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Konjunkturindikatoren zeigen bislang kaum Auswirkungen der Coronavirus-
Epidemie

Stefan Ederer

Der Ausbruch des Coronavirus frifft die Weltwirtschaft in einer Schwdchephase, die Konjunktur verlor im
IV. Quartal 2019 an Dynamik. In Osterreich blieb das Wachstum hingegen stabil. Zu Jahresbeginn hellte
sich die Stimmung in den Unternehmen laut WIFO-Konjunkturtest auf. Die Auswirkungen der Coronavirus-
Epidemie spiegeln sich darin jedoch noch nicht. Weiterhin ginstig entwickelt sich der ésterreichische Ar-
beitsmarkt. Die Inflation zog zu Jahresbeginn hingegen deutlich an.

Business Cycle Indicators Reveal Hardly Any Effects of the Global Coronavirus Spread So Far

Konjunkturberichterstattung: Methodische Hinweise und Kurzglossar

Die Europdische Wahrungsunion im Wandel

Atanas Pekanov

In der Folge der weltweiten Finanzkrise entwickelte sich eine komplexe Debatte Uber die Notwendigkeit
der Vollendung der Europdischen Wé&hrungsunion. Der Beitrag prdsentiert den Diskussionsstand zur instituti-
onellen Rolle der EZB in Zeiten niedriger ZinssGtze sowie zu institutionellen Grundlagen der Fiskalpolitik in der
Wd&hrungsunion und erértert die Hindernisse fUr die Vollendung der Banken- und Kapitalmarktunion. Ob-
wohl wdhrend der Krise im Euro-Raum wichtige institutionelle Reformen umgesetzt wurden, ist es seither
zunehmend schwieriger, fUr neue L&sungen einen Konsens zu finden. Spezifische Aspekte der Architektur
der Wahrungsunion werden derzeit wieder verstdrkt untersucht, da Bedenken hinsichtlich der Resilienz der
bestehenden Arrangements in einer neuerlichen Krise bestehen.

The European Monetary Union in Transition

Reformbedarf und Reformoptionen fur das EU-Budget aus osterreichischer
Perspektive

Margit Schratzenstaller

Der EU-Haushalt 2021 bis 2027 muss sich stérker am europdischen Mehrwert orientieren, um angesichts der
konfroversiellen Positionen der Mitgliedsl&nder und deren primdrer Orientierung an der Nettoposition eine
Einigung zu ermd&glichen. Eine Stérkung des Anteils von Ausgaben fUr Forschung, klimafreundliche grenz-
Uberschreitende Verkehrs- und Energieversorgungsinfrastruktur sowie fUr eine proaktive Asyl- und Migrati-
ons- sowie Integrations- und Entwicklungspolitik und eine konsequente Ausrichtung der Agrarpolitik an kli-
mapolitischen Zielen kdnnten den europdischen Mehrwert der EU-Ausgaben erhdhen. Innovative nach-
haltigkeitsorientierte Eigenmittelquellen als teilweiser Ersatz fUr die nationalen Beitrdge der Mitgliedsldnder,
die derzeit zur Umsetzung zentraler Ziele und Strategien der EU nichts beitragen, kdnnten den Nutzen des
EU-Haushaltes weiter erhdhen.

Reform Needs and Options for Reform of the EU Budget from an Austrian Perspective

Zur Prognostizierbarkeit von Krisen
Gunther Tichy

In der Vergangenheit waren Experten vor allem dann in der Lage, rechizeitig auf die Gefahr des Einfre-
tens einer Krise hinzuweisen, wenn sie strukturellen Ungleichgewichten besondere Aufmerksamkeit schenk-
ten. Um die Wahrscheinlichkeit des Auftretens von Krisen besser einzuschdtzen und rechtzeitig wirtschafts-
politische GegenmaBnahmen einzuleiten, ist es daher notwendig, Strukturanalysen und -prognosen zu
verbessern sowie haufiger und intensiver durchzufUhren.

On the Predictability of Crises
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Herausforderungen und Bestimmungsfaktoren der Wettbewerbsfahigkeit
osterreichischer Industrieunternehmen. Ergebnisse der WIFO-Industrie-
befragung 2019

Agnes Kugler, Klaus S. Friesenbichler, Werner Holzl, Andreas Reinstaller

Um Determinanten und Herausforderungen der Wettbewerbsfahigkeit &sterreichischer Industrieunterneh-
men zu identifizieren, befragte das WIFO im Winter 2019/20 zum zweiten Mal mehr als 1.000 der gréBten
Osterreichischen Industrieunternehmen zu Wettbewerbsstrategien, Wertschdpfungsketten, Kompetenzauf-
bau und Standortpolitik. Die Wettbewerbsfahigkeit der dsterreichischen Industrieunternehmen fut dem-
nach auf neuen Technologien und Kompetenzen, die eine differenzierte Wettbewerbsstrategie in Ni-
schen- und Hochqualité&tssegmenten der relevanten Zielmdérkte ermdglichen. An den Industriestandort
Osterreich werden insbesondere Anforderungen im Bereich der Aus- und Weiterbildung gestellt.

Challenges and Determinants of the Competitiveness of Austrian Industrial Companies. Results of the WIFO
Industry Survey 2019
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Konjunkturindikatoren zeigen bislang kaum
Auswirkungen der Coronavirus-Epidemie

Stefan Ederer

o Die Weltkonjunktur kiihlte sich im IV. Quartal ab.

e Zu Jahresbeginn zeigten die internationalen Konjunkturindikatoren eine Verbesserung.

o Die osterreichische Konjunktur blieb Ende 2019 stabil.

e Laut WIFO-Konjunkturtest Gberwiegt auch in der Sachgitererzeugung wieder der Optimismus.
o Der osterreichische Arbeitsmarkt entwickelt sich weiter gunstig.

o Die Inflation ist zu Jahresbeginn merklich gestiegen.

Unternehmensstimmung in den USA, im Euro-Raum und in Osterreich "Gerade als sich die
Einkaufsmanagerindex in der Sachgutererzeugung, saisonbereinigt Weltwirtschaft etwas
stabilisiert, trifft sie die
Osterreich Euro-Raum USA Coronavirus-Epidemie.
Die Auswirkungen
werden sich aber erst in
A den ndchsten Wochen
60 1 /f/\_ und Monaten in den
Konjunkturindikatoren
zeigen."

70 A

50 -

40 w ‘
2017 2018 2019

Die Unternenhmensstimmung verbesserte sich zu Jahresbeginn merklich. Die Aus-
wirkungen der Coronavirus-Ausbreitung spiegeln sich darin bislang nicht. (Q: Institute for
Supply Management, IHS Markit business surveys, Macrobond; Werte Uber 50
signalisieren Wachstum).
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Konjunkturindikatoren zeigen bislang kaum Auswirkungen

der Coronavirus-Epidemie

Stefan Ederer

Konjunkturindikatoren zeigen bislang kaum Auswirkungen
der Coronavirus-Epidemie

Der Ausbruch des Coronavirus trifft die Weltwirtschaft in ei-
ner Schwéchephase, die Konjunktur verlor im V. Quartal
2019 an Dynamik. In Osterreich blieb das Wachstum hinge-
gen stabil. Zu Jahresbeginn hellte sich die Stimmung in den
Unternehmen laut WIFO-Konjunkturtest auf. Die Auswirkun-
gen der Coronavirus-Epidemie spiegeln sich darin jedoch
noch nicht. Weiterhin gunstig entwickelt sich der &sterrei-
chische Arbeitsmarkt. Die Inflation zog zu Jahresbeginn hin-

Business Cycle Indicators Reveal Hardly Any Effects of the
Global Coronavirus Spread So Far

The global outbreak of the coronavirus hits the global
economy in a weak phase, the economy lost momentum
in the fourth quarter of 2019. In Austria, by contrast, growth
remained stable. At the beginning of the year, business
sentiment brightened according fo the WIFO-Konjunktur-
test (business cycle survey). It does not yet reflect the ef-
fects of the coronavirus epidemic, however. The Austrian
labour market continues to develop favourably. Inflation,

gegen deutlich an.

though, rose significantly at the beginning of the year.

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturbericht, Konjunkturprognose
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Die Auswirkungen der Coronavirus-Epidemie
beeintrichtigen derzeit die Weltwirtschaft.
Das Virus trat Ende 2019 erstmals in China
auf und wurde mittlerweile auch in vielen
anderen Landern nachgewiesen. Der Aus-
bruch ist jedoch zu rezent, um seine Auswir-
kungen auf die Weltwirtschaft zuverlé&ssig
beurteilen zu k&nnen, da er sich bislang
kaum in den Konjunkturindikatoren nieder-
schlagt.

Der Ausbruch des Coronavirus trifft die Welt-
wirtschaft in einer Schwéchephase. Die Kon-
junktur kUhlte sich Ende 2019 deutlich ab,
der Welthandel ging im IV. Quartal zurGck.
Die Weltindustrieproduktion stabilisierte sich
hingegen etwas. Auch in den USA blieb das
Wachstum bislang robust. Allerdings verlang-
samte sich die Expansion der privaten Kon-
sumausgaben dort merklich.

Im Euro-Raum wuchs die Wirtschaft im

IV. Quartal spurbar schwdcher als zuletzt.
MaBgeblich waren dafir eine Stagnation
der Wirtschaftsleistung in Deutschland sowie
ein BIP-RUckgang gegenuber dem Vorquar-
tal in Frankreich und Italien. Unter den vier
groBen L&ndern im Euro-Raum wuchs die
Wirtschaft nur in Spanien kraftig. Die Indust-
rieproduktion sank im Durchschnitt des Euro-
Raumes im Dezember weiter.

Zu Jahresbeginn zeigten einige Indikatoren
eine vorsichtige Stabilisierung der weltweiten
Konjunktur. So stieg der ISM-Einkaufsmana-
gerindex in den USA im J&nner merklich und
lag erstmals seit dem Sommer 2019 wieder
Uber der 50-Punkte-Marke. Im Februar gab
er allerdings wieder leicht nach. Der von der
Europdischen Kommission veroffentlichte In-
dikator der wirtschaftlichen Einsch&tzung
(ESI) erhdhte sich im JaGnner und Februar
deutlich. In Deutschland und Frankreich
hellte sich die Stimmung auf. Das Industrie-
vertrauen verbesserte sich betrdchtlich, und
das Konsumentenvertrauen blieb in der Ten-
denz weitgehend stabil. Die wachsende Un-
sicherheit aufgrund der weltweiten Ausbrei-
tung des Coronavirus hatte jedoch einen
starken RUckgang der Aktienpreise zur
Folge.

In Osterreich stieg das BIP im IV. Quartal 2019
um 0,3%. Das Exportwachstum verlangsamte
sich, und die AusrUstungsinvestitionen gin-
gen zurGck. Die Konsumausgaben der priva-
ten Haushalte wurden hingegen neuerlich
merklich ausgeweitet. In der Herstellung von
Waren ging die Wertschdpfung weiter zu-
rock.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Die Weltkonjunktur
schwdchte sich im

IV. Quartal 2019 weiter
ab. Zv Jahresbeginn
2020 waren allerdings
Anzeichen einer Stabili-
sierung zu erkennen. Der
Ausbruch des Coronavi-
rus spiegelt sich aber
bislang kaum in den
jungsten Umfragedaten.
Auf den Aktienmdrkten
macht sich hingegen
die Unsicherheit bereits
bemerkbar.

158  Konjunkturbericht

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
zeigten im Janner und Februar eine leichte
Aufhellung der Stimmung in den &sterreichi-
schen Unternehmen. Auch in der Sachguter-
erzeugung waren die Einschatzungen erst-
mals wieder Uberwiegend optimistisch. Die
Konjunkturerwartungen gaben insgesamt al-
lerdings etwas nach, wenngleich sie sich in
der SachguUtererzeugung verbesserten.
Auch im WIFO-Konjunkturtest zeigten sich
bislang noch keine Auswirkungen der
Coronavirus-Epidemie.

Der 6sterreichische Arbeitsmarkt entwickelt
sich weiterhin gunstig. Im Februar war die
Zahl der unselbsténdig aktiv Beschdaftigten
nach vorldufiger Sch&tzung um 41.000 héher
als im Vorjahr (+1,1%). Die Arbeitslosenquote
betrug gemdaB nationaler Definition 8,1%.

Die Inflation zog in Osterreich zu Jahresbe-
ginn merklich an, laut Verbraucherpreisindex
betfrug die Teuerungsrate im Janner 2%, laut
dem harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI) 2,2%. Die Kerninflation (HVPI ohne
Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel)
blieb hingegen mit +2,1% konstant.

1. Coronavirus-Epidemie trifft Weltwirtschaft in einer AbkUhlungsphase

Die Auswirkungen der Coronavirus-Epidemie
beeintrichtigen derzeit die Weltwirtschaft.
Das Virus trat erstmals Ende Dezember 2019
in der chinesischen Provinz Hubei auf und
konzentriert sich derzeit mit Uber 95% der
weltweit bisher aufgetretenen Fdlle auf
China (Stand: Ende Februar 2020). Es wurde
aber mittlerweile auch in vielen anderen
Landern, insbesondere in Korea, Japan, Ita-
lien und dem Iran nachgewiesen.

Die Auswirkungen der Coronavirus-Epidemie
kénnen derzeit noch nicht abgeschétzt wer-
den. Die Stérungen der Handels- und Pro-
duktionsketten sind zu rezent, um sich in den
aktuellen Indikatoren niederzuschlagen.
Auch in den jungsten Konjunkturumfragen
zeigt sich in den meisten Landern noch
keine merkliche Eintribung der Stimmung. In
China und anderen asiatischen Landern
sank der Einkaufsmanagerindex im Februar
allerdings markant. Zudem deuten Daten
Uber den Kohleverbrauch, Immobilienver-
k&ufe und den Pkw-Absatz auf einen drasti-
schen RUckgang der Wirtschaftsaktivitat in
China im Februar 2020 hin. Erste Besucher-
zahlen fUr Februar lassen vermuten, dass der
Tourismus in Asien besonders unter den Aus-
wirkungen der Erkrankungswelle leidet.

Die Coronavirus-Epidemie frifft Teile der Welt-
wirtschaft in einer AbkUhlungsphase. So ging
der Welthandel laut CPB im IV. Quartal 2019
neuerlich zurbck, nachdem erim lll. Quartal
wieder gestiegen war. Insgesamt schrumpf-
te der Welthandel 2019 dadurch gegenutber
dem Vorjahr um 0,4%. Die Weltindustriepro-
duktion stabilisierte sich jedoch und nahm
nach dem RUckgang in den letzten zwei
Quartalen im IV. Quartal wieder zu. Im Vor-
jahresvergleich (+0,8%) stieg sie damit 2019
allerdings deutlich schwd&cher als in den
Jahren davor.

In den USA wuchs die Wirtschaft im IV. Quar-
tal mit +0,5% gegeniber dem Vorquartal
zwar unverdndert kraftig. Die Konsumaus-

gaben der privaten Haushalte stiegen aber
spurbar langsamer als in den zwei Quartalen
davor. Die AusrUstungsinvestitionen gingen
gegenUber dem Vorquartal zum zweiten
Mal in Folge zurbck und lagen im IV. Quartal
unter inrem Vorjahresniveau. Auch die Wa-
renexporte sanken im IV. Quartal gegenuber
dem Vorquartal; im Vorjahresvergleich stag-
nierten sie. Ein empfindlicher RGckgang der
Warenimporte glich dies jedoch mehr als
aus, sodass der AuBenhandel im IV. Quartal
in Summe kraftig zum Wachstum beitrug.

In den USA signalisieren die Konjunkturindika-
toren Anfang 2020 allerdings eine leichte
Aufhellung der Stimmung. Das Konsumen-
tenvertrauen verbesserte sich in den vergan-
genen Monaten tendenziell und lag laut
Conference Board im Februar auf anhal-
tend hohem Niveau. Auch der ISM-Einkaufs-
managerindex stieg im Janner merklich und
lag erstmals seit dem Sommer 2019 wieder
Uber der 50-Punkte-Marke. Im Februar gab
er jedoch wieder leicht nach. Die Lage auf
dem Arbeitsmarkt ist nach wie vor duBerst
gUnstig, auch wenn die Arbeitslosenquote
zuletzt nicht mehr sank. Sie betrug im Janner
3.6% und war damit geringfUgig héher als im
Monat davor. Die Erwerbsquote erhdhte sich
zuletzt in der Tendenz wieder etwas, der An-
stieg der realen Stundenléhne blieb jedoch
weiterhin verhalten. Auch die Inflation, die
sich im Janner etwas beschleunigte, ist mit
+2,5% weiterhin ma&Big. Dennoch senkte die
Zentralbank inren Leitzinssatz Anfang Marz
um 0,5 Prozentpunkte auf eine Spanne von
1% bis 1,25%.

Der Ausbruch des Coronavirus erzeugte auf
den Finanzmarkten groBe Unsicherheit. Die
Aktienindizes gingen in der zweiten Februar-
halffe weltweit um bis zu 15% zurUck, und die
Volatilitatsindizes stiegen markant. S&P 500,
FTSE 100 und DAX 30 notierten damit Ende
Februar etwa auf demselben Niveau wie im
Vorjahr.

