q: Pflegedienstleistungsstatistik von Statistik Austria (Stand: 16. 12. 2016). Projektion 2020 bis 2050: WIFO-Berechnungen.

4. Impact und regionalwirtschaftliche Verflechtungen der Ausgaben fur Pflege- und

Betreuungsdienste

644

Die Schatzung der volkswirtschaftlichen Effekte der privaten und &ffentlichen Aus-
gaben fur Pflege- und Betreuungsdienste beleuchtet diesen Sektor jenseits der Ubli-
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chen, auf die hohen und steigenden Ausgaben der Offentlichkeit fokussierten Be-
frachtung. Basierend auf Daten zu Ausgaben und Beschdaftigung laut amtlicher
Pflegedienstleistungsstatistik und zur Struktur der Ausgaben fur Pflegedienste, die
dem WIFO von drei Uberregional agierenden Tragerorganisationen (Caritas Oster-
reich, Diakonie Osterreich, Volkshilfe Osterreich) zur VerfUgung gestellt wurden,
konnten erstmals die gesamten volkswirtschaftlichen Effekte der professionellen Pfle-
ge und Befreuung geschdatzt werden (Famira-Mhlberger et al., 2017). Neben den
direkten, indirekten und induzierten Effekten auf Bruttowertschdpfung und Beschdaf-
tigung wurden auch die damit verbundenen Steuereinnahmen und Sozialversiche-
rungsbeifrdge ermittelt.

Ubersicht 3: Kennzahlen der regionalen Pflege- und Betreuungsdienste
2015

Stationdrer Bereich Mobiler Bereich
Brutto- Netto- Beschaftigte Brutto- Netto- Beschaftigte
ausgaben ausgaben ausgaben ausgaben
Mio. € 1.000 1.000 Mio. € 1.000 1.000
Personen Vollzeit- Personen Vollzeit-
aquiva- aquiva-
lente lente
Wien 983,2 601,6 9.9 8,6 230,7 152,3 4,9 3.8
Niederdsterreich 374,4 188.5 57 4,8 90,2 58,7 4,4 2,9
Burgenland 72,0 33,6 1.1 0.9 10,1 8,7 0.5 0.3
Steiermark 436,0 247.,5 7.5 5.4 68,3 39,3 2,7 1.2
Kérnten 190,8 104,5 2.7 2.2 29,0 26,0 1,6 0.8
Oberdsterreich 381.6 1828 7.4 5.6 72,5 37.3 2.3 1.3
Salzburg 1141 58,5 2,9 2.2 23,1 21,2 1,2 0.7
Tirol 163,2 83,8 3.9 29 42,3 31.1 1.7 0.8
Vorarlberg 100,7 58,9 1.9 1.3 25,8 11,9 2,1 0,2
Osterreich 2.815,9 1.559.8 43,1 33,9 592,1 386,5 21,2 11,9

Q: Pflegedienstleistungsstatistik 2015. Ohne Case- und Care-Management. Stationdrer Bereich: einschlieB-
lich teilstationdrer Dienste, alternativer Wohnformen und stationdrer Kurzzeitpflege. Bruttoausgaben . . . 6f-
fentliche und private Ausgaben, Nettoausgaben ... Ausgaben der Lander und Gemeinden abziglich
privater Beitrdge und sonstiger Einnahmen.