WIFO B Monatsberichte 3/2020, S. 155-162



2. Wirtschaft wachst im Euro-Raum im IV. Quartal kaum

Im Euro-Raum schwdchte sich die Konjunktur
Ende 2019 merklich ab. Das BIP stieg im

IV. Quartal gegentber dem Vorquartal um
nur 0,1% (lll. Quartal +0,3%). MaBgeblich wa-
ren dafUr eine Stagnation der Wirtschaftsleis-
tung in Deutschland sowie der RUckgang in
Frankreich (-0,1%) und Italien (-0,3%). Unter
den vier groBen Landern im Euro-Raum
wuchs die Wirtschaft nur in Spanien kraftig
(+0,5%). Auch die Industrieproduktion ging
im Euro-Raum im Dezember deutlich zurOck.

In Deutschland und Frankreich schwéchten
EinbuBen im Bereich der Warenexporte und
der AusrUstungsinvestitionen im IV. Quartal
die Konjunktur. In beiden Ladndern verlang-
samte sich allerdings auch das Wachstum
der privaten Konsumausgaben merklich; in
Deutschland stagnierten sie gegenUber
dem Vorquartal sogar. Auch in Spanien ver-
lor das Wachstum der privaten Konsumaus-
gaben und der Investitionen empfindlich an
Schwung, die Warenexporte stiegen hinge-
gen kraftig.

Zu Jahresbeginn 2020 verbesserten sich die
Konjunktureinschdtzungen im Euro-Raum al-
lerdings merklich. Der von der Europd&ischen
Kommission veréffentlichte Indikator der wirt-
schaftlichen Einschatzung (ESI) stieg im

Janner und Februar deutlich. Insbesondere
in Deutschland und in Frankreich hellte sich
die Stimmung auf, wdhrend sie in Italien und
Spanien weitgehend unver&ndert blieb. In
allen vier L&ndern zog das Industrievertrauen
betrdchtlich an, das Konsumentenvertrauen
blieb dagegen in der Tendenz weitgehend
stabil. Die Produktionserwartungen und die
Auftragsbestdnde verbesserten sich zu Jah-
resbeginn im Euro-Raum deutlich.

Der ifo-Geschdaftsklimaindex fUr die deut-
sche Gesamtwirtschaft war im Februar na-
hezu unverdndert. Die Erwartungen der Un-
ternehmen verbesserten sich etwas, wah-
rend die aktuelle Lage schlechter einge-
schatzt wurde. Insbesondere im verarbeiten-
den Gewerbe hellten sich die Geschdaftser-
wartungen auf. Laut DIW-Konjunkturbaro-
meter durfte die deutsche Wirtschaft im

|. Quartal 2020 dennoch kaum wachsen.

Die Arbeitslosenquote lag saisonbereinigt im
Euro-Raum im Janner unveréndert bei 7,4%
und damit weiterhin auf inrem niedrigsten
Wert seit 2008. Nach vorldufiger Schétzung
sank die Inflationsrate im Februar auf 1,2%.
Die Kerninflation (HVPI ohne Energie und un-
verarbeitete Nahrungsmittel) erhdhte sich
hingegen leicht auf 1,4%.

3. Konjunktur in Osterreich im IV. Quartal 2019 stabil

Die 6sterreichische Wirtschaft wuchs im

IV. Quartal 2019 gegeniber dem Vorquartal
um 0,3% (Trend-Konjunktur-Komponente).
Die Konjunktur blieb damit bis zum Jahres-
ende 2019 schwach, aber stabil (Il. und

ll. Quartal +0,2%). Unbereinigt lag das BIP im
IV. Quartal um 1,0% Uber dem Niveau des
Vorjahres.

Die Herstellung von Waren befindet sich al-
lerdings weiterhin in der Rezession. Im

IV. Quartal 2019 sank die Bruttowertschop-
fung in diesem Bereich um 0,6%, nachdem
sie bereits in den zwei Quartalen davor zu-
rickgegangen war. Die Expansion der Wa-
renexporte verlangsamte sich neuerlich et-
was und war im IV. Quartal gering (+0,1%
gegentber dem Vorquartal). Die AusrUs-
tungsinvestitionen sanken leicht (-0,1%), der

RUckgang fiel jedoch deutlich schwdécher
aus als in den Quartalen davor. Die privaten
Konsumausgaben expandierten hingegen
unverdndert um 0,3% gegenUber dem Vor-
quartal. Auch die Bauinvestitionen nahmen
mit +0,5% weiterhin kraftig zu.

Insgesamt wuchs die Wirtschaft 2019 gegen-
Uber dem Vorjahr um 1,6%. Die gUnstige Ent-
wicklung bis zum Frohjahr 2019 schlagt sich
frotz der KonjunkturabkUhlung in den Folge-
monaten in deutlichen Jahreszuwdchsen
der Bruttoanlageinvestitionen (+2,9%) und
der Guterexporte (+2,1%) nieder. Allerdings
reichen die Wachstumsraten dieser Aggre-
gate bei weitem nicht an die der Vorjahre
heran. Die privaten Konsumausgaben ex-
pandierten hingegen mit +1,4% gegeniber
dem Vorjahr sogar etwas kraftiger als 2018.

4. Konjunktureinschatzungen verbessern sich leicht

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
Februar zeigen eine Verbesserung der Kon-
junktureinsché&tzungen durch die 6sterreichi-
schen Unternehmen. Der Index der aktuellen
Lagebeurteilungen fUr die Gesamtwirtschaft
stieg saisonbereinigt und lag damit weiter im
optimistischen Bereich. In der Bauwirtschaft
und in der SachguUtererzeugung hellte sich
die Stimmung merklich auf, wdhrend sie sich
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im Dienstleistungsbereich geringfUgig ver-
schlechterte. Erstmals seit September 2019
Uberwogen damit auch in der Sachguterer-
zeugung wieder die optimistischen Einschat-
zungen. Die Produktionstatigkeit und die
Auftragsbesténde wurden spUrbar ginstiger
beurteilt als in den Vormonaten. In der Bau-
wirtschaft und in den Dienstleistungsberei-
chen war die Stimmung weiterhin deutlich

Im Euro-Raum
schwadchte sich die Kon-
junktur im IV. Quartal
2019 merklich ab. Die
Einschdtzungen der Un-
ternehmen sowie das
Konsumentenverirauen
stabilisierten sich im
Janner und Februar al-
lerdings etwas.

Osterreichs Wirtschaft
wuchs im IV. Quartal
2019 um 0,3%. Die In-
dustrie blieb allerdings
in der Rezession. Das Ex-
portwachstum verlang-
samte sich, und die Aus-
ristungsinvestitionen
gingen zurick. Die pri-
vaten Konsumausgaben
expandierten weiterhin
deutlich.
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Die 6sterreichischen Un-
ternehmen schatzten
die Konjunktur im Feb-
ruar 2020 etwas ginsti-
ger ein als zuletzt. Auch
in der Sachgitererzeu-
gung war die Stimmung
erstmals wieder optimis-
tisch. In den Umfragen
sind bislang keine Aus-
wirkungen der Ausbrei-
tung des Coronavirus er-
kennbar.
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positiv; dies spiegelt in der Bauwirtschaft ins-
besondere das milde Wetter wider.

Der Index der unternehmerischen Erwartun-
gen fur die Gesamtwirtschaft gab im Feb-

ruar etwas nach, signalisierte aber weiterhin
Uberwiegend optimistische Einsch&tzungen
der &sterreichischen Unternehmen. In der

Bauwirtschaft und in den Dienstleistungsbe-
reichen tribten sich die Erwartungen etwas
ein, wdhrend sie sich in der SachgUtererzeu-

gung verbesserten. Auch in diesem Sektor
Uberwogen nun erstmals wieder die optimis-
fischen Einschdtzungen, der Indikator lag al-
lerdings weiter unter seinem langjdhrigen
Durchschnitt. Die Stimmungsverbesserung
zog sich dabei, mit Ausnahme der Herstel-
lung von Kraftfahrzeugen, durch alle Berei-
che der SachgUtererzeugung, war jedoch in
der Konsumgutererzeugung besonders aus-
gepragt.

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,

saisonbereinigt
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Zusammenfassung der Beurteilungen der aktuellen Lage und der

jungsten wirtschaftlichen Entwicklung

Zusammenfassung der fUr die kommenden Monate erwarteten
Produktion und Geschdftslage

Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —100. Werte Uber 0
zeigen insgesamt positive, Werte unter 0 negative Erwartungen an.

Der Einkaufsmanagerindex der Bank Austria
stieg im Februar ebenfalls. Er lag erstmals seit
einem Jahr wieder Uber der Wachstums-
schwelle und signalisierte damit ein Ende der
Rezession in der heimischen Industrie. Wah-
rend sich die Einsch&tzung der Produktions-
leistung verbesserte, frUbte sich jene der
Neuauftrge ein. Auch die Lieferzeiten

wurden etwas pessimistischer beurteilt; das
kdnnten bereits erste Anzeichen von Stdrun-
gen der weltweiten Wertschdpfungsketten
infolge der Coronavirus-Epidemie sein. Das
Konsumentenvertrauen gab laut Europdi-
scher Kommission im Februar geringfugig
nach, war jedoch zuvor im Janner merklich
gestiegen.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Présenzdienst leisten, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung.
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Der Beschaftigungsauf-
bau hélt in Osterreich

an, und die Arbeitslosig-

keit ist anhaltend rick-
Iaufig. Die Arbeitslosen-
quote sank im Februar

nach nationaler Defini-
tion auf 8,1%.

Der Preisauftrieb be-
schleunigte sich in Os-
terreich im Janner mar-
kant. Die Kerninflations-

rate blieb hingegen un-

verdndert.
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5. Arbeitsmarkt entwickelt sich in Osterreich weiterhin ginstig

Der 6sterreichische Arbeitsmarkt entwickelt
sich weiterhin gUnstig. Die Zahl der unselb-
stdndig aktiv Beschéftigten Uberstieg den
Vorjahreswert nach vorldufiger Schdtzung im
Februar um 41.000 (+1,1%). Die Zahl der
beim AMS vorgemerkten Arbeitslosen war
um 9.400 niedriger als im Vorjahr (-2,7%), ein-
schlieBlich Personen in Schulungen um
11.000 (-2,7%). Die Arbeitslosenquote ging
nach nationaler Definition gegenuber dem
Vorjahr um 0,3 Prozentpunkte auf 8,1% zu-
rick.

Saisonbereinigt nahm die Zahl der unselb-
sténdig aktiv Beschaftigten im Februar ge-
genuber dem Vormonat um 0,2% zu. Die

6. Inflation deutlich gestiegen

Im J&nner zog der Preisauftrieb betréchtlich
an (+2% nach +1,7% im Dezember). In den
Bereichen "Wohnung, Wasser, Energie”, "Res-
taurants und Hotels" und "Verkehr" war eine
merkliche Verteuerung zu verzeichnen. Be-
wirfungsdienstleistungen, die Instandhaltung
und Reparatur von Wohnungen, der Betrieb
von privaten Verkehrsmitteln, Wohnungsmie-
ten und Haushaltsenergie tfrugen am meis-
ten zum Preisanstieg bei. Auch in den ande-
ren Bereichen (mit Ausnahme der Nachrich-
tenUbermittlung) lag die Teuerung zumeist
deutlich Uber 1%.

saisonbereinigte Arbeitslosenquote sank
nach nationaler Definition auf der Grund-
lage vorléufiger Zahlen im Februar geringfu-
gig. Laut Eurostat betrug sie im J&nner 4,3%
und lag damit um 0,1 Prozentpunkt Gber
dem Vormonatswert.

Im Februar war die Zahl der dlteren Arbeits-
losen ab 50 Jahren einschlieBlich Personen in
Schulungen um 500 hoéher als im Vorjahr
(+0.4%). Die Zahl der Arbeitslosen und Perso-
nen in Schulungen mit gesundheitlichen Ver-
mittlungseinschrénkungen stieg um 3.500
(+3,9%). Die Zahl der langzeitbeschaftigungs-
losen Arbeitslosen war um 6.000 niedriger als
im Vorjahr (-5,7%).

Der Anstieg des harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex erhéhte sich im J&nner sogar
auf 2,2% (nach +1,8% im Dezember). Mit
+2,1% blieb die Kerninflationsrate (HVPI ohne
Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel)
hingegen unverdndert. Die Verbraucher-
preisindizes fUr den Mikrowarenkorb (t&agli-
cher Einkauf, +1,4%) und den Miniwarenkorb
(wochentlicher Einkauf, +1,8%) erhdhten sich
jedoch maBig.
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Glossar
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Methodische Hinweise und Kurzglossar

Die laufende Konjunkturberichterstattung gehért zu den wichtigsten Produkten des WIFO. Um die Lesbarkeit zu erleichtern, werden
ausfUhrliche ErlGuterungen zu Definitionen und Fachbegriffen nach Mdglichkeit nicht im analytischen Teil gebracht, sondern im vor-

liegenden Glossar zusammengefasst.

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

Periodenvergleiche

Zeitreinenvergleiche gegenuber der Vorperiode, z. B. dem Vor-
quartal, werden um jahreszeitlich bedingte Effekte bereinigt.
Dies schlieBt auch die Effekte ein, die durch eine unterschiedli-
che Zahl von Arbeitstagen in der Periode ausgeldst werden
(etwa Ostern). Im Gegensatz zu den an Eurostat gelieferten und
auch von Statistik Austria verdffentlichten "saison- und arbeitsta-
gig bereinigten Ver&nderungen" der vierteljahrlichen BIP-Daten
bereinigt das WIFO diese zusatzlich um irregul&re Schwankun-
gen. Diese als Trend-Konjunkfur-Komponente bezeichneten
Werte weisen einen ruhigeren Verlauf auf und machen Verén-
derungen des Konjunkturverlaufes besser interpretierbar.

Die Formulierung "verdnderte sich gegentber dem Vorjahr . . ."
beschreibt hingegen eine Verdnderung gegenuber der glei-
chen Periode des Vorjahres und bezieht sich auf unbereinigte
Zeitreihen.

Die Analyse der saison- und arbeitstdgig bereinigten Entwick-
lung liefert genauere Informationen Uber den aktuellen Konjunk-
turverlauf und zeigt Wendepunkte frGher an. Die Daten unterlie-
gen allerdings zusatzlichen Revisionen, da die Saisonbereinigung
auf stafistischen Methoden beruht.

Wachstumsiberhang

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

gangenen Jahres (to) auf die Verdnderungsrate des Folgejah-
res (t,) . Erist definiert als die Jahresverdnderungsrate des Jahres

t,, wenn das BIP im Jahr ¢, auf dem Niveau des IV. Quartals des
Jahres t, (in saisonbereinigten Zahlen) bleibt.

Durchschnittliche Veranderungsraten

Die Zeitangabe bezieht sich auf Anfangs- und Endwert der Be-
rechnungsperiode: Demnach beinhaltet die durchschnittliche
Rate 2005/2010 als 1. Verdnderungsrate jene von 2005 auf 2006,
als letzte jene von 2009 auf 2010.

Reale und nominelle GréBen

Die ausgewiesenen Werte sind grundsatzlich real, also um Preis-
effekte bereinigt, zu verstehen. Werden Werte nominell ausge-
wiesen (z. B. AuBenhandelsstatistik), so wird dies eigens ange-
fOhrt.

Produzierender Bereich

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

Inflation, VPl und HVPI

Die Inflationsrate misst die Verdnderung der Verbraucherpreise
gegenuber dem Vorjahr. Der Verbraucherpreisindex (VPI) ist ein
MaBstab fur die nationale Inflation. Der Harmonisierte Verbrau-
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cherpreisindex (HVPI) ist die Grundlage fUr die vergleichbare
Messung der Inflation in der EU und fUr die Bewertung der Preis-
stabilitdt innerhalb der Euro-Zone (siehe auch http://www.
statistik.at/).

Die Kerninflation als Indikator der Geldpoalitik ist nicht eindeutig
definiert. Das WIFO folgt der gdngigen Praxis, fUr die Kerninfla-
fion die Inflationsrate ohne die GUtergruppen unverarbeitete
Nahrungsmittel und Energie zu verwenden. So werden Uber 87%
der im Osterreichischen Warenkorb fUr den Verbraucherpreisin-
dex (VPI 2015) enthaltenen GUter und Dienstleistungen in die Be-
rechnung der Kerninflation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von rund
1.500 &sterreichischen Unternehmen zur Einsché&tzung ihrer aktu-
ellen und kinftigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-Investitions-
test ist eine halbjdhrliche Befragung von Unternehmen zu ihrer
Investitionstatigkeit (https://www.konjunkturtest.at). Die Indikato-
ren sind Salden zwischen dem Anteil der positiven und jenem
der negativen Meldungen an der Gesamtzahl der befragten
Unternehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittiung re-
gistrierten Personen am Arbeitskréfteangebot der Unselbst&ndi-
gen. Das Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslosen-
bestand und unselbstdndig Beschdaftigten (gemessen in Stan-
dardbeschaftigungsverhdltnissen). Datenbasis: Registrierungen
bei AMS und Hauptverband der &sterreichischen Sozialversiche-
rungstréger.

Definition gemdaB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Perso-
nen, die nicht erwerbstdatig sind und aktiv einen Arbeitsplatz su-
chen. Als erwerbstatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindes-
tens 1 Stunde selbsténdig oder unselbstandig gearbeitet hat.
Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge
z&hlen zu den Erwerbsté&tigen, nicht hingegen Prasenz- und Zivil-
diener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen an
allen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Erwerbstéatige). Daten-
basis: Umfragedaten von privaten Haushalten (Mikrozensus).