Die direkten Effekte ergeben sich jeweils aus den Ausgaben laut Pflegedienstleis-
tungsstatistik (Ubersicht 3). Im Wirtschaftskreislauf ist dies aber nur der erste Schritt:
Aufgrund der Produktionsverflechtungen zwischen den Sektoren stehen nicht nur die
mit der Pflege und Betreuung unmittelbar beauftragten Unternehmen, sondern Uber
Lulieferbeziehungen indirekt weitere Unternehmen mit dem Pflegesektor in Verbin-
dung. Die auf beiden Stufen generierte Wertschdpfung besteht aus Léhnen und
Gehdltern, Abschreibungen und BetriebsUberschissen (Gewinnen). Diese induzieren
zus@tzliche Effekte im Wirtschaftskreislauf: Einkommen flieBt in den privaten Konsum,
Abschreibungen und Gewinne I6sen Investitionsnachfrage aus (Ersatz- und Erweite-
rungsinvestitionen). Auf allen Stufen fallen darUber hinaus Steuern und Abgaben an:
GuUtersteuern (am wichtigsten ist hier die Umsatzsteuer), Einkommen- und Lohnsteuer,
Unternehmenssteuern sowie Sozialversicherungsabgaben. Fir die Schatzung dieser
Effekte wurde ASCANIO, ein regionales Wirtschaftsmodell des WIFO, verwendet.
ASCANIO bildet die Verflechtungen zwischen den Wirtschaftssektoren auf der Ebene
der Bundeslénder ab (weitere Informationen zum Modell: Famira-MUhlberger et al.,
2017). Die grundlegende Strukturinformation beruht dabei auf einer Regionalisierung
der von Statistik Austria publizierten &sterreichischen Input-Output-Tabelle des Jahres
2011, die um wirtschaftstheoretisch fundierte Verhaltensgleichungen ergdnzt wurde.

GemaB dieser Schatzung der (direkten, indirekten und induzierten) volkswirtschaftli-
chen Effekte?) (Ubersicht 4) waren die dffentlichen und privaten Gesamtausgaben

¢) Mit dieser Methode werden nur jene Effekte (auf Wertschdpfung, Beschaftigung usw.) geschdatzt, die mit
den Pflegedienstleistungen Uber direkte, indirekte und induzierte Wirkungskandle verbunden sind. Die Me-
thode bzw. die Ergebnisse implizieren insbesondere nicht, dass die dsterreichische Volkswirtschaft im Fall der
Nicht-Existenz formeller Pflege- und Betreuungsdienste um die geschdtzten Effekte kleiner wdare. Ein solcher
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Die Ausgaben fUr Pflege-
und Befreuungsdienste wa-
ren 2015 mit einer Bruttowert-
schépfung von 5,8 Mrd. €
verbunden und lasteten
115.000 Beschaftigte aus.
Daraus resultierte ein Steuer-
und Sozialversicherungsauf-
kommen von etwa 70% der
Ausgaben.
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fUr Pflegedienste (ohne 24-Stunden-Pflege zuhause und ohne Case- und Care-Man-
agement) im Jahr 2015 mit einer Bruttowertschépfung von 5,9 Mrd. € verbunden (di-
rekte Effekte durch private und o6ffentliche Ausgaben 3,4 Mrd. €) sowie mit etwa
115.000 Beschaftigungsverhdltnissen (nicht ganz 87.000 VollizeitGquivalente; direkte
Effekte 64.000 Beschaftigte bzw. knapp 46.000 VollzeitGquivalente), Steuereinnah-
men von 1,1 Mrd. € und Sozialversicherungsbeitrdgen von 1,3 Mrd. €.

Ubersicht 4: Volkswirtschaftliche Effekte der &ffentlichen und privaten Ausgaben fir Pflegedienstleistungen 2015

Stationdrer Bereich Mobiler Bereich
Aus- Wert- Beschdaftigte Steuer-  Sozialver- Aus- Wert- Beschdaftigte Steuer-  Sozialver-
gaben  schop- auf- siche- gaben schop- auf- siche-
fung kommen  rungs- fung kommen  rungs-
abgaben abgaben
Mio. € 1.000 1.000 Mio. € Mio. € 1.000 1.000 Mio. €
Personen Vollzeit- Personen Vollzeit-
aquiva- Aaquiva-
lente lenfe

Direkte und indirekte Effekte

Wien 983,2 850.,0 12,0 10,5 79.0 233,0 230.7 180,0 8,5 4,5 19.0 51,0
Niederdsterreich 374,4 345,0 6,5 5.5 24,0 96,0 90,2 85,0 4,5 3.0 5.0 24,0
Burgenland 72,0 65,0 1.5 1.0 4,0 18,0 10,1 10,0 0.5 0.5 1.0 3.0
Steiermark 436,0 360,0 8,5 6,0 29,0 94,0 68,3 65,0 3.0 1.5 5.0 19.0
Kérnten 190,8 160,0 3.0 2,5 12,0 43,0 29,0 30,0 1.5 1.0 2.0 8.0
Oberdsterreich 381,6 355,0 8,5 6,5 24,0 88,0 72,5 70,0 2,3 1.5 4,0 19.0
Salzburg 1141 105,0 3.0 2,5 9.0 23,0 23,1 25,0 1.0 0.5 2.0 6,0
Tirol 163,2 140,0 4,5 3.0 10,0 36,0 42,3 40,0 1.5 1.0 2.0 11,0
Vorarlberg 100,7 85.0 2,0 1.5 6,0 22,0 25,8 25,0 2,0 0.0 1.0 7.0
Osterreich 28159  2.4650 49,5 39.0 197.0 653,0 592,1 530,0 22,0 13,3 41,0 148,0
Gesamteffekte: direkt, indirekt und induziert