Begriffe im Zusammenhang mit der dsterreichischen
Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in AMS-
SchulungsmaBnahmen befinden. Fir die Berechnung der Ar-
beitslosenquote wird inre Zahl weder im Nenner noch im Z&hler
bericksichtigt.

Unselbstandig aktiv Beschaftigte: Zu den "unselbsténdig Be-
schaftigten” zahlen auch Personen in aufrechtem Dienstverhd&lt-
nis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leis-
ten. Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "un-
selbstandig aktiv Beschdaffigten'.
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WIFO B STUDIEN

Langfristige Perspektiven der offentlichen Finanzen
in Osterreich

Stefan Schiman

Makro6konomische Rahmenbedingungen

WIFO ) ) Wirtschaftswachstum — Zinssatz
e s IMOSTERREICHISCHES INSTITUT FUR

WIRTSCHAFTSFORSCHUNG Offentliche Einnahmen

Sozialversicherungsbeitrdge — Direkte Steuern — Indirekte
Steuern — Vermégenseinkommen und Sonstige Einnahmen

Offentliche Ausgaben

Pensionen der gesetzlichen Pensionsversicherung —
Pensionen des 6ffentlichen Sektors — Familienlasten-
ausgleichsfonds (FLAF) — Arbeitslosenunterstitzung —
Gesundheitsversorgung - Pflege — Bildung — Ausgaben
gemdB VGR-Gliederung

Szenarien und Sensitivitdtsanalysen

Basisszenario — Szenario 1: Geringeres Produktivitats-
wachstum ("Secular Stagnation”) — Szenario 2: Hoheres
ProduktivitGtswachstum ("New Growth") — Szenario 3:
) S Geringere Migration — Szenario 4: Hohere Lebenserwartung
Sty R RS - Szenario 5: Hohere Einkommenselastizitat bei Gesundheits-
und Pflegeausgaben - Szenario é: BIP-Indexierung der
monetdren Sozialleistungen

Langfristige Perspektiven der
stfentlichen Finanzen in Gsterreich

Stefan Schiman

Dezember 2019

Vergleich mit der langfristigen Prognose 2016

KUnftige demographische Verdnderungen, insbesondere die Zunahme der dlteren Bevdlkerung, haben bedeutende Auswir-
kungen auf den Staatshaushalt. Die vorliegende Studie untersucht den Einfluss des demographischen Wandels auf die 6f-
fentlichen Ausgaben in den Bereichen Pensionen, Gesundheit, Bildung, Pflege und Familie unter BerUcksichtigung bestehen-
der gesetzlicher Regelungen. Die Ergebnisse hdngen erheblich von bestimmten Rahmenbedingungen ab, wie etwa der
kUnftigen Entwicklung der Produktivitét. Jedenfalls werden der Wechsel geburtenstarker Kohorten ("Babyboomer”) von der
Erwerbstéatigkeit in das Pensionsalter sowie der Anstieg der Lebenserwartung und die damit verbundene stérkere Inanspruch-
nahme von Gesundheits- und Pflegeleistungen eine Zunahme der (6ffentlichen) Sozialausgaben zur Folge haben. Das akfu-
elle Niedrigzinsumfeld, das wohl noch einige Jahre anhalten wird, hilft die Belastung des Staatshaushaltes durch den Anstieg
der Sozialausgaben zu ddmpfen. Mittelfristig wird die Staatsschuldenquote weiter sinken, langfristig dUrften Primdardefizite,
Zinsausgaben und Staatsschulden wieder zunehmen.

Im Auftrag des Bundesministeriums fUr Finanzen ¢ Dezember 2019 46 Seiten * Verkaufspreis: 50 € ¢ Kostenloser Download:
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/62243
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WIFO B Monatsberichte 3/2020 Europdische Wahrungsunion

Die Europadische Wahrungsunion im Wandel

Atanas Pekanov

o Die aktuelle intensive Debatte iiber die Zukunft der Europdischen Wdhrungsunion kénnte ein
Wendepunkt fiir deren Ausgestaltung sein.

o Einige der Ansdize, die die Wahrungsunion krisenresistenter machen sollen, untersireichen die
Notwendigkeit, der Fiskalpolitik groBeren Spielraum einzurdumen, andere verweisen hingegen auf die
Bedeutung strengerer Regeln und Strukturreformen. Diskutiert wurde auch eine Neugestaltung der
aktuellen Fiskalregeln.

e Die Europdische Kommission und der Internationale Wahrungsfonds unterstiitzten die Einfihrung
begrenzter gemeinsamer fiskalpolitischer Instrumente auf der Ebene der Wahrungsunion. Zwischen den
Euro-Landern und auf akademischer Ebene besteht diesbeziiglich aber kein Konsens.

e Die Vollendung der Banken- und Kapitalmarktunion erfordert auch die Einflhrung einer gemeinsamen
Einlagensicherung, die noch nicht implementiert wurde.

e Eine begrenzte Form von gemeinsamen Euro-Anleihen (Eurobonds) kann die enge Verflechtung
zwischen Staatsfinanzen und Bankenstabilitat I6sen. Die Einflhrung eines solchen Instrumentes ist
derzeit aber noch nicht realistisch.

Schwachstellen der Europdischen Wahrungsunion und ausgewdhite "Wichtige Reformen der
Reformvorschldge Wadhrungsunion wdéren
Europdisches Einlagensicherungssystem | gebOten/ um diese krisen'
\ resistenter zu machen. Zahl-

L 2

Kapaimardunion e reiche Vorschldge von einer
A\ 7 neuven Fiskalinstitution Uber

effizientere Fiskalregeln bis zu
einer gemeinsamen Euro-
Anleihe oder der dringend
erforderlichen Vollendung der
Banken- und Kapitalmarki-
union wurden diskutiert. Ein
Konsens Uber die notwen-

Fragmentierung der
Finanzmdrkte und
enger
Zusammenhang
zwischen der
Verschuldung von
Staaten und Banken

GroBer

asymmetrischer

Schock in einem
Mitgliedsland

GroBer exogener
Schock im Euro-
Raum

X

|
|
Fiskalinstrument, Fiskalregeln Konzentrations-

Stabilisierungsfunkdion Reform gebihren digen MaBnahmen ist derzeit
i aber nicht in Sicht.”
’ Ausgabenregeln | | Flexibilitat ‘

Die Architektur der Wahrungsunion ist noch ausbauféhig — Schocks kdnnen nicht
vollsténdig ausgeglichen werden (Kreise: Schwachstellen). Um diese Problematik
zu Uberwinden, wurden verschiedene neue Ansdize und Institutionen
vorgeschlagen (Rechtecke: Reformvorschldge; Q: WIFO).
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Die Europdische Wahrungsunion im Wandel

Atanas Pekanov

Die Europdische Wdhrungsunion im Wandel

In der Folge der weltweiten Finanzkrise entwickelte sich
eine komplexe Debatte Uber die Notwendigkeit der Voll-
endung der Europdischen Wahrungsunion. Der Beitrag pré-
sentiert den Diskussionsstand zur institutionellen Rolle der
EZB in Zeiten niedriger ZinssGtze sowie zu institutionellen
Grundlagen der Fiskalpolitik in der W&hrungsunion und er-
ortert die Hindernisse fur die Vollendung der Banken- und
Kapitalmarktunion. Obwohl wadhrend der Krise im Euro-
Raum wichtige institutionelle Reformen umgesetzt wurden,
ist es seither zunehmend schwieriger, fir neue Losungen ei-
nen Konsens zu finden. Spezifische Aspekte der Architektur
der Wahrungsunion werden derzeit wieder verstarkt unter-
sucht, da Bedenken hinsichtlich der Resilienz der bestehen-
den Arrangements in einer neuerlichen Krise bestehen.

The European Monetary Union in Transition

In the wake of the global financial crisis, a complex de-
bate has taken place on the need to complete the Euro-
pean Monetary Union architecture. The article presents the
state of this debate on the institutional role of the ECB in
fimes of low interest rates and on the institutional basis of
fiscal policy in the currency union and discusses the obsta-
cles to the completion of the Banking and Capital Market
Union. Although important institutional reforms were imple-
mented during the crisis in the euro areq, it has since be-
come increasingly difficult to find a consensus for new solu-
fions. Specific aspects of the architecture of Monetary Un-
ion are currently being re-examined, as concerns about
the resilience of existing arrangements in a new crisis have
been raised.

JEL-Codes: E60, E63, E65 » Keywords: Wahrungsunion, Geldpolitik, Fiskalregeln, Eurobonds
Begutachtung: Andreas Reinstaller, Stefan Schiman ¢ Wissenschaftliche Assistenz: Nathalie Fischer

(nathalie.fischer@wifo.ac.at) « Abgeschlossen am 24. 2. 2020

Kontakt: Atanas Pekanov, MSc (atanas.pekanov@wifo.ac.at)

1. EinfGhrung

Nachdem zwischen den
Euro-Ldandern im ersten
Jahrzehnt nach der Er-
richtung der Wahrungs-
union eine Konvergenz
zu beobachten war,
machte die Finanzkrise
erhebliche Schwachstel-
len der derzeitigen Ar-
chitektur der Wahrungs-
union sichtbar.

Die Reform der Europd&ischen Wahrungs-
union ist seit der weltweiten Finanzkrise Ge-
genstand einer zentralen und immer wieder-
kehrenden Diskussion in Europa. Nachdem
zwischen den Euro-Ldndern im ersten Jahr-
zehnt nach der Errichtung der Wahrungs-
union eine Konvergenz zu beobachten war,
machte die Finanzkrise erhebliche Schwach-
stellen der derzeitigen Architektur der Wéh-
rungsunion sichtbar (Bénassy-Quéré et al.,
2018). Das reibungslose Funktionieren der
Wdhrungsunion als Ganzes ohne weitere Re-
formen wurde in Frage gestellt, zahlreiche
Vorschldge zur Behebung dieser Mangel
vorgelegt. Die Europdische Kommission un-

und Wdahrungsunion zu einer ihrer Prioritaten,
frotzdem wurde nur eine eingeschrdnkte
Reihe von Reformen tatséchlich vereinbart
und umgesetzt.

Wd&hrend die makrodkonomische Literatur
verschiedene Strukturprobleme der Wah-
rungsunion und Lésungsansétze diskutiert,
zieht die Politik vor allem eine bessere In-
tegration und die Stdrkung der Rolle der
Wirtschaftsinstitutionen zur Verbesserung der
Wd&hrungs- und Wirtschaftsunion in Betracht.
Eine effizientere Gestaltung der derzeitigen
Regeln und verbindlichere Strukturreformen
wirden die Teiinehmerldnder besser darauf
vorbereiten, wirtschaftliche Schocks aus ei-

ter Jean-Claude Juncker machte die Vollen-
dung einer vertieften und fairen Wirtschafts-

gener Kraft zu glatten.

2. Aktuelle Probleme der Europdischen Wahrungsunion

2.1 Langfristiger Rickgang der Zinssdatze

Die Wirtschaft erholte sich im Euro-Raum
nach der weltweiten Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise 2008/09 nur langsam. Unter den
Bedingungen der europdischen Staatsschul-
denkrise dauerte es mehr als 10 Jahre, bis
das BIP im Euro-Raum insgesamt wieder das
Vorkrisenniveau erreichte, wdhrend dies in
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den USA bereits 2012 der Fall war. Die Krise
im Euro-Raum war eine Kombination ver-
schiedener Schocks — eines groBen externen
Schocks fur den gesamten Euro-Raum, der
von der weltweiten Finanzkrise ausging, so-
wie spezifischer und asymmetrischer Schocks
fUr eine Reihe von L&ndern an der Peripherie
der EU. Diese Schocks wurden durch die Fi-
nanzmdrkte, die Auswirkungen auf die Real-
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wirtschaft durch die enge Verbindung zwi-
schen den Staaten und ihren Banksystemen
verstarkt. Die Europdische Zentralbank ergriff
als wichtigste Institution des Eurosystems
MaBnahmen zur Begrenzung der negativen
Auswirkungen. Ob es winschenswert ist, in
kunftigen Krisen der Zentralbank wieder die
Hauptlast der makrodkonomischen Stabilisie-
rung im Euro-Raum zu Uberlassen, ist fraglich.

Der Schock der Finanzkrise war so groB, dass
die Europdische Zentralbank mit ihnrem
Hauptinstrument, némlich Zinssatzinderun-
gen, an inre Grenzen stieB3, als der Leitzins-
satz 0% erreichte. Die EZB behielt ihre expan-
sive Geldpolitik im letzten Jahrzehnt bei und
verfehlte dennoch stets ihr Inflationsziel: Die
Inflationsrate lag zeitweise weit unter dem
im Mandat der EZB festgelegten Inflationsziel
"nahe, aber unter 2%". Die geldpolitischen
MaBnahmen der EZB wadhrend der Finanz-
krise gaben Wachstum und Beschdaftigung
im Euro-Raum entscheidende Impulse
(Rostagno et al., 2019). Als Reaktion auf die
wachsende Unsicherheit und die EintrGbung
der Konjunktur im Euro-Raum legte die EZB
im September 2019 das Programm zum An-
kauf von Vermdgenswerten neu auf. Aus
verschiedenen Grinden wdchst aber die
Kritik an dem bestehenden niedrigen Zins-
umfeld. Weil das Inflationsziel laufend ver-
fehlt wurde, bestand jedoch bisher nur be-
grenzter Spielraum fUr die EZB zur Anhebung
der Zinss&ize.

Abbildung 1: Natirlicher Zinssatz oder r*
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Einige politische Entscheidungstréger
(Consténcio, 2018, Yellen, 2017) fOhren das
derzeitige Niedrigzinsumfeld teilweise auch
auf einen RUickgang des Gleichgewichftszins-
satzes (r*) zurGck. Der Gleichgewichtszinssatz
ist eines der grundlegenden Konzepte in der
Geldwirtschaft und baut auf der Idee des
schwedischen Okonomen Knut Wicksell auf,
wonach ein bestimmter kurzfristiger Zinssatz
sicherstellt, dass der Potentialoutput bei
stabiler Inflation erreicht wird (Wicksell, 1898).
Dieser "naturliche" Zinssatz spielt fUr Zentral-
banken mit einem Inflationszielregime eine
entscheidende Rolle, da er fir die Beurtei-
lung des angemessenen geldpolitischen Kur-
ses entscheidend ist. Er fungiert als Anker fUr
die langfristigen Zinssatzerwartungen, ist
aber auch Teil der Taylor-dhnlichen Regeln,
die Zentralbanken zur Steuerung ihrer Zins-
satzentscheidungen verwenden (seit Taylor,
1993). Die Summe aus diesem natUrlichen
Realzinssatz und der Inflationsrate entspricht
jenem kurzfristigen Zinssatz, der einen neutra-
len geldpolitischen Kurs ergibt. Der Gleich-
gewichtszinssatz »* gewann noch an Bedeu-
tung, da erin vielen Industriel&ndern in den
letzten drei Jahrzehnten auf ein auBeror-
dentlich niedriges Niveau sank. Dies
schrdnkte den Handlungsspielraum der
Geldpolitik zur Stabilisierung der Wirtschaft
nach bedeutenden makrodkonomischen
Schocks ein'). Die Gleichgewichtszinssatze
dUrften dieses niedrige Niveau auf abseh-
bare Zeit halten (Rachel - Smith, 2017).
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Kanada
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Q: New York Fed. Die Berechnungen basieren auf der in Holston — Laubach — Williams (2017) beschriebenen

Methodik.

) In der Literatur wird der RUckgang des Gleichge-
wichtszinssatzes auf unterschiedliche Ph&dnomene
zurOckgefihrt. Gagnon — Kramer Johannsen — Lopez-
Salido (2016) begrinden ihn mit Demographie und
Alterung, Summers (2015) oder Eggertsson — Mehrotra
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— Robbins (2017) mit einem sekuléren Stagnations-
ph&nomen. Unabhdngig von den spezifischen Ursa-
chen dUrfte das Zinsniveau aber auf absehbare Zeit
50 niedrig bleiben (Rachel — Smith, 2017).

Europdische Wahrungsunion

Ob es wiinschenswert
ist, in kinftigen Krisen
der Europdischen Zent-
ralbank wieder die
Hauptlast der makro-
o6konomischen Stabili-
sierung im Euro-Raum zu
Uberlassen, ist fraglich.
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Angesichts der unklaren
Gesamteffizienz unkon-
ventioneller geldpoliti-
scher MaBnahmen ri-
cken Gkonomen und
Akonominnen die Fis-
kalpolitik wieder ver-
starkt als Instrument der
makrookonomischen
Stabilisierung ins Blick-
feld.

Wenn die nominellen Zinss&tze niedrig blei-
ben, wird der Spielraum fUr monetdre An-
passungen zur Stabilisierung der Gesamt-
nachfrage bei makrodkonomischen
Schocks sehr begrenzt sein, da die effekfive
Untergrenze der Nominalzinsséize viel
schneller und h&ufiger erreicht wird als in der
Vergangenheit (Dordal-i-Carreras et al.,
2016, Kiley — Roberts, 2017).

Bei Erreichen der effektiven Untergrenze
musste die Zentfralbank vermehrt unkonven-
tionelle MaBnahmen zur Stimulierung der
Wirtschaft einsetzen. Eine bereits umfangrei-
che Literatur untersucht die Auswirkungen
dieser MaBnhahmen, bislang aber ohne
schlUssiges Ergebnis (McKay - Nakamura —
Steinsson, 2015). Die EZB und andere Zentral-
banken setzen u. a. eine Politik der Steue-
rung der Erwartungen Uber die kinftige
Ausrichtung der Geldpolitik um ("Forward
Guidance"). Dabei verpflichten sie sich, die
Zinss&tze fUr einen I&ngeren Zeitraum auf
niedrigem Niveau zu halten. Einigen Model-
len zufolge dUrfte dies einen bedeutenden
positiven Effekt auf Konsum und Investitionen
haben und diese &hnlich oder sogar noch

starker herkdmmliche Zinssatz&nderungen
anregen (Werning, 2011). Belastbare empiri-
sche Belege fur solche Wachstumseffekte
liegen derzeit jedoch noch nicht vor. Unter-
schiedliche Mechanismen wurden zur Erkl&-
rung dieses "Forward Guidance Puzzle" (Del
Negro — Giannoni — Patterson, 2012) heran-
gezogen. Nach einem der prominentesten
treffen die Wirtschaftsakteure Zukunfts-
entscheidungen nicht vollkommen rational
(Gabaix, 2016, Woodford, 2018), wodurch
die von der Theorie erwarteten Effekte nur
abgeschwdécht auftreten. Angesichts der
unklaren Gesamteffizienz unkonventioneller
geldpolitischer MaBnahmen richten Okono-
men und Okonominnen ihr Augenmerk nun
vermehrt auf alternative wirtschaftspolitische
Ansdtze (Blanchard, 2019) und rUcken die
Fiskalpolitik wieder verstarkt als Instrument
der makrodkonomischen Stabilisierung ins
Blickfeld (eine Ubersicht bietet Pekanov,
2018). Dies |6ste Diskussionen Uber ein mdg-
liches gemeinsames, wenn auch begrenztes
fiskalisches Stabilisierungsinstrument der Euro-
L&nder oder eine zentrale Umsetzung akfiver
fiskalpolitischer MaBnahmen im Bedarfsfall
aus.

Abbildung 2: Schwachstellen der Europdischen Wdahrungsunion und ausgewdhlte
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2.2 Die Vollendung der Bankenunion

Eine Quelle von Schocks wdhrend der
Staatsschuldenkrise im Euro-Raum war auch
die enge Verflechtung zwischen Staatsfinan-
zen und Bankensystemen, die die wirtschaft-
lichen Turbulenzen in Euro-Ladndern ver-
starkte (Dell'Aricia et al., 2018). Banken hal-
ten hauptsdchlich inléndische Staatsanlei-
hen ("Home Bias"; Demyanyk — Ostergaard —
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Sorensen, 2007, Altavilla - Pagano -
Simonelli, 2016). Wenn jedoch in einem Kri-
senszenario die heimische Wirtschaft unter
einem signifikanten makrodkonomischen
Schock leidet, beginnen Banken die Staats-
anleihen zu verkaufen. Dadurch wird weiter
Druck auf die Zinssatze auf Staatsanleinen
ausgeubt, der sich Uber die Zinszahlungen
auf die Staatsfinanzen Ubertrégt. Auch um-
gekehrt gilt dies, wenn das Bankensystem
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eines Landes unter Finanzmarktdruck gerat
und Verluste aus dem drohenden Konkurs
systemrelevanter Banken ausgeglichen wer-
den mUssen. Durch diese Budgetbelastung
entsteht wiederum ein Aufwdrtsdruck auf
die Renditen heimischer Staatsanleihen.
Diese Spirale war wéahrend der Krise im Euro-
Raum explizit sichtbar und wurde als "Doom
Loop" zwischen Banken und ihrem Staat
bekannt.

Bis zur weltweiten Finanzkrise bewegten sich

die Renditen von Staatsanleihen aller Lander

im Euro-Raum in einem engen Band und
wurden von den Mdrkten wie deutsche

Staatsanleihen gehandelt. Seit 2009 diver-
gierte die Entwicklung der Renditen aber er-
heblich. Der Anleihemarkt wurde zwischen
den Kern- und Peripherieldndern zuneh-
mend fragmentiert, was wiederum die Effi-
zienz der Geldpolitik der EZB beeintrdchtigen
kann. Mit ihrem Programm fUr geldpolitische
Outright-Geschdafte (OMT) (Altavilla —
Giannone - Lenza, 2014) spielte die EZB eine
zentrale Rolle zur Beruhigung dieser Tenden-
zen (Farhi — Martin, 2018).

Abbildung 3: Renditen langfristiger staatlicher Schuldverschreibungen
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Um dieser Problematik des Home Bias und
des damit in Verbindung stehenden Doom
Loop entgegenzuwirken, kénnen Euro-Lan-
der gemeinsam Anleihen mit mittlerer oder
lGngerer Laufzeit ausgeben. Die Verallge-
meinerung des Risikos wirde die kurzfristigen
Schwankungen in der Verzinsung der einzel-
nen Staatsanleinen verringern und so die
Staatsfinanzen stabilisieren. Die Finanzmdarkte
schdtzen den Euro-Raum als Ganzes viel
stabiler ein als die einzelnen Teiinehmerlan-
der. Das wirde neue Finanzmittel bereitstel-
len und auch die Flucht der Investoren in si-
chere Wertpapiere in Krisenzeiten vermei-
den.

Zur EinfUhrung eines solchen gemeinsamen
Eurobonds liegen unterschiedliche Vorschla-
ge vor (einen Uberblick geben Leandro -
Zettelmeyer, 2018). Die meisten sehen eine
sichere Euro-Raum-Anleihe mit einer be-
grenzten oder vollen Mithaftung aller L&nder
vor. Diese Vorschldge waren aber politisch
nicht durchsetzbar, da eine Mithaftung die
Teilung von Risiken zwischen mehr und weni-
ger verschuldeten Ladndern bedeutet. Dies
kénnte die Haushaltsdisziplin héher verschul-
deter L&nder beeintrdchtigen ("Moral
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Hazard"). Dieses Risiko wirde vor allem darin
bestehen, dass von Schuldnerstaaten der
Druck zu einer soliden Haushaltspolitik ge-
nommen wirde und die Verschuldungslast
von einem Euro-Land auf ein anderes Uber-
wdlzt werden kénnte. Brunnermeier et al.
(2016) entwickelten angesichts dieser Kritik
das alternative Konzept der European
Safety Bonds (ESBies), die Staatsanleihen
bUndeln und wieder tranchieren, um die ge-
meinsame Haftung zu begrenzen. Aufgrund
der Diversifizierung in vor- und nachrangige
Anleihen wirden ESBies nach Brunnermeier
et al. (2016) die Risikoteilung minimieren. Die
Europdische Kommission unterstUtzt die dies-
bezUglichen laufenden Arbeiten im Euro-
pean Systemic Risk Board (ESRB). Dieses In-
strument wird jedoch in zweierlei Hinsicht kri-
fisiert: einerseits hinsichtlich der Komplexitat
der Risikoteilung, andererseits hinsichtlich der
Frage, wer diese ESBies begeben soll, wenn
es keine gemeinsame fiskalische Institution
der EU gibt.

Die EinfUhrung von Eurobonds als gemein-
same Anleihen ist jedoch nur ein Teil der
Vollendung der Europdischen Bankenunion.
Als weitere wichtige Voraussetzung zur

Europdische Wahrungsunion

Wdhrend der Krise im
Euro-Raum divergierte
die Entwicklung der
Renditen auf Staatsan-
leihen in den EU-Lan-
dern erheblich. Der An-
leihemarkt wurde zwi-
schen den Kern- und
Peripherieldndern zu-
nehmend fragmentiert,
was wiederum die Effizi-
enz der Geldpolitik der
EZB beeintrachtigen
kann.

Die meisten Vorschldge
zur EinfGhrung von Euro-
bonds sehen eine si-
chere Euro-Raum-An-
leihe mit einer begrenz-
ten oder vollen Mithaf-
tung aller Lander vor,
was die Teilung von Risi-
ken zwischen mehr und
weniger verschuldeten
Landern bedeutet.
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Die Einfihrung von Euro-
bonds ist nur ein Teil der
Vollendung der Europai-
schen Bankenunion. Als
weitere wichtige Vo-
raussetzung zur langfris-
tigen Ergdnzung geldpo-
litischer Stabilisierungs-
maBnahmen im Euro-
Raum gilt die Einfihrung
eines gemeinsamen Eu-
ropdischen Einlagensi-
cherungssystems.

Angesichts der Krise der
Euro-Ldnder in der Peri-
pherie stellte sich teil-
weise die Frage, ob die
Maastricht-Defizitregeln
die Fahigkeit der offent-
lichen Haushalte, die
negativen Konjunkturef-
fekte von wirtschaftli-
chen Schocks zu damp-
fen, zu weit einschran-
ken.

langfristigen Ergénzung geldpolitischer Stabi-
lisierungsmaBnahmen im Euro-Raum gilt die
EinfOhrung eines gemeinsamen Europdi-
schen Einlagensicherungssystems (EDIS), das
im Five Presidents' Report (Europdische Kom-
mission, 2015) als notwendiger Bestandteil ei-
ner vollendeten Bankenunion hervorgeho-
ben wird. Der mangelnde Konsens zwischen
den L&ndern des Euro-Raumes Uber die ge-
naue Ausgestaltung behinderte jedoch bis-
her die Umsetzung. Einige L&nder argumen-
tierten, dass eine weitere Risikosenkung (Ver-
ringerung des Anteils notleidender Kredite)
erfolgen mUsse, bevor irgendeine Form der

3. Fiskalregeln und Fiskalinstitutionen

Auch die Fiskalregeln der Europdischen
Wd&hrungsunion rUckten in letzter Zeit ver-
stdrkt in den Fokus. Angesichts der Krise der
Euro-L&nder in der Peripherie stellte sich teil-
weise die Frage, ob die Maastricht-Defizitre-
geln die Fahigkeit der &ffentlichen Haus-
halte, die negativen Konjunktureffekte von
wirtschaftlichen Schocks zu dédmpfen, zu
weit einschrdnken. Zur Stabilisierung der Kon-
junktur ist es bei hohen fiskalischen Mulfipli-
katoren wichtig, einen fiskalischen Stimulus
zu sefzen (Furman, 2016, Auerbach —
Gorodnichenko, 2013). In der Literatur wird
wieder vermehrt auf die Bedeutung einer
akfiven Fiskalpolitik wéhrend schwerer Re-
zessionen hingewiesen, und mehrere Studien
argumentieren, dass die Fiskalpolitik diese
Funktion im Euro-Raum auch ausgeubt hat
(Blanchard - Erceg - Lindé, 2015, House —
Proebsting — Tesar, 2017). Eine aktive Fiskal-
politik ist vor allem dann erforderlich, wenn
die Nominalzinssdtze der Zentralbank ihre
Untergrenze von Null erreichen und damit
der Spielraum der Geldpolitik ausgereizt ist
(einen Uberblick gibt Pekanov, 2018; zur
Gegenposition Cochrane, 2014, Gornicka
et al., 2018). Dieser Sicht steht das Argument
gegenUber, dass die Maastricht-Regeln
nicht wirksam genug waren, um bei guter
Konjunktur ausreichend hohe fiskalische Puf-
fer zur Bek&mpfung eines Abschwunges auf-
zubauen (eine Ubersicht geben Kamps —
Leiner-Killinger, 2019). Trotz dieser gegensatz-
lichen Ansichten zeichnet sich in der Literatur
eine allgemeine Unzufriedenheit mit den
derzeitigen Fiskalregeln in der Europdischen
Wdahrungsunion ab: "Fiscal rules are non-
transparent, pro-cyclical, and divisive, and
have not been very effective in reducing
public debts. The flaws in the Euro area’s fis-
cal architecture have overburdened the
ECB and increasingly given rise to political
tensions" (Bénassy-Quéré et al., 2018).

Einige Vorschldge fordern eine Verschdrfung
der fiskalischen Disziplin durch strengere
staatliche Ausgabenregeln, die das Wachs-
tum der nominellen Ausgaben begrenzen.
Feld et al. (2018) schlagen z. B. eine Ausga-
benregel vor, die das Wachstum der Staats-
ausgaben an die Erhéhung des nominellen
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Risikoteilung durch EDIS institutionalisiert wer-
den k&nne. Daher wollen diese Ladnder mit
der Umsetzung der entsprechenden MaB-
nahmen warten, bis die Bankenrisiken in al-
len Euro-Landern ein vergleichbares Niveau
erreicht haben — etwa der Anfeil notfleiden-
der Kredite niedriger wdre. Dies erscheint je-
doch sehr unwahrscheinlich, die Umsetzung
sowohl der European Safety Bonds (ESBies)
als auch des Europdischen Einlagensiche-
rungssystems (EDIS) wird sich daher weiter
verzdgern.

Potentialoutputs bindet und eine zusatzliche
Korrekturfrist fUr fr0here Ungleichgewichte
vorsieht. Das Ziel ware, mittelfristig einen aus-
geglichenen Staatshaushalt zu erreichen
und frGhere Abweichungen von den Fiskal-
regeln zu kompensieren. Diese mechanisti-
sche Regel kritisiert Bofinger (2018), da sie
die Staatsausgaben strikt bindet und die
derzeitigen Regierungen fur Ungleichge-
wichte bestrafen wirde, die in der Vergan-
genheit entstanden wdéren. Darvas — Martin
— Ragot (2018) schlagen hingegen eine ein-
fachere Regel vor, um die Staatsausgaben
mit dem Schuldenziel zu vereinbaren: In die-
sem Vorschlag wdre ein Ermessensspielraum
hinsichtlich der Zusammensetzung der
Staatsausgaben gegeben und kein Aus-
gleich frGherer UbermdBiger Ausgaben erfor-
derlich. Dies wirde eine flexiblere Vorge-
hensweise ermdglichen.

Der Stabilitéts- und Wachstumspakt wurde
zu einer Zeit entwickelt, als auf EU-Ebene ein
wirtschaftspolitischer Konsens Uber die fUh-
rende Rolle der Zentralbank als dominieren-
der Institution fUr die makrodkonomische
Stabilisierung bestand (Kirsanova - Leith -
Wren-Lewis, 2009). In dieser Sichtweise sollte
sich die Fiskalpolitik passiv verhalten und pri-
md&r auf nachhaltige &ffentliche Finanzen
abzielen. Diese Sicht wird jedoch zuneh-
mend in Frage gestellt: Wenn die Zentral-
bank ihre Zinssatzuntergrenze erreicht hat,
wdhrend die ProduktionslUcke immer noch
deutlich negativ ist, gilt sie als unzureichend
(Sims, 2016, Blinder, 2016, Orphanides, 2017).
Eine aktive Fiskalpolitik kann dann einen
Mangel an Gesamtnachfrage effizient be-
k&dmpfen und durch ein "Crowding-in" von
Investitionen hohe fiskalische Multiplikatoren
erzeugen (Blanchard - Erceg - Lindé, 2015,
Furman, 2016, House — Proebsting — Tesar,
2017). Dies wurde sowohl in der empirischen
Literatur (Auerbach — Gorodnichenko, 2013,
Caggiano et al., 2015, Ramey - Zubairy,
2018) als auch in neukeynesianischen DSGE-
Modellen (Woodford, 2010, Werning, 2011,
Blanchard - Erceg - Lindé, 2015) gezeigt.
Diese theoretischen und konzeptuellen Dis-
kussionen bilden den Hintergrund der De-
batte der letzten zwei Jahre Gber die Ver-
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besserung der WWU. Tatséchlich sind, wie
einige Studien zeigen (Alcidi — D'Imperio —
Thirion, 2017, Allard et al., 2013), in den USA
alle Mechanismen zur Gl&ttung makrodko-
nomischer Schocks z. B. Uber die Kapital-
mdarkte, die StUtzung des Konsums sowie
Uber Transfers bzw. fiskalische Risikoteilung
zwischen Mitgliedsldndern ausgepragter
und stérker institutionalisiert als in der EU. Es
ist jedoch nicht klar, ob diese beiden Ansat-
ze im Widerspruch zueinanderstehen. Die
Europdische W&hrungsunion kdnnte sowohl
auf diese Erfahrungen zur Verbesserung der
Risikoteilung Uber die Finanzmdarkte als auch
auf die EinfOhrung einer Finanzpolitik auf der
Ebene der Wahrungsunion zurickgreifen.