Wien 983,2 1.525,0 21,0 17.5 272,0 353,0 230,7 320,0 75 53 59.0 76,0
Niederdsterreich 374,4 720,0 12,5 10,5 144,0 159,0 90.2 165,0 6.0 4,0 32,0 38,0
Burgenland 72,0 125,0 25 2,0 24,0 28,0 10,1 25,0 0.5 0.5 5.0 5.0
Steiermark 436,0 655,0 13,5 10,5 125,0 145,0 68,3 120,0 3,3 2,0 22,0 28,0
Kérnten 190,8 300,0 55 4,5 64,0 67,0 29,0 55,0 2,0 1.0 11,0 13.0
Oberdsterreich 381,6 705,0 14,0 11,0 120,0 148,0 72,5 135,0 3,3 2,0 23,0 31.0
Salzburg 1141 280,0 55 4,5 54,0 51,0 23,1 60,0 1.5 1.0 11,0 12,0
Tirol 163,2 350.,0 7.5 8,3 71.0 70,0 42,3 85,0 2,5 1.5 17.0 19.0
Vorarlberg 100,7 180,0 385 2,3 320 37.0 25,8 45,0 2,3 0.5 7.0 10,0
Osterreich 28159  4.840,0 85,5 68,5 906,0 1.058,0 592,1 1.010,0 29,5 18,0 1870 232,0

Q: WIFO-Berechnungen. Stationdrer Bereich einschlieBlich teilstationdrer Dienste, alternativer Wohnformen und stationdrer Kurzzeitpflege.
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Die Nettoausgaben der Lander und Gemeinden (nach Abzug privater Beitrédge und
Ersatzleistungen sowie sonstiger Einnahmen) von 1,9 Mrd. € waren 2015 verbunden
mit einer direkten, indirekten und induzierten Bruttowertschdépfung von 3,3 Mrd. €,
66.000 Beschdaftigungsverhdlinissen bzw. knapp 51.000 VollizeitGdquivalenten,
625 Mio. € an Steuereinnahmen sowie 739 Mio. € an Sozialversicherungsbeitrdgen.

Eine Erhéhung der Ausgaben fUr mobile Dienste um 100 Mio. € wdare, verteilt auf die
Bundesldnder gemdaB ihrem Anteil an den jeweiligen Gesamtausgaben 2015, ver-
bunden mit einer Bruttowertschépfung von etwa 170 Mrd. € (stationdre Dienste:
172 Mrd. €), 1.400 Beschdftigungsverhdlinissen (stationdre Dienste: 1.500), die 1.100
Vollzeitdquivalenten (stationdre Dienste: 1.200) enfsprechen, sowie einem Steuer-
aufkommen von jeweils 32 Mio. € und Sozialversicherungsabgaben von 39 Mio. €
(stationdre Dienste: 38 Mio. €).

Alle Ausgaben sind folglich Uber direkte, indirekte und induzierte Effekte mit ge-
schatzten Steuereinnahmen von etwa einem Drittel der urspringlichen Ausgaben
verbunden. Mehr als ein Drittel der urspringlichen Ausgaben (knapp 40%) wird an
Sozialversicherungsbeitrdgen generiert. Diese im Vergleich mit anderen Wirtschafts-

Kausalzusammenhang kann nicht per se angenommen werden, da die eingesetzten Ressourcen (Ausga-
ben, Arbeitskraft) alternativ auch in anderen Bereichen der Volkswirtschaft hatten eingesetzt werden kon-
nen. Dieser Effekt bleibt unbericksichtigt.
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bereichen hohe Abgabenwirkung folgt vor allem aus dem hohen Anteil an direkter
Wertschdpfung in Form von Lohnen und Gehdltern sowie dem damit verbundenen
direkten Lohnsteuer- und Sozialversicherungsaufkommen. Die Bereiche mobile und
stationdre Pflege und Betreuung (einschlieBlich der teilstationdren und Kurzzeit-
Pflege sowie alternativer Wohnformen) weisen dabei sehr dhnliche Multiplikatoren
auf’).

5. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Die erste &sterreichweite mikrodkonometrische Analyse des Bedarfes dlterer Perso-
nen an formeller und informeller hduslicher Pflege bestéatigt die groBe Bedeutung
der Gesundheit und der Gesundheitserhaltung fur die Wahl der Pflegeform. DarGber
hinaus wird die vorwiegend komplementdére Beziehung zwischen informeller (famili&-
rer) Pflege und Betreuung und professionellen Diensten in der hduslichen Pflege
sichtbar. Wie jedoch aktuelle Daten zeigen, nimmt das Pflegepotential informeller
Netzwerke durch gesellschaftliche VerGnderungen stetig ab. Wegen der komple-
mentdren Beziehung zwischen informeller und formeller (mobiler) hduslicher Pflege
wird somit auch der Bedarf an stationdrer Pflege bzw. an der 24-Stunden-Betreuung
zuhause relativ stark an Bedeutung gewinnen. Eine politische Strategie, welche die
hdusliche Pflege gegenUber der stationdren Pflege bevorzugt, wie mit dem Grund-
satz "mobil vor stationdr" im &sterreichischen Pflegefondsgesetz gesetzlich verankert,
kann somit langfristig nur bei entsprechendem Angebot an komplementdarer infor-
meller Pflege erfolgreich sein.

Die Projektionen der 6ffentlichen Ausgaben fUr die Langzeitpflege unterstreichen die
Bedeutung der demographischen Entwicklung fur die zu erwartenden Kostensteige-
rungen. Die offentlichen Ausgaben fur die 6ffentlich (mit-)finanzierten Pflege- und
Befreuungsdienste steigen aber auch aufgrund des RUckganges der informellen
Pflege und der Arbeitskostensteigerungen im Pflegesektor. Insgesamt dUrften sie real
bereits bis 2025 um etwa 50% hoher sein als 2015. Die &ffentlichen Aufwendungen fir
das Pflegegeld werden in diesem Zeitraum deutlich schwdcher zunehmen (rund
+12%). Lediglich die tendenzielle Verbesserung des Gesundheitszustandes der Alte-
ren wirkt kostenddmpfend. Markant ziehen die Kosten nach 2025 an, wenn die Ba-
byboom-Generation die Alterskohorte der Uber 80-Jahrigen erreicht. Zwischen 2025
und 2050 verdreifachen sich demnach laut Projektionen die Ausgaben fUr Pflege-
und Betreuungsdienste. Zugleich generieren aber die &ffentlichen Ausgaben fur
Pflege- und Betreuungsdienste ein Steueraufkommen von etwa 30% der Ausgaben
und Sozialversicherungsabgaben von etwa 40% der Ausgaben. Die volkswirtschaftli-
chen Multiplikatoren des Pflegesektors sind aufgrund des hohen Anteils von Lohnen
und Gehdltern an den direkten Ausgaben und der damit verbundenen hohen direk-
ten Wertschoépfung vergleichsweise hoch.

Angesichts dieser zu erwartenden Entwicklung und des Grundsatzes "mobil vor stati-
ondr" in der &sterreichischen Pflegepolitik ist ein rechizeitiger und deutlicher Ausbau
der mobilen Dienste und alternativen Betreuungsformen dringlich. Ein sp&terer Aus-
bau der stationdren Pflege erscheint im Lichte der demographischen Entwicklung
und der begrenzten Substituierbarkeit von mobilen und stationéren Diensten (Firgo —
Famira-Mdhlberger, 2014) ebenso unerl&sslich. Um den bevorstehenden Anstieg der
Nachfrage nach teuren vollstationdren Diensten zu d&dmpfen bzw. zu verzégern, soll-
ten nicht nur mobile, sondern insbesondere die alternativen Pflege- und Betreuungs-
formen (betreutes und betreubares Wohnen, Seniorenwohngemeinschaften, teilsta-
tiondre Dienste und Kapazitédten zur stationdren Kurzzeitpflege) ausgebaut werden.
Zudem kann die finanzielle wie sozialversicherungsrechtliche Kompensation fir An-
gehdrigenpflege das bei fortschreitender Pflegebedurftigkeit komplementdr not-
wendige Angebot an informeller Pflege (Firgo — Nowotny — Braun, 2017) erhdhen