Eine mdgliche Implementierung einer zent-
ralen fiskalpolitischen Funktion im Fall einer
Uberlastung der EZB nach einem Schock
schldgt auch die Europdische Kommission
(2018) vor, um durch eine alternative Insfitu-
tion der Wirtschaft im Euro-Raum im Noftfall
Impulse geben zu kdnnen. Diese Idee wurde
auch vom IWF unterstUtzt (siehe dazu weiter
unten). Diesem Vorschlag steht aber die An-
sicht entgegen, die Vollendung der Europdi-

4. Laufende Diskussionen

Die Europdische Kommission sefzte auch
eine Reihe von Initiativen zur Vertiefung der
Europdischen Wahrungsunion. Das im De-
zember 2017 verdffentlichte Paket von Re-
formvorschldgen3) umfasst die Umwandlung
des Europdischen Stabilitétsmechanismus
(ESM) in einen Europd&ischen Wahrungsfonds
(EMF), die EinfGhrung neuer geldpolitischer
Instrumente, ein Paket zur Unterstitzung von
Reformen, die Integration des Fiskalpaktes in
das sekunddre EU-Recht, eine Stabilisierungs-
funktion fUr den Euro-Raum und ein Sicher-
heitsnetz fir den Bankensektor sowie einen
Vorschlag zur Rolle eines EU-Wirtschafts-

und -Finanzministers. Der prominente Beitrag

von 14 franzésischen und deutschen Okono-

men und Okonominnen (Bénassy-Quéré

et al., 2018) liefert einen Vorschlag fur Re-

formmaBnahmen, der die oben skizzierten

unterschiedlichen Sichtweisen in Einklang
bringt. Der Vorschlag kombiniert MaBnah-
men zur Krisenbekdmpfung mit solchen zur

Krisenprévention und skizziert ein Reformpro-

gramm, das sowohl fUr Deutschland als

auch fUr Frankreich akzeptabel ist. Es kon-
zentriert sich auf sechs Reformbereiche:

o Aufhebung der engen Verflechtung zwi-
schen Staatsfinanzen und Bankenstabili-
t&t,

e Verbesserung des derzeitigen fiskalischen
Regelsystem:s,

e eine geordnete Umstrukturierung der
Staatsschulden der Euro-Lander,

e Schaffung eines "Schlechtwetterfonds"”
fUr die Europdische W&hrungsunion,

2) https://voxeu.org/article/more-stable-emu-does-

schen Banken- und Kapitalmarktunion ohne
eine weitere fiskalische Institution wdre aus-
reichend?). Die Wahrungsunion wdére nach-
haltiger, wenn die Funktfion des Kapitalmark-
tes verbessert wirde. In der Praxis mUssten
dann aber in der Europdischen Union Ret-
tungsaktionen fur Staaten und Banken ent-
fallen. Die Finanzmdrkte wirden in diesem
Fall als Regulativ wirken und Regierungen
oder Banken bei Fehlverhalten durch hé-
here Zinszahlungen zur Korrektur ihrer fiska-
lischen Positionen veranlassen. Diese Sicht-
weise ignoriert jedoch, dass auf einem voll-
st@ndigen Markt aufgrund der stabilisieren-
den Wirkung &ffentlicher Institutionen zusétz-
liche Vorteile aus der Risikoteilung entstehen
kédnnten (Farhi — Werning, 2017). Die BefUr-
worter einer verstarkten Markirisikoteilung
erwarten sich von einer Vollendung der
Europdischen Bankenunion eine nachhal-
tigere fiskalische Performance der L&nder
bei guter Konjunktur. Wie jedoch in Kapitel
2.2 ausgefihrt wurde, erscheint dies auf-
grund der unterschiedlichen Positionen der
Euro-Lander in dieser Frage in naher Zukunft
unwahrscheinlich.

e Schaffung eines sicheren Euro-Raum-
Wertpapiers und
e Reform der institutionellen Architektur der
Europd&ischen W&hrungsunion.
Dieser Vorschlag wurde weder von der fran-
z6sischen noch von der deutschen Regie-
rung unterstUtzt: Frankreich lehnt den darin
vorgesehenen Umschuldungsmechanismus
ab, wadhrend die Stabilisierungsfunktion und
das Einlagensicherungssystem fUr Deutsch-
land und andere Euro-L&nder nicht akzeptao-
bel sind (Pisani-Ferry, 2018).

Im Mdrz 2018 legte der IWF (Arnold et al.,
2018) einen Vorschlag fir einen zentralen
Steuermechanismus der W&hrungsunion zur
Abfederung ldnderspezifischer und gemein-
samer Schocks vor, der gro8 genug ist, um
eine makrodkonomische Stabilisierung zu
gewdhrleisten. Der Vorschlag baut auf
frGheren Arbeiten des IWF auf, in denen auf
die wirtschaftliche Notwendigkeit einer
Vervollstdndigung der WWU durch Schaf-
fung der Grundlagen fUr eine Fiskalunion
hingewiesen wird (Allard et al., 2013): "While
substantial progress has been made to ad-
dress some architectural issues — conditional
lending facilities and key elements of a
banking union — we argue in our recent pa-
per that the Euro area needs to build ele-
ments of a common fiscal policy, including
more fiscal risk sharing, to preserve financial
and economic integration and stability."

Die kombinierten Vorschldge der Europdi-
schen Kommission vom Dezember 2017 und

3) https://ec.europa.eu/commission/presscorner/

not-require-central-fiscal-capacity.
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detail/en/IP_17 5005.

Die Europdische Wah-
rungsunion konnte so-
wohl auf eine Verbesse-
rung der Risikoteilung
Uber die Finanzmadarkte
als auch auf die Einfiih-
rung einer Finanzpolitik
auf der Ebene des Euro-
Raumes fokussieren.

Der prominente Beitrag
von 14 franzésischen
und deutschen &kono-
men und Okonominnen
liefert einen Vorschlag
fUr ReformmaBnahmen,
der die unterschiedli-
chen Sichtweisen in Ein-
klang bringt. Er kombi-
niert MaBnahmen zur
Krisenbekdmpfung mit
solchen zur Krisenpra-
vention.
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Die kombinierten Vor-
schidge der Europdi-
schen Kommission vom
Dezember 2017 und Mai
2018 umfassen auch die
Idee, im Rahmen des
ndchsten Mehrjahrigen
Finanzrahmens eine
makrookonomische Sta-
bilisierungsfunktion ein-
zurichten.

Eines der groften Hin-
dernisse fir eine finanzi-
elle Risikoteilung zwi-
schen den Mitgliedslan-
dern ist z. B. die "Alt-
schuldenproblematik”.

Mai 2018 umfassen auch die Idee, im Rah-
men des ndchsten Mehrjghrigen Finanzrah-
mens eine makrodkonomische Stabilisie-
rungsfunktion einzurichten (Europdische
Kommission, 2018). Sie basiert auf der Er-
kenntnis, dass ein Mangel an Gesamtnach-
frage eine l&dngere Rezession ausldsen kann,
insbesondere nach einem asymmetrischen
Schock. Durch die Aufnahme dieses Vor-
schlages rdumt die Kommission die Bedeu-
tung eines Nachfragedefizites als makrodko-
nomisches Problem fUr den Euro-Raum ein
und schldagt zwei neue Instrumente vor, die
als gemeinsame makrodkonomische Stabili-
sierungsfunktion im Euro-Raum in einer
schweren Rezession und nach einem asym-
metrischen Schock eingesetzt werden soll-
ten. Die vorgeschlagene GréBe dieser Insti-
tution — von etwa 30 Mrd. € - kdnnte das
Nachfragedefizit in einer Rezession aber
nicht kompensieren und die Wirtschaft nicht
entsprechend stimulieren.

FOr die WWU stellt sich nun die Frage, wie
eine solche Stabilisierungsfunktion beschaf-
fen sein muss, um in Krisenzeiten auf wirk-
same Weise Impulse zu geben, ohne die fis-
kalische Disziplin bei guter Konjunktur negao-
fiv zu beeinflussen. Die Europdische Kommis-
sion schlégt deshalb in inrem Paket fUr die
WWU-Reform eine Europdische Investitions-
stabilisierungsfunktion (EISF) vor: "The crisis
highlighted the limitations of means
available to individual Member States to ab-
sorb the impact of large asymmetric shocks",
schlieBt das Commission Budget Proposal4).
Die Kommission rdumt also zwar die Notwen-
digkeit eines Fiskalinstrumentes fr den Euro-

Raum ein, die vorgeschlagene makrodkono-
mische Stabilisierungsfunktion scheint dieses
Problem aber aufgrund ihrer begrenzten
GréBe nicht ausreichend zu berUcksichtigen.

Im Juni 2018 bekundeten Frankreich und
Deutschland in der Meseberg-Erklérung ih-
ren Willen zur Vereinbarung entscheidender
WWU-Reformen. Die Vereinbarung enthielt
die Verpflichtung, die Europdische Banken-
und Kapitalmarktunion zu vollenden, indem
sie ein gemeinsames Einlagensicherungssys-
tem in Aussicht stellte, und signalisierte die
Verpflichtung zu einem "Euro-Raum-Budget",
um die Wettbewerbsfahigkeit, Konvergenz
und Stabilisierung zu férdern. Ziel der Einrich-
tung eines gemeinsamen Haushaltes im
Euro-Raum sei die Stérkung von "Wettbe-
werbsfdhigkeit und Konvergenz', wéhrend
ein Europdischer Fonds zur Stabilisierung der
Arbeitslosigkeit "weiter geprift" werden solle.
Eine Reihe von Landern sprachen sich je-
doch gegen eine Stabilisierungsfunktion aus,
eine Risikoteilung Uber vollsténdige Kapital-
mdrkte werde ausreichen, um die Stabilitat
des Euro zu gewdhrleisten.

Im Herbst 2019 stellte die Euro-Gruppe ein
dhnliches Instrument unter dem Name BICC
(Budgetary Instrument for Convergence and
Competitiveness)s) vor, dieses soll sich aber
auf die Finanzierung von Konvergenz und
Wettbewerbsreformen konzentrieren, wéh-
rend die makrodkonomische Stabilisierung
nicht als Hauptziel angesehen wird. Somit ist
bislang selbst eine sehr begrenzte Form einer
makro6konomischen Stabilisierungsfunktion
politisch nicht durchfUhrbar.

5. Die heterogene Position der Mitgliedslander

Diese Diskussionen weisen auf viele Prob-
leme hin, mit denen die L&dnder des Euro-
Raumes in ihren wirtschaftspolitischen Ent-
scheidungen konfrontiert sind. Ein Problem
ergibf sich zudem aus der Heterogenitat der
Euro-Lander, ihrer wirtschaftspolitischen Tra-
ditionen und Institutionen. Eines der gréBten
Hindernisse fUr eine finanzielle Risikoteilung ist
z. B. die "Altschuldenproblematik” ("Legacy
Debt"; Corsetti et al., 2016): Auch wenn sich
die Teilnehmerl&nder darin einig wéren, dass
es aus makrodkonomischer Sicht optimal
wdre, Uber eine eingeschrénkte Fiskalinstitu-
tion auf Ebene der Wahrungsunion zu verfu-
gen, sind solche Reformen fUr L&nder mit re-
lativ geringer Verschuldung wie Deutsch-
land, die Niederlande oder Osterreich unat-
traktiv. Ahnlich wéren einige Lander auf-
grund der hypothetischen Risiken aus einer
gemeinsamen Haftung fUr eine Form von
WWU-Schulden nicht bereit, solche MaBnah-
men mitzutragen, selbst wenn diese Schul-
den durch eine Garantie der EZB gesichert
wdren.

4) http://europa.eu/rapid/press-release MEMO-18-
3971 en.htm.
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Solche Bedenken beftreffen auch die Frage
der Gestaltung eines europdischen Arbeits-
losenversicherungssystems. Obwohl ein sol-
ches System oft diskutiert wird und bei richti-
ger Konzeption einen insgesamt positiven Ef-
fekt fir den Euro-Raum als Ganzes haben
kann, haben einige Ladnder mit gut funktio-
nierendem Arbeitsmarkt weniger Anreiz, sich
an einem solchen System zu beteiligen. Das
gilt etwa fur Osterreich, das im Vergleich mit
den meisten L&ndern des Euro-Raumes eine
sehr niedrige Arbeitslosenquote aufweist.

Diese Sichtweise lenkt die Aufmerksamkeit
jedoch nur auf die direkten Auswirkungen,
die diese Reformen auf den derzeitigen wirt-
schaftspolitischen Mix im Euro-Raum haben.
Sie ignoriert vor allem die positiven Auswir-
kungen, die ein Land aus der makrodkono-
mischen Stabilitét seiner wichtigsten Han-
delspartner beziehen kdnnte.

%) https://www.consilium.europa.eu/en/policies/emu-
deepening/bicc-fag/.
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6. Schlussfolgerungen

Die Geldpolitik der EZB erwies sich im letzten
Jahrzehnt als Hauptinstrument einer aktiven
makrodkonomischen Politik in der Europdi-
schen Wdhrungsunion. Sie ist aber nur be-
grenzt imstande, die Wirtschaft zu steuern
und zu stabilisieren. Wenn diese Grenzen er-
reicht werden und dennoch Handlungsbe-
darf besteht, kann das zu einem Problem fir
die Wahrungsunion werden.

Zu méglichen Lésungsansé&tzen werden in-
tensive intellektuelle und politische Debatten
gefUhrt, europdische Institutionen und die
akademische Okonomie entwickelten prak-
tische Vorschl@ge zur Lésung einiger der Her-
ausforderungen. Einige Ansétze sehen die
Losung in verstarkter wirtschaftlicher Integro-
fion und Risikoteilung, andere hingegen in
strengeren Regeln und Marktdisziplin.

Der Mangel an substanziellen Fortschritten in
der Stérkung der WWU kann nicht auf eine
bestimmte Institution oder ein einzelnes Teil-
nehmerland zurlGckgefUhrt werden. Die poli-
tischen Praferenzen und wirtschaftlichen
Strukturen der EU-Ladnder und damit inre

7. Literaturhinweise
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2. Discretionary fiscal stimulus can be very effective

Fiscal Multipliers from structural models
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V. Conclusions

The New View on fiscal policy (as coined by Furman 2016) represents a rethinking of the main-stream consensus on the opfi-
mal macroeconomic policy mix. It focuses on a reassessment of the relative effectiveness of fiscal policy and its ability to
stabilise the economy when monetary policy reaches its limit. This paper aims to present in detail the main principles of the
New View as proposed by Furman (2016), to extend them, bring additional theoretical and empirical evidence, as well as
concrete policy implications for the architecture of the European Monetary Union. The New View builds upon five core prin-
ciples: Firstly, fiscal policy is a significant and efficient complement to monetary policy at the zero lower bound on theoreti-
cal grounds. Secondly, we take a closer look at the empirical evidence on government spending multipliers in a recession,
both in the DSGE and in the VAR literature, and show it points to much higher multipliers than in normal times. Thirdly, we pro-
vide evidence fo why fiscal space is actually higher than normally perceived in a recession, because fiscal stimuli can pay
for themselves by enhancing current growth and potential output. We shortly discuss whether it is not better fo have a sus-
tained stimulus rather than a short one and whether enhanced global spillover effects in an environment of insufficient ag-
gregate demand further enhance fiscal policy effectiveness. All of the above arguments point to the welfare enhancing
effects of fiscal stimulus during a zero lower bound episode and that an approach, led by the New View, would have deliv-
ered better macroeconomic outcomes during the Eurozone crisis. We then discuss what such an approach could mean for
a more resilient EMU architecture and for stabilisation mechanisms in the Euro Area.
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Reformbedarf und Reformoptionen fur das EU-Budget
aus osterreichischer Perspektive

Margit Schratzenstaller

e Angesichts der kontroversiellen Positionen der Mitgliedsldnder, die sich primdr an der Nettoposition
orientieren, gestalten sich die Verhandlungen zum ndchsten EU-Haushalt fir 2021 bis 2027 schwierig.

e Um eine Einigung zu ermoéglichen, muss sich der EU-Haushalt stérker als bisher am europdischen
Mehrwert orientieren.

e Eine Ausweitung der Mittel fir Forschung, eine klimafreundliche grenziiberschreitende Verkehrs- und
Energieversorgungsinfrastruktur und eine proaktive Asyl- und Migrations- bzw. Integrations- und
Entwicklungspolitik sowie eine konsequente Ausrichtung der Agrarpolitik an klimapolitischen Zielen
konnten den europdischen Mehrwert des EU-Haushaltes erhohen.

e Auch innovative nachhaltigkeitsorientierte Eigenmittelquellen als teilweiser Ersatiz fur die nationalen
Beitrage der Mitgliedsldnder konnten den europdischen Nuizen des EU-Haushaltes weiter stdarken.

 Der vielféltige Nutzen aus dem EU-Haushalt fir Osterreich wird durch die Nettoposition nur
unzureichend erfasst.

o Der 6konomische Nutzen Osterreichs aus der EU-Mitgliedschaft und der indirekte Nutzen aus dem
EU-Haushalt betragen ein Mehrfaches des 6sterreichischen Nettobeitrages.

Volumen des EU-Haushaltes seit 1993 "Fir einen zukunftsfahigen EU-
Haushalt missen die Mitglieds-
Verpflichtungsobergrenze in % des BNE Europdischer Entwicklungsfonds . e
128 lander das Nettopositions-
. 1.3 .. . ..
g M0 0 am 1S T1s LT 1074 denken iberwinden. Schlissel
g 1200 0,02 0.3 ’ 003 0,03 ‘ . . .
8 0,03 dazu ist neben einer Starkung
2 1,000 4 .
2 os00 der Ausgaben mit europai-
3z 0'600 | e 1300 schem Mehrwert eine stdrkere
z ' 1,090 1,120 1000 1,130 1,084 1,074 . . .
Z 00 , Finanzierung der EU aus inno-
(0]
e 0200 vativen Eigenmitteln. Auch
£ . o . o .
0,000 +——— - - - | a—— — mussen die Mitgliedslander
& S @ I I Rols n @% Nod - .
2 & & S Sy S£83 g8 82§¢ den Nutzen aus der EU-Mit-
g g 3 = 2 a9RE 58 9% . : I
& g g g 8% 898t Fgp 8588 gliedschaft sowie den indirek-
] ! | N N 87 @¥ g8 v 2%

ten Nutzen aus dem EU-Budget,

Seit Anfang der 1990er-Jahre nahm der EU-Haushalt gemessen am Brutto- der sich in der Nettoposition
nationaleinkommen (BNE) tendenziell ab. FUr die Periode 2021 bis 2027 schlagt nicht spiegelt, starker beriick-
die Europdische Kommission ein Volumen von 1,114% des BNE vor, wahrend
das Europdische Parlament 1,3% des BNE fordert (Q: Europdische Kommission,
2018; 2014 bis 2020 Verpflichtungen geschatzt, ohne Vereinigtes Kénigreich).

sichtigen.”
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Reformbedarf und Reformoptionen fur das EU-Budget aus

osterreichischer Perspektive

Margit Schratzenstaller

Reformbedarf und Reformoptionen fir das EU-Budget aus
osterreichischer Perspektive

Der EU-Haushalt 2021 bis 2027 muss sich stérker am europdi-
schen Mehrwert orientieren, um angesichts der kontrover-
siellen Positionen der Mitgliedsi@nder und deren primdrer
Orientierung an der Nettoposition eine Einigung zu ermégli-
chen. Eine Starkung des Anteils von Ausgaben fir For-
schung, klimafreundliche grenzUberschreitende Verkehrs-
und Energieversorgungsinfrastruktur sowie fur eine proak-
five Asyl- und Migrations- sowie Integrations- und Entwick-
lungspolitik und eine konsequente Ausrichtung der Agrar-
politik an klimapolitischen Zielen kénnten den europdi-
schen Mehrwert der EU-Ausgaben erhdhen. Innovative
nachhaltigkeitsorientierte Eigenmittelquellen als teilweiser
Ersatz fUr die nationalen Beitr&ge der Mitgliedslander, die
derzeit zur Umsetzung zentraler Ziele und Strategien der EU
nichts beitragen, kénnten den Nutzen des EU-Haushaltes
weiter erhéhen.