7) Die Effekte kinftiger Ausgaben, etwa des Jahres 2025 gemdB Projektionen aus Kapitel 3.2, wurden nicht
geschétzt, da fur diesen Zeitraum keinerlei realistische Annahmen Gber Anderungen der (interregionalen)
Input-Output-Verflechtungen und der Ausgabenstruktur der Dienstleister getroffen werden kdnnen.
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Zur Dé&mpfung der Nachfra-
ge nach vollstationdrer Pfle-
ge mussen, wie die Projekti-
on des Pflegeaufwandes bis
2050 zeigt, mobile und alter-
native Betreuungsformen
ausgebaut werden. Die Nut-
zung vermdégensbezogener
Steuereinnahmen zur Ge-
genfinanzierung des demo-
graphisch bedingten Kos-
tenanstieges erscheint nahe-
liegend.
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und so den Eintritt in den station&ren Bereich verzégern. Auch der weitere Ausbau
der 24-Stunden-Befreuung zuhause wird — bei Sicherstellung enfsprechender Ar-
beitsbedingungen und Pflegequalitét (Famira-MUhlberger, 2017) — die Nachfrage
nach stationdrer Pflege entlasten. Gleichzeitig gilt es MaBnahmen zu freffen, die
dem drohenden Personalmangel entgegenwirken. Eine hdhere Aftraktivitat fOr Ar-
beitskréfte wurde bereits 2013 im Rahmen einer dsterreichweiten Expertenbefragung
in Pflegedienstleistungseinrichtungen (Firgo — Famira-MUhlberger, 2014) im stationd-
ren Bereich hdufig und im mobilen Bereich mit Abstand am héufigsten als jener Fak-
tor genannt, der den weiteren Ausbau des Angebotes erleichtern wirde.

Der erwartete Kostenanstieg in der Pflege wird aufgrund der Budgeftrestrikfionen der
offentlichen Hand die finanzielle Belastung der Pflegebedurftigen weiter erhéhen.
Aus Grinden der fiskalischen Aquivalenz gilt es jedoch, das derzeitige System der
Finanzierung zu Uberdenken, damit Pflegebedurftigkeit kein individuelles finanzielles
Risiko fUr die Betroffenen und ihre Angehdrigen ist, sondern ein allgemeines soziales
Risiko. Zugleich erscheint die soziale Treffsicherheit des derzeitigen Systems fragwr-
dig: Vor der Abschaffung des Pflegeregresses wurden die Kosten der PflegebedUrf-
tigkeit meist, da es keine Erbschafts- bzw. Schenkungssteuer gibt, durch die rechtzei-
tige Weitergabe des eigenen Vermdgens an nicht regresspflichtige Angehdrige auf
die Allgemeinheit Gberwdlzt. Eine Abkehr vom Sozialhilfeprinzip und die Finanzierung
der Pflegedienste aus allgemeinen Steuermitteln wirden die Finanzierung besser an
die tatséchliche Leistungsfédhigkeit der Bevdlkerung anpassen. Dabei sollte jedoch
vermieden werden, arbeitsbezogene Abgaben — auch in Hinblick auf die Lohnne-
benkosten — weiter zu erhéhen. Vielmehr erscheinen im Sinne des Leistungsfahig-
keitsprinzips vermodgensbezogene Steuern (etwa auf Erbschaft oder Schenkung) ge-
eignet, um einen erhdhten Bedarf der Alteren an &éffentlichen Geldern gegenzu-
finanzieren. Eine solche Reform des Pflegesystems hat das WIFO bereits in frGheren
Studien vorgeschlagen (MUhlberger et al., 2008, Firgo —Famira-MUhlberger, 2014).
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