Reform Needs and Options for Reform of the EU Budget
from an Austrian Perspective

The EU budget 2021 to 2027 must be more strongly oriented
towards European added value in order to facilitate
agreement in view of the controversial positions of the
member countries and their primary orientation towards
the net position. Strengthening the share of spending on
research, climate-friendly cross-border fransport and en-
ergy supply infrastructure, as well as proactive asylum and
migration, infegration and development policies and a
consistent orientation of agricultural policy towards climate
policy goals could increase the European added value of
EU spending. Innovative sustainability-oriented own re-
sources as a partial substitute for the confributions of the
member countries, which currently do not contribute at all
to the implementation of centfral EU goals and strategies,
could further increase the benefits of the EU budget.

JEL-Codes: F3, H41, H87 » Keywords: EU-Budget, MehrjaGhriger Finanzrahmen, EU-Eigenmittelsystem, innovative Eigenmittel,

Nachhaltigkeit
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1. Einleitung

Die Europdische Kom-
mission schlug im Mai
2018 ein Volumen fiir
den Mehrjahrigen Fi-
nanzrahmen 2021-2027

Die Verhandlungen zum n&chsten Mehrj&hri-
gen Finanzrahmen (MFR) der EU fUr die Peri-
ode 2021 bis 2027 haben mit Antritt der
neuen Europdischen Kommission an Fahrt
aufgenommen. Der Ende Janner 2020 voll-

pdischen Entwicklungsfonds) 1,16% des BNE
(1.083 Mrd. €), der Vorschlag der Europdi-
schen Kommission impliziert somit einen
leichten RUckgang.

von 1,114% des BNE vor.
Dies impliziert einen
leichten Rickgang ge-
genuber dem laufenden
MEFR 2014-2020.

178 EU-Budget

zogene Brexit, mit dem ein groBer Nettobei-
fragszahler die EU verl&sst!), macht eine Eini-
gung auf den ndchsten MFR noch schwieri-
ger als in der Vergangenheit. Die Europdi-
sche Kommission schlug im Mai 2018 ein Vo-
lumen fUr den n&chsten MFR von 1,114% des
Bruttonationaleinkommens (BNE) vor (Abbil-
dung 1), das enfspricht 1.279 Mrd. €. Gegen-
Uber dem laufenden MFR 2014-2020 im Um-
fang von 1,03% des BNE2) bedeutet dies nur
bezogen auf das BNE der EU 28 (einschlieB-
lich Vereinigtes Kdnigreich) eine Erhdhung.
In Relation zum BNE der EU 27 ohne Vereinig-
tes Kénigreich erreicht der laufende MFR al-
lerdings (unter BerUcksichtigung des Euro-

') Details in Schratzenstaller (2019).

Aufgrund des Beharrens der vier kleinen Net-
tozahlerl&@nder Danemark, Niederlande, Os-
terreich und Schweden ("Frugal Four") auf ei-
ner Obergrenze des MFR von 1% des BNE
legte der Président des Europdischen Rates
Charles Michel zum Sondergipfel des Euro-
pdischen Rates am 20. Februar 2020 einen
Kompromissvorschlag vor. Dieser sah ein
MFR-Volumen von 1,074% des BIP vor, fand
jedoch keine Mehrheit, sodass die Verhand-
lungen ergebnislos vertagt wurden. Auch
das Europdische Parlament, das einen MFR
von 1,3% des BNE fordert, machte seine Ab-
lehnung dieses Vorschlages deutlich.

2) EinschlieBlich des Europd&ischen Entwicklungsfonds.
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Abbildung 1: Volumen des EU-Haushaltes seit 1993
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Q: Europdische Kommission (2018). 2014 bis 2020 Verpflichtungen geschdatzt (ohne Vereinigtes Kénigreich).

2. Ausgaben der EU

Ausgaben ausmacht (Ubersicht 1). Dage-
gen enffallt auf das Forschungsrahmenpro-
gramm ein relativ méBiger Anteil von 7,3%
und auf Investitionen in die grenziberschrei-
tende Energie-, Verkehrs- und Kommunikati-
onsinfrastruktur ("Connecting Europe Facility"
— CEF) lediglich 2% der Ausgaben.

2.1 Struktur der Gesamtausgaben der EU

Das EU-Budget wird trotz gewisser langfristi-
ger Verschiebungen nach wie vor dominiert
durch die Agrarpolitik, mit einem Anteil von
rund 39% im laufenden MFR 2014-2020 (MFR
2007-2013: 42%)3), und die Kohd&sionspolitik,
die knapp 34% (MFR 2007-2013: 36%) der

Der Gesamthaushalt der EU

Neben den Einnahmen aus Eigenmitteln erzielt die EU sonstige Einnahmen aus Verzugszinsen, Strafgeldern, Steuern auf die
Gehdlter der Bediensteten der EU-Organe, Bankzinsen usw. Zum Gesamthaushalt wird auBerdem der HaushaltsUberschuss
der Vorperiode hinzugerechnet. Ausgaben der EU dUrfen ausschlieBlich durch Eigenmittel finanziert werden, ein Haushalts-
defizit ist laut Art. 269 EG-Vertrag (in der Fassung des Vertrages von Nizza von 2001) rechtlich nicht méglich: "Der Haushalt
wird unbeschadet der sonstigen Einnahmen vollstdndig aus Eigenmitteln finanziert." Dennoch spielt die Kreditaufnahme im
Rahmen der AktivitGten auf EU-Ebene eine gewisse finanzpolitische Rolle, weil bestimmte Institutionen, vor allem die Europdi-
sche Investitionsbank (EIB), dazu ermdchtigt sind, bis zu einer Hochstgrenze Darlehen zu vergeben und dafir Kredite aufzu-
nehmen: Die EIB vergibt Kredite und BUrgschaften an &ffentliche und private Insfitutionen.

Um die bendtigten Einnahmen berechnen zu kénnen, werden zuerst die Ausgaben veranschlagt. Sodann werden die Eigen-
mitteleinnahmen so bemessen, dass der Haushalt ex ante ausgeglichen ist: "Die verschiedenen Einnahmequellen werden
nacheinander, d. h. durch Berechnung einer Reihe sukzessiver Salden, in Anspruch genommen. Zundchst wird das erwartete
Aufkommen aus den sonstigen Einnahmen und den geschétzten Uberschissen des vorangegangenen Haushaltsjahres von
der Gesamtsumme der veranschlagten Ausgaben abgezogen. Der Ausgabensaldo wird aus den Eigenmitteln finanziert.
Innerhalb der Kategorie der Eigenmittel wird zundchst das geschatzte Aufkommen aus traditionellen Eigenmitteln abgezo-
gen. Sodann wird der zum einheitlichen Abrufsatz ermittelte Mehrwertsteuerbetrag (der durch den Britenrabatt beeinflusst
wird) in Abzug gebracht" (Europdische Kommission, 2002). Der Restbetrag wird durch Anwendung des einheitlichen Abrufsat-
zes auf die BNE-Eigenmittel finanziert.

Q: In Anlehnung an Schratzenstaller — Berghuber (2006).

3) Zu den Zahlen zum MFR 2007-2013 siehe Schratzen-
staller (2013).
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Ubersicht 1: Mehrjahriger Finanzrahmen 2014-2020 und 2021-2027 gemaB Vorschlag der Europdischen Kommission

im Vergleich

Mehrjahriger Finanzrahmen 2014-2020 Mio. € Anteile In% des  Mehrjahriger Finanzrahmen 2021-2027 Mio. € Anteile  In% des
in% BNE in % BNE
1a. Intelligentes und integratives 1. Binnenmarkt, Innovation und
Wachstum 142.130 13,1 0,13 Digitales 187.370 14,6 0,16
Horizon 2020 79.402 7.3 0,07 Forschung und Innovation (F&l) 102.573 8.0 0,09
Fazilitat "Connecting Europe” (CEF) 21.937 2,0 0,02 Horizont Europa 97.600 7.6 0,08
Erasmus (Programm der Union for Europdische Strategische Investitionen 49.973 3.9 0,04
aligemeine und berufliche Bildung, Fazilitét "Connecting Europe” (CEF) 24.480 1.9 0,02
Jugend und Sport) 14.775 1.4 0,01 Binnenmarkt 6.391 0.5 0,01
sonsfige 26016 24 002 Raumfahrt 16.235 13 00
1b. Wirtschaftlicher, sozialer und 2. Zusammenhalt und
territorialer Zusammenhalt 366.791 33,9 0,34 Werte 442.412 34,6 0,39
Kohdsionsfonds 374.414 29.3 0,33
Europdischer Fonds fUr regionale
Entwicklung 273.240 21,4 0,24
Europdischer Sozialfonds 101.174 7.9 0,09
Erasmus (Programm der Union fir
allgemeine und berufliche Bildung,
Jugend und Sport) 30.000 2,3 0,03
Wirtschafts- und Wa&hrungsunion (EMU) 25.113 2,0 0,02
2. Nachhaltiges Wachstum: natirliche 3. Natiirliche Ressourcen und
Ressourcen 420.034 38,8 0,39 Umwelt 378.920 29,6 0,33
Gemeinsame Agrarpolitik 408.312 37.7 0,38 Gemeinsame Agrarpolitik 365.006 28,5 0,32
Europdischer Garantiefonds fUr die Europdischer Garantiefonds fUr die
Landwirtschaft (EGFL) 312.735 28,9 0,29 Landwirtschaft (EGFL) 286.195 22,4 0.25
Europdischer Landwirtschaftsfonds Europdischer Landwirtschaftsfonds
fUr die Entwicklung des Landlichen fUr die Entwicklung des Landlichen
Raumes (ELER) 95.577 8,8 0,09 Raumes (ELER) 78.811 6,2 0,07
Sonstige 11.722 1.1 0,01 Sonstige 13.914 1.1 0,01
3. Sicherheit und Unionsbirgerschaft 17.725 1,6 0,02 4. Migration und Grenzmanagement 34.902 2,7 0,03
Asyl-, Migrations- und Integrationsfonds Asyl- und Migrationsfonds 10.415 0.8 0,01
(AMIF) 3.137 0.3 0.00 Grenzmanagement 21.331 1.7 0,02
Fonds fUr die Interne Sicherheit 3.764 0.3 0,00 Sonstige 3.156 0.2 0,00
Sonstige 10.824 1.0 0,01
5. Sicherheit und Verteidigung 27.515 2,2 0,02
Sicherheit 4.806 0.4 0,00
Verteidigung 19.500 1.5 0,02
Sonstige 3.209 0.3 0,00
4. Europa in der Welt 66.262 6,1 0,06 6. Nachbarschaft und die Welt 123.002 9.6 0,11
Europdischer Auswdartiger Dienst 54.563 5.0 0,05 Europdischer Auswdartiger Dienst 105.219 8.2 0,09
Humanitére Hilfe und Humanitdre Hilfe und
Katastrophenschutz im Ausland 6.622 0,6 0,01 Katastrophenschutz im Ausland 11.000 0,9 0,01
Nachbarschaft, Entwicklungs- Nachbarschaft, Entwicklungs-
zusammenarbeit und internationale zusammenarbeit und internationale
Zusammenarbeit!) 40.012 3.7 0,04 Zusammenarbeit!) 89.500 7.0 0,08
Sonstige 7.929 0.7 0,01 Sonstige 4.719 0.4 0,00
Instrument fOr HeranfUhrungshilfe 11.699 1.1 0,01 Instrument fOr HeranfOhrungshilfe 14.500 1.1 0,01
5. Europdische offentliche Verwaltung 69.584 6,4 0,07 7. Europdische offentliche Verwaltung 85.287 6,7 0,07
6. Kompensationen 29 0,0 0,00
Insgesamt 1,082.555 100,0 1,02 Insgesamt 1,279.408 100,0 .1
Q: Bachtrégler et al. (2019). - 1) Europdisches Nachbarschaftsinstrument (ENI), Europdisches Instrument fir Demokratie und Menschenrechte (EIDHR),

Instrument fUr Stabilitat (IfS), Partnerschaftsinstrument (Pl), Instrument fUr die Entwicklungszusammenarbeit (DCI), Katastrophenschutzverfahren, durchge-
fUhrt vom Europdischen Notfallabwehrzentrum (ERC), Europdisches Freiwilligenkorps fir humanitare Hilfe (EVHAC), EU-Freiwilligeninitiative fir humanitére
Hilfe (EUAV).

Der Vorschlag der Europdischen Kommission
fUr den MFR 2021-2027 sieht einen RUckgang
der Ausgabenanteile fUr Agrar- und Kohdsi-
onspolitik auf jeweils 29% der Gesamtausga-
ben vor. Die Ausgaben fUr das Forschungs-
rahmenprogramm dagegen sollen leicht auf
einen Anteil von 7,6% steigen, jene fUr grenz-
Uberschreitende Verkehrs- und Energieinfra-

struktur bei etwa 2% stagnieren. Der Anteil
der Ausgaben fUr Migration, Asylwesen,
Grenzmmanagement, Verteidigung und Au-
Benbeziehungen, also fUr Bereiche, die als
europdische &ffentliche Guter betrachtet
werden kénnen, soll sich dagegen von 7,7%
auf 14,5% fast verdoppeln.
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Ubersicht 2: Rickflisse an Osterreich in ausgewdhlten Jahren

2007 2010 2015 2016 2017 2018 @ 2007/
2018
Mio. €

Rickflisse insgesamt 1.598 1.822 1.787 1.940 1.743 1.953 1.800

1. Binnenmarkt, Innovation und Digitales 423 403 570 475 447 624 492

1.1 Forschung, Wachstum, Arbeitsmarkt 158 241 307 379 362 444 278

1.1.3 Forschungsrahmenprogramm 39 57 217 238 275 271 121

1.1.8 GrenzUberschreitende Infrastruktur

(CEF) 4 4 53 89 39 112 29

1.2 Kohdsion 265 162 263 97 85 180 214

2. NatUrliche Ressourcen und Umwelt 1.130 1.351 1.145 1.364 1.207 1.238 1.236

2.0.1 Europdischer Garantiefonds fUr die

Landwirtschaft (EGFL) 755 752 711 719 722 715 733

2.0.2 Europdischer Landwirtschaftsfonds fir

die Entwicklung des Landlichen Raumes

(ELER) 371 592 422 636 480 514 495

3. Migration und Grenzmanagement,

Sicherheit und Verteidigung 25 47 50 76 64 63 47

4. Nachbarschaft und die Welt . . . . . .

5. Europdische &ffentliche Verwaltung 20 21 23 24 25 27 24

6. Kompensationszahlungen .

Andere 2

Anteile in %

Rickflisse insgesamt 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0

1. Binnenmarkt, Innovation und Digitales 26,5 22,1 31,9 24,5 25,6 32,0 27,3

1.1 Forschung, Wachstum, Arbeitsmarkt 9.9 13,2 17,2 19.5 20,7 22,8 15,4

1.1.3 Forschungsrahmenprogramm 2,5 3.1 12,1 12,3 15,8 13,9 6,7

1.1.8 GrenzUberschreitende Infrastruktur

(CEF) 0.3 0.2 3.0 4,6 2,3 58 1.6

1.2 Kohdsion 16,6 8.9 14,7 5,0 4,9 9.2 11,9

2. NatUrliche Ressourcen und Umwelt 70,7 74,2 64,1 70,3 69,2 63,4 68,6

2.0.1 Europdischer Garantiefonds fUr die

Landwirtschaft (EGFL) 47,2 41,3 39.8 37.1 41,4 36,6 40,7

2.0.2. Europdischer Landwirtschaftsfonds

fUr die Entwicklung des Landlichen

Raumes (ELER) 232 32,5 23,6 328 27.5 26,3 27.5

3. Migration und Grenzmanagement,

Sicherheit und Verteidigung 1.6 2,6 2,8 3.9 3.7 3.2 2,6

4. Nachbarschaft und die Welt . .

5. Europdische &ffentliche Verwaltung 1.3 1.1 1.3 1.2 1.4 1.4 1.3

6. Kompensationszahlungen .

Andere 0.1

Q: Europdische Kommission (2019), WIFO-Berechnungen und -Zusammenstellung.

2.2 Rickflisse an Osterreich aus dem EU-
Haushalt

Osterreich erhielt im Jahr 2018 1,953 Mrd. €
an RUckflissen aus dem EU-Budget; das ent-
sprach 1,2% der EU-Gesamtausgaben von
156,673 Mrd. €4). Der gréBte Posten waren
Zahlungen aus der Gemeinsamen Agrarpoli-
tik (GAP) mit 1,237 Mrd. € (ohne Fischerei;
2.2% der gesamten EU-Agrarausgaben von
57,174 Mrd. €); sie betrugen gut 63% der ge-
samten RUckflUsse. Wahrend insgesamt die
Ausgaben aus der zweiten Sdule der GAP
(Europ@ischer Landwirtschaftsfonds fUr die
Entwicklung des Landlichen Raumes — ELER)
nur 22% der gesamten EU-Agrarausgaben
betrugen, machten die Transfers aus diesem
Titel fur Osterreich mit 0,514 Mrd. € etwa 42%
der gesamten empfangenen Agrartransfers

4) Zu den folgenden Daten siehe Europdische Kom-
mission (2019).
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aus. 0,715 Mrd. € (58%) an empfangenen
GAP-Zahlungen enffielen auf die erste Sdule
(Europé&ischer Garantiefonds fir die Land-
wirtschaft — EGFL), die im Wesentlichen Di-
rektzahlungen an land- und forstwirtschaftli-
che Betriebe umfasst. Weitere 0,272 Mrd. €
(13,9% aller RuckflUsse) erhielt Osterreich aus
dem Forschungsrahmenprogramm; damit
entfielen 2,3% aller EU-Forschungsmittel auf
Osterreich. Aus den Kohdsionsfonds flossen
0,18 Mrd. € (0,3% aller EU-Kohd&sionsausga-
ben) an Osterreich; das entsprach 9,2% aller
empfangenen RUckflUsse. Mit 0,112 Mrd. €
(5.8% der empfangenen RUckflUusse) wurden
schlieBlich &sterreichische grenziberschrei-
tende Verkehrsinfrastrukturprojekte gefor-
dert; damit gingen 7,6% der EU-weiten CEF-
Ausgaben an Osterreich. Seit Beginn der

Osterreich erhielt im
Jahr 2018 1,953 Mrd. €
an Riuckflissen aus dem
EU-Budget. Im Durch-
schnitt 2007/2018
stammten 68,6% der
RuUckflisse aus den Ag-
rarfonds und 11,9% aus
den Kohdsionsfonds.
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Die nationalen Beitréige
der EU-Mitgliedsldnder,
setzen sich aus Eigen-
mitteln auf der Basis der
Mehrwertsteuver-Bemes-
sungsgrundlage und des

BNE zusammen.

Laufzeit des vorangegangenen MFR 2007-
2014 verlagerten sich somit die RUckflUsse an
Osterreich weg von Agrar- und Kohdsions-
mitteln hin zu Mitteln aus dem Forschungs-
rahmenprogramm und zum Ausbau der
grenzUberschreitenden Infrastruktur.

3. Das Eigenmittelsystem der EU

Die EU finanziert inren Haushalt primdr aus
nationalen Beitr&igen der EU-MitgliedslGnder,
die sich aus Eigenmitteln auf der Basis der
Mehrwertsteuer-Bemessungsgrundiage und
des Bruttonationaleinkommens (BNE) zusam-
mensetzen. lhr Anteil an den EU-Gesamtein-
nahmen nahm seit inrer EinfGhrung Ende der
1970er-Jahre stetig zu und erreichte 2018
rund 86% (Abbildung 2). Der Anteil der "ech-

Im Durchschnitt der Jahre 2007 bis 2018
stammten 68,6% der RUckflUsse aus den Ag-
rarfonds und 11,9% aus den Kohdsionsfonds.
Mittel aus dem Forschungsrahmenpro-
gramm machten 6,7% und CEF-Mittel 1,6%
der RUckflUsse aus.

Zuckerabgaben sowie Zolleinnahmen), die
seit Anfang der 1970er-Jahre die direkten
Beitrdge der Mitgliedsl&nder, urspringlich
die einzige Finanzierungsquelle der EU, all-
mdhlich abldsten, ging langfristig stark zu-
rock: Hatten sie 1980 noch etwa die Hdlfte
der gesamten Eigenmitteleinnahmen ausge-
macht, so verringerte sich ihr Anteil bis 2018
auf rund 14% der Gesamteinnahmen.

ten" traditionellen Eigenmittel (Agrar- und

Das Eigenmittelsystem der EU

Mit dem Eigenmittelbeschluss des Rates vom April 1970 (Amtsblatt Nr. L 94 vom 28. Oktober 1970) wurden die nationalen Bei-
fr&ige der EU-Mitgliedslénder durch ein System von Eigenmitteln ersetzt. Diese Einnahmen flieBen der EU automatisch zur Fi-
nanzierung ihres Haushaltes zu, ohne dass dazu weitere BeschlUsse auf nationaler Ebene erforderlich waren. Ihr Gesamtvolu-
men ist seit dem Beschluss vom Juni 1988 durch die Eigenmittel-Obergrenzen limitiert. Die Obergrenze der Eigenmittel fir Mit-
tel fUr Verpflichtungen wurde 2000 im Zuge der Umstellung von ESVG 79 auf ESVG 95 von 1,34% auf 1,31% des EU-BNE, jene
fOr Mittel fOr Zahlungen von 1,27% auf 1,24% des EU-BNE verringert (1992 hatte sie 1,2% des EU-BNE betragen, 1995 wurde sie
auf 1,21% und in den folgenden Jahren bis 1999 schrittweise auf 1,27% des EU-BNE angehoben). 2010 wurde die Eigenmittel-
Obergrenze aufgrund der BerUcksichtigung der Aufgliederung der unterstellfen BankgebUhr (FISIM) im BNE auf 1,23% ge-
senkt.

In seiner heutigen Ausgestaltung (2000/597/EG, Euratom) umfasst das Eigenmittelsystem die fraditionellen Eigenmittel, die
Mehrwertsteuer-Eigenmittel und die BNE-Eigenmittel. Die traditionellen Eigenmittel waren mit Zéllen und Agrarzéllen (auf die
Einfuhr von landwirtschaftlichen und anderen Erzeugnissen aus Drittldndern) sowie Zuckerabgaben (von den Zuckererzeu-
gern enfrichtet, dienen der Finanzierung von Ausfuhrerstattungen fir Zucker) bis 1980 die einzige Finanzierungsquelle der EU.
Sie werden von den Mitgliedsl&indern zugunsten der EU eingezogen und direkt an den EU-Haushalt Uberwiesen (abziglich
eines Anteils von 25%, der bei den Mitgliedsldndern zur Deckung ihrer Erhebungskosten verbleibt). Die Mehrwertsteuer-Eigen-
mittel wurden 1980 eingefUhrt als urspringlich "residuale” Finanzierungsquelle mit einem im Prinzip fUr alle Mitgliedsldnder ein-
heitlichen Abrufsatz auf eine harmonisierte Mehrwertsteuer-Bemessungsgrundlage, die auf hochstens 50% des BNE des Mit-
gliedslandes begrenzt ist. Die Obergrenze wurde zwischen 1995 und 1999 schrittweise von 55% auf 50% der Bemessungs-
grundlage gekuUrzt. Bei der EinfGhrung betrug der (hdchstmdgliche) Abrufsatz 1%, 1985 wurde er auf 1,4% erhdht, zwischen
1995 und 1999 schrittweise auf 1% zurGckgefUhrt. FUr 2002 und 2003 wurde er auf 0,75% gesenkt, fur die Jahre 2004 bis 2006
auf 0,5%. Seit 2007 betragt der Abrufsatz 0,3%.

Im Zuge der Finanzierung des Rabattes f0r das Vereinigte Konigreich wurde einigen Nettozahlern fUr den Zeitraum 2007 bis
2013 ein ermdaBigter Abrufsatz gewdhrt (Deutschland 0,15%, Schweden und Niederlande 0,1%, Osterreich 0,225%). In der lau-
fenden MFR-Periode wurde Deutschland, den Niederlanden und Schweden ein verringerter Abrufsatz von 0,15% zugestan-
den.

Die BNE-Eigenmittel wurden 1988 eingefUhrt. Sie dienen als residuale Finanzierungsquelle dem Ausgleich des Haushaltes im
Rahmen der Eigenmittel-Obergrenzen; entsprechend werden die fUr alle Mitgliedsldnder identischen Abrufsaize jahrlich neu
fixiert. In der MFR-Periode 2007-2014 erhielten die Niederlande und Schweden einen jahrlichen Pauschalrabatt auf die BNE-
Eigenmittel von 605 Mio. € bzw. 150 Mio. €. In der laufenden MFR-Periode 2014-2020 wird Danemark, den Niederlanden und
Schweden ein jahrlicher Pauschalrabatt von 130 Mio. € bzw. 695 Mio. € und 185 Mio. € gewdhrt. Osterreich erhielt einen de-
gressiven Pauschalrabatt von 30 Mio. € 2014, 20 Mio. € 2015 und 10 Mio. € 2016.

Q: In Anlehnung an Schratzenstaller — Berghuber (2006).

Der nationale Beitrag Osterreichs (im We-
sentlichen die Summe aus Mehrwertsteuer-
und BNE-Eigenmitteln) betrug 2018

3.277 Mrd. € bzw. 2,7% der gesamten natio-
nalen Beitrége aller EU-Lander (Uber-

sicht 3)5). Davon entfielen 0,518 Mrd. € auf
Mehrwertsteuer-Eigenmittel und 2,722 Mrd. €
auf BNE-Eigenmittel. Hinzu kamen Zahlungen
an traditionellen Eigenmitteln (Agrar- und Zu-
ckerabgaben, Zolleinnahmen) von

Ddanemark, die Niederlande und Schweden (siehe zu
diesen Daten Europdische Kommission, 2019).

5) EinschlieBlich des auf Osterreich entfallenden An-
teils an der Ubernahme des Rabattes fir das Verei-
nigte Kénigreich sowie der Pauschalrabatte fir
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0,21 Mrd. €, sodass die gesamten &sterreichi-
schen Eigenmittelzahlungen (der Bruttobei-
frag: nationaler Beitrag plus traditionelle Ei-
genmittel) im Jahr 2018 3,487 Mrd. € (2,4%
der gesamten Bruttobeitrdge aller EU-
Lander) bzw. 0,91% des BNE erreichten. Im
Durchschnitt der Jahre seit 2000 machte Os-
terreichs Bruttobeitrag 0,86% des BNE aus.
Die nationalen Beitrage erreichten 2018
0.85% des BNE und unterschieden sich kaum
vom Wert des Jahres 2000. Im Durchschnitt

2000 bis 2018 betrugen sie 0,79% des BNE

p. a. Der nationale Beitrag ist, wenn es um
die tatsachlich in den einzelnen Landern
aufgebrachten Mittel zur Finanzierung der
EU geht, der geeignetere Indikator. Der Brut-
tobeitrag enthdlt dagegen mit den traditio-
nellen Eigenmitteln auch Einnahmen, die in
Verbindung mit EU-Politiken stehen und da-
her im Grunde nicht den einzelnen Mitglieds-
l&ndern zugerechnet werden kénnen.

Abbildung 2: Struktur der EU-Eigenmitteleinnahmen

BNE-Eigenmittel
100 1
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Traditionelle Eigenmittel

Q: Europdische Kommission (2009, 2019), WIFO-Berechnungen und WIFO-Darstellung.

Ubersicht 3: Eigenmittelzahlungen Osterreichs

Der nationale Beitrag ist
der geeignetere Indika-
tor fur die von den Ldn-
dern aufgebrachten Mit-
tel, wahrend der Brutto-
beitrag mit den traditio-
nellen Eigenmitteln auch
Einnahmen enthdlt, die
im Grunde nicht den
einzelnen Mitgliedsldan-
dern zugerechnet wer-
den kénnen.

2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018 @ 2000/
2018
Mio. €
Bruttobeitrag insgesamt 2.094 2.144 2.627 2.819 2.977 2.650 3.487 2.495
Traditionelle Eigenmittel (Agrar- und Zuckerabgaben,
Zolleinnahmen) 270 189 167 210 214 220 210 193
Nationale Beitrdge 1.824 1.956 2.460 2.609 2.763 2.429 3.277 2.301
Mehrwertsteuer-Eigenmittel 818 326 287 445 467 511 518 438
BNE-Eigenmittel 894 1.589 2.131 2.046 2.233 1.869 2.722 1.797
Rabatt Vereinigtes Kénigreich 1M1 40 23 36 45 35 36 52
Sonstige Rabatte, Anpassungen 0 0 20 81 17 14 0 14
Bruttobeitrag insgesamt in % des BNE 0,99 0.85 0.89 0,84 0.86 0,72 0.91 0.86
Nationale Beitréige in % des BNE 0,86 0,78 0,83 0,78 0,79 0,66 0,85 0,79

Q: Europdische Kommission (2009, 2019), WIFO-Berechnungen und WIFO-Darstellung.

Ubersicht 6 zeigt die Bandbreite des Niveaus
der Eigenmittelzahlungen der EU 28. 2018
wurden rund 60% der Eigenmittelzahlungen
von vier Ldndern — Deutschland (20,6%),
Frankreich (15,6%), Italien (12%) und dem
Vereinigten Kénigreich (11,5%) — getragen;
gemeinsam mit Spanien (8,3%), den Nieder-
landen (5,2%), Belgien (4,2%) und Polen
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(3.3%) werden mehr als 80% der Eigenmittel-
einnahmen von acht Ldndern abgedeckt.
Osterreich rangierte 2018 nach Schweden
(2,7%) 2018 mit einem Anteil von 2,4% an
zehnter Stelle, 1995 war Osterreich auf

Platz 8 der EU 15 gelegen mit einem Anteil
von 2,6%.
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2018 waren 11 der

28 EU-Mitgliedslander
Nettozahler, 17 Lander
waren Nettoempfdnger.

Die osterreichische Net-
toposition lag 2018 mit
0,35% des BNE Uber dem
langfristigen Durch-
schnitt des Zeitraumes
2000/2018.
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Ubersicht 4: Eigenmittelzahlungen der EU-Mitgliedsldnder in Relation zum BNE

2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018 @ 2000/
2018
In % des BNE
EU 28 0,94 0,89 0.76 0,90
EU 15 0,97 0.88 0,92 0,93 0.89 0.75 0.89 0,89
Belgien 1,28 1,28 1,28 1,37 1,35 1.15 1,30 1,28
Bulgarien 0,98 1,14 0,97 0.90 1,05 1,05
Tschechien 0,95 1,04 1,06 0,98 0.85 1,01 0,98
D&nemark 0,97 0,93 0,97 0.89 0.89 0.77 0,94 0,95
Deutschland 1,04 0,87 0,90 0,88 0.86 0.71 0.85 0.88
Estland 0,92 1,02 1,06 1,03 0,82 0,97 1,01
Inand 115 0,98 1,00 1,05 0,89 0.85 1,03 0,99
Griechenland 0,92 0.92 1,04 0.78 0.95 0.79 0.91 0.96
Spanien 1,00 1,03 0,95 0,96 0.99 0.83 0,98 0,98
Frankreich 0,96 093 0.96 0,95 0,93 0.77 0,92 0,93
Kroatien 0,93 0,99 0.86 0.96 0.89
Italien 0.89 0291 0,96 1,01 0,94 0.80 0,96 0,94
Zypern 1,06 1,01 1,35 0,99 0.84 1,01 1,01
Lettland 0.95 0,96 0,99 1,01 0,82 0,94 0,97
Litauen 1,00 0,98 1,11 1,07 0,88 1,04 1,03
Luxemburg 1,08 0.86 1,02 1,08 0,94 0,89 0.91 0,99
Ungarn 0,98 1,02 1,03 0,98 0,82 1,00 0,96
Malta 1,01 0,97 1,23 0,99 0,90 1,02 1,01
Niederlande 1,20 1,10 0.88 1,04 0,98 0.80 0,94 0,98
Osterreich 0,99 0,85 0,89 0,84 0,86 0,72 0,91 0,86
Polen 0,97 1,06 1,05 1,02 0.83 0,99 0,98
Portugal 1,00 0.98 1,06 0,96 0,95 0.81 0,95 0,95
Rumdnien 0.91 0,93 0,93 0.76 0,92 0,95
Slowenien 094 1,08 1,09 1,03 0.85 1,01 1,03
Slowakei 0.94 0,99 0,94 0,94 0.83 0,97 0,97
Finnland 0,91 0.89 0,90 0,92 0,91 0.77 0,93 0.91
Schweden 0,93 0,84 0,86 0,81 0.81 0,65 0,80 0,82
Vereinigtes Kénigreich 0,82 0,61 0.80 0,86 0,68 0,60 0,69 0,67

Q: Europdische Kommission (2019), WIFO.

4. Nvutzen aus dem EU-Haushalt

4.1 Langfristige Entwicklung der
Nettoposition der EU-Mitgliedsléinder

Der in der politischen Debatte sowie den
MFR-Verhandlungen dominierende Indikator
zur Einschétzung des Nutzens, der den ein-
zelnen Mitgliedsldndern aus dem EU-Budget
zuflieBt, ist die nationale Nettoposition, die
sich als Differenz zwischen nationalen Beitrd-
gen zum EU-Budget und empfangenen
RUckflUssen daraus ergibt. 2018 wiesen 11
der 28 EU-Mitgliedsldnder (darunter auch
das Vereinigte Kdnigreich) eine negative
Nettoposition auf und waren damit Netto-
zahler; langfristig gehért auch Luxemburg zu
den Nettozahlern. 17 EU-Mitgliedsl&nder wa-
ren Nettoempfanger. Mit Ausnahme von Ir-
land, das seit 2017 ein Nettozahlerlands) ist,
und von Luxemburg, das seit 2016 eine na-
hezu ausgeglichene Nettoposition ausweist,
ist diese Einteilung der Mitgliedsl&nder in

4) Irland war erstmalig im Jahr 2014 mit 0,03% des BNE
Nettozahler.

Nettozahler- und Nettoempféngerldnder seit
Anfang der 2000er-Jahre stabil (Ubersicht 7).

Der &sterreichische Nettobeitrag machte
2018 1,324 Mrd. € aus: Einem nationalen Bei-
trag von 3,277 Mrd. € standen RUckflUsse aus
dem EU-Budget von 1,953 Mrd. € gegen-
Uber. Die 6sterreichische Nettoposition lag
mit 0,35% des BNE Uber dem langfristigen
Durchschnitt des Zeitraumes 2000 bis 2018
(0,22%).

4.2 Problematik der Nettoposition als
Indikator fir Nutzen aus EU-Mitglied-
schaft und EU-Haushalt

Zwar haben die MitgliedslGnder abhdngig
von Entwicklungsstand, geographischer
Lage, Kultur usw. auch durchaus unter-
schiedliche Praferenzen in Hinblick auf die
Struktur der Ausgaben der EU. Allerdings do-
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miniert nach wie vor die Nettoposition als
entscheidendes Kriterium fUr die Beurteilung
von MFR-Vorschldgen aus Mitgliedsl&nder-
sicht. Diese Fokussierung auf die individuelle
Nettoposition verhindert eine rationale Dis-
kussion Uber Hohe und Struktur des EU-
Budgets, die zur Bewdltigung der groen

Herausforderungen, mit denen die EU kon-
fronfiert ist, einen effektfiven Beitrag leisten
kann: Klimawandel, demographischer und
digitaler Wandel, anhaltende regionale Un-
gleichgewichte und Armutsgefdhrdung so-
wie Migration und Flichtlingsbewegungen.

Ubersicht 5: Volumen der Eigenmittelzahlungen der EU-Mitgliedslander

1995 2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018 @ 1995/
2018')
Mrd. €
Zahl der Mitgliedslander 15 15 25 27 28 28 28 28

Insgesamt 67,83 87,97 100,81 119,07 137,33 132,17 11543 142,36 10441
Belgien 2,68 3,39 4,02 4,78 5,68 5,68 5,09 5,92 4,24
Bulgarien 0,35 0,49 0,45 0.45 0,58 0,43
Tschechien 0,99 1,50 1,61 1,61 1,55 1,99 1,42
Dé&nemark 1,30 1,68 1,99 2,38 2,44 2,54 2,27 2,88 2,11
Deutschland 21,32 21,77 20,14 23,77 27,08 27,42 23,68 29,27 22,78
Estland 0,10 0,14 0,21 0,21 0,18 024 0,17
IMand 0,66 1,07 1,44 1,39 1,92 1,96 2,06 2,61 1,40
Griechenland 0,99 1,33 1,80 2,31 1,38 1,67 1,41 1,67 1,69
Spanien 3,65 6,45 9,47 10,10 10,33 11,08 9,62 11,84 8,69
Frankreich 11,88 14,51 16,85 19,58 21,17 21,11 17.90 22,22 17,32
Kroatien 0,41 0,44 0,41 0,49 0,40
Italien 6,41 11,00 138,95 15,33 16,49 15,73 13,84 17,03 13,37
Zypern 0,15 0,18 0,24 0.17 0.16 0,20 0,17
Lettland 0,13 0,18 0,24 0,25 022 0,28 0,21
Litauen 0,21 0,27 0,40 0,40 0,35 0,45 0,32
Luxemburg 0,17 0,19 0,23 0,26 0,37 0,33 0,33 0,38 0,25
Ungarn 0,83 0,96 1,09 1,07 0,97 1,27 0,94
Malta 0,05 0,06 0,11 0,09 0,09 0,12 0,07
Niederlande 4,35 5,50 5,95 5,61 7,05 6,72 5,85 7.35 5,68
Osterreich 1,76 2,09 2,14 2,63 2,82 2,98 2,65 3,49 2,39
Polen 2,33 3,66 4,33 4,14 3.72 4,72 3.45
Portugal 0.86 1,25 1,53 1,85 1,69 1,73 1,53 1.88 1,44
Rumdnien 1,14 1,46 1,54 1,39 1.83 1,39
Slowenien 0,27 0,39 0,41 0.41 0,36 0,46 0,37
Slowakei 0,36 0,65 0.71 0,75 0,69 0.86 0,63
Finnland 0.89 1,23 1,46 1,70 1,92 1,96 1,73 2,16 1,56
Schweden 1,66 2,63 2,65 3,24 3,70 3.83 3,16 3,80 2,89

Vereinigtes Kénigreich 9,25 13,87 12,16

14,66 21,59 15,92 13,76 16,40 12,73

Q: Europdische Kommission (2009, 2019), WIFO. - 1) Arithmetischer Durchschnitt des jeweiligen Zeitraumes.

Die Nettoposition ist allerdings ein nur unzu-
reichender Indikator fir den Nutzen der Mit-
gliedsl&nder aus der EU-Mitgliedschaft sowie
dem EU-Budget. Einerseits vernachldssigt sie
gewisse Nutzenaspekte des EU-Budgets fur
L&nder in oder auBerhalb der EU, anderer-
seits bleiben Vorteile aus der EU-Mitglied-
schaft unberdcksichtigt.

4.2.1 Nutzenaspekte des EU-Haushaltes
jenseits der Nettoposition

Mit dem EU-Budget sind eine Reihe von Nut-
zenaspekten verbunden, die sich in der Net-
toposition nicht spiegeln.

Erstens wird der Nutzen aus Ausgabenpositi-
onen, die nicht an EU-Mitgliedslander

’) Einen Versuch unternimmt Bertelsmann Stiftung
(2013).
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flieBen, vernachldssigt. Dies betrifft etwa
Ausgaben fUr die Entwicklungszusammenar-
beit oder Beitrittshilfen.

Zweitens erfasst die Nettoposition nicht die
Vorteile aus Politiken, die durch die EU koor-
diniert und finanziert werden, unkoordinierte
nationalstaatliche Politiken ersetzen oder er-
gdnzen und dadurch europdischen Mehr-
wert schaffen. Dies sind europdische 6ffentli-
che Guter, die aufgrund von Spillover-Effek-
ten oder GréBenvorteilen auf EU-Ebene effi-
zienter bereitgestellt werden kénnen als auf
nationaler Ebene. Der europdische Mehr-
wert dieser europdischen 6ffentlichen Guter
I&sst sich allerdings nur schwer quantfifizie-
ren’).

Mit dem EU-Budget sind
eine Reihe von Nutzen-
aspekten verbunden,
die sich in der Nettopo-
sition nicht spiegeln.

Die Nettoposition erfasst
nicht die Vorteile aus
Politiken, die durch die
EU koordiniert und finan-
ziert werden, unkoordi-
nierte nationalstaatliche
Politiken ersetzen oder
ergdnzen und dadurch
europdischen Mehrwert
schaffen.

EU-Budget 185



Der Blick auf die Netto-
position vernachlassigt
dariber hinaus den Nut-
zen aus der EU-Mitglied-
schaft selbst.
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Ubersicht 6: Struktur der Eigenmittelzahlungen der EU-Mitgliedslander

1995 2000 2005 2010 2015 2016 2017 2018
Anteile in %
Zahl der Mitgliedslander 15 15 25 27 28 28 28 28

Insgesamt 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0 100,0
Belgien 4,0 3.9 4,0 4,0 4,1 4,3 4,4 4,2
Bulgarien 0.3 04 0.3 0.4 0.4
Tschechien 1,0 1.3 1.2 1.2 1.3 1.4
D&nemark 1.9 1.9 2,0 2,0 1.8 1.9 2,0 2,0
Deutschland 31.4 24,8 20,0 20,0 19.7 20,7 20,5 20,6
Estland 0.1 0.1 0.2 0.2 0,2 0.2
Inand 1,0 1,2 1,4 1,2 1.4 1.5 1.8 1.8
Griechenland 1.5 1.5 1.8 1.9 1.0 1.3 1.2 1,2
Spanien 5.4 7.3 9.4 8,5 7.5 8.4 8.3 8.3
Frankreich 17.5 16,5 16,7 16,4 15,4 16,0 15,5 15,6
Kroatien 0.3 0.3 0.4 0.3
Italien 9.5 12,5 13.4 12,9 12,0 11,9 12,0 12,0
Zypern 0.1 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1
Lettland 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2
Litauen 0.2 0.2 0.3 0.3 0.3 0.3
Luxemburg 0.2 0,2 0.2 0,2 0.3 0.3 0.3 0.3
Ungarn 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.9
Malta 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Niederlande 6,4 6,2 59 4,7 5.1 5.1 5,1 52
Osterreich 2,6 24 21 2,2 2,1 2,3 23 24
Polen 2,3 3.1 3.2 3.1 3.2 3.3
Portugal 1.3 1.4 1.5 1,6 1.2 1.3 1.3 1.3
Ruménien 0.0 1,0 1.1 1.2 1,2 1.3
Slowenien 0.3 0.3 08 0.3 0.3 0.3
Slowakei 0.4 0,5 0,5 0.6 0,6 0,6
Finnland 1.3 1.4 1.5 1.4 1.4 1.5 1.5 1.5
Schweden 2,4 3.0 2,6 2,7 2,7 29 2,7 2,7
Vereinigtes Kénigreich 13,6 15,8 12,1 12,3 15,7 12,0 11,9 11,5

Q: Europdische Kommission (2009, 2019), WIFO.

Drittens sind bestimmte RUckflUsse aus dem
EU-Budget nicht nur mit einem direkten Nut-
zen fUr die Empfdangerl&nder verbunden,
sondern auch mit einem indirekten Nutzen
fUr Mitgliedsl@nder, die nicht direkte Zah-
lungsempfdnger sind. Solche indirekten Nut-
zenaspekte sind insbesondere im Bereich
der Kohd&sionspolitik relevant. So flossen
etwa, wie die Studie von IMAPP — Institute for
Structural Research (2017) zeigt, im Zeitraum
2007 bis 2015 80% der den EU-15-Ladndern zu-
zurechnenden Beitrége zur Finanzierung der
Kohdsionsmittel an die Visegrad-4-L&dnder
Tschechien, Ungarn, Polen und Slowakei
wieder an die EU-15-La&nder zurGck. Primdr
hatten diese indirekten RUckflUsse die Form
von zus@tzlichen Exporten der EU-15-Lander
in die Visegrdd-4-Léander, die durch die Ko-
hasionsmittel ausgeldst wurden und haupt-
séchlich den Haupthandelspartnern, darun-
ter Osterreich, zuflossen. Dariber hinaus kam
ein Teil der Mittel Tochterunternehmen in
den Visegrad-4-Landern mit Sitz in EU-15-
L&ndern zugute. Auch Naldini et al. (2019)
finden erhebliche positive Spillover-Effekte
der EU-Kohdsionspolitik und schétzen diese
positiven Effekte fUr Lander, die an den FlUs-
sen der Kohd&sionsmittel nicht direkt beteiligt
sind, auf insgesamt 21% der jahrlichen

Kohdasionszahlungen, wovon zwei Drittel EU-
L&dndern zukommen.

4.2.2 Nutzen aus der EU-Mitgliedschaft
Der Blick auf die Nettoposition vernachlds-
sigt darUber hinaus den Nutzen aus der EU-
Mitgliedschaft selbst, der monetdre sowie
nichtmonetére Aspekte umfasst (vgl. Pilati —
Zuleeg, 2020). Einige neuere empirische Stu-
dien versuchen den monetdren Nutzen der
EU-Mitgliedschaft insgesamt bzw. fUr die ein-
zelnen EU-Mitgliedsl@nder zu quantifizieren.
Mion — Ponattu (2019) sch&tzen den jahrli-
chen Pro-Kopf-Einkommensgewinn (zu Prei-
sen von 2016) im Durchschnitt der EU 28 auf
840 €. FUr Osterreich betrégt der so ge-
schatzte Integrationsgewinn 1.583 € pro
Kopf. Auf Basis von Simulationen mit dem
QUEST-Modell ermittelt in 't Veld (2019), dass
das BIP bei Wiedereinfihrung der durch den
EU-Binnenmarkt abgeschafften tarif&ren und
nichttariféren Handelshemmnisse im Durch-
schnitt der EU 28 um kumuliert 8,7% geringer
wdre. Der so geschdéizte Integrationsgewinn
betragt fur Osterreich kumuliert 11,8% des
BIP. Laut Keuschnigg (2016) fallt das jahrliche
BIP-Wachstum in Osterreich aufgrund der
EU-Mitgliedschaft durchschnittlich um

0,5 Prozentpunkte hdéher aus. Nach
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Schétzungen von Oberhofer (2019) mittels
eines Gravitats- und Input-Output-Modells
steigerte der EU-Beitritt das BIP-Wachstum in
Osterreich sogar um 0,7 Prozentpunkte pro
Jahr. Mandl (2019) berziffert die Einsparun-

gen aus dem Wegfall der Zollgrenzen fur Os-
terreich auf Basis eigener Schatzungen, die
auf dem Ceccini-Report beruhen, auf jahr-
lich mindestens 2,1 Mrd. €.

Ubersicht 7: Nettoposition der EU-Mitgliedsldnder

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 (%}
2000/
20187)
In % des BNE
BE -0,12 -028 -0,19 -0,27 -0,18 -0,19 -0,21 -028 -023 -042 -039 -036 -038 -039 -040 -037 -028 -0,16 -0,11 -027
BG .11 1,89 1,82 25 188 332 380 443 531 4,17 292 301 301
CZ 030 017 033 048 075 129 1,44 096 202 233 204 372 204 137 122 136
DK 0.14 -0,12 -0,09 -0,11 -0,11 -0,12 -0,22 -0,29 -026 -035 -025 -0,33 -044 -049 -029 -026 -028 -024 -039 -024
DE -039 -032 -023 -035 -031 -026 -026 -026 -030 -032 -035 -033 -042 -048 -049 -043 -040 -032 -039 -035
EE 1,57 1,43 1,38 1,47 1,42 425 482 225 464 422 246 120 237 209 215 251
IE 183 1,16 139 125 1,19 077 067 036 032 003 058 027 047 019 -003 0,15 0,16 -007 -0,12 056
EL 304 294 207 18 216 198 239 238 265 1,40 1,62 229 233 293 288 277 247 210 183 232
ES 08 1,11 120 109 100 066 038 032 023 017 038 028 038 029 008 040 0,19 006 0,15 048
FR -004 -0,13 -0,14 -0,12 -0,18 -0,16 -0,16 -0,18 -0,22 -0,24 -0,27 -0,30 -039 -039 -0.36 -028 -036 -020 -026 -0,23
HR2) 006 006 003 009 007 012 026 018 029 024 020 026 024 0,12 040 050 1,20 055 1,31 033
IT 0,10 -0,16 -022 -006 -020 -0,15 -0,11 -0,15 -029 -026 -028 -036 -031 -024 -030 -020 -0,14 -021 -029 -0,20
CY 049 064 067 -009 -0,13 004 006 003 -013 023 067 -018 0,18 027 039 021
Lv 1,72 194 1,52 220 1,66 255 370 362 433 346 334 310 204 198 331 270
LT 206 230 248 281 264 551 494 455 4,69 445 437 1,50 3,12 314 396 3,50
Ly -032 -077 -024 -028 -042 -033 -025 -0,51 -0,11 -035 -0,16 -0,27 -028 -024 026 -029 003 004 004 -023
HU 024 069 129 1,67 107 311 295 4,62 347 508 562 436 334 266 411 295
MT 093 182 195 048 047 020 084 100 103 1,21 233 035 130 1,00 041 1,02
NL -034 -048 -0,44 -038 -038 -049 -044 -029 -025 -033 -029 -034 -036 -042 -0,56 -039 -030 -0,19 -031 -037
AT -021 -025 -009 -0,14 -0,15 -0,11 -0,11 -0,19 -0,12 -0,15 -0,23 -0,26 -0,34 -0,39 -041 -0,29 -023 -025 -035 -0,22
PL 072 077 112 1,67 122 213 243 303 324 322 345 228 1,75 192 259 2,10
PT 1,69 1,33 191 24 208 152 142 143 154 133 1,51 173 306 263 185 053 099 129 1,66 1,68
RO 046 1,11 1,48 099 1,00 1,55 294 307 326 364 185 1,61 192
Sl 040 035 046 023 028 073 1,18 1,34 1,60 120 214 148 051 034 1,17 089
SK 051 o071 073 1,11 1,10 092 206 169 226 1,78 135 404 253 1,17 19 1,59
Fl 020 -0,11 000 -002 -004 -005 -0,14 -012 -020 -023 -0,16 -033 -033 -0.30 -043 -027 -0,14 -0,12 -025 -0,16
SE 038 -037 -027 -032 034 -027 -025 -0,17 -030 -022 -032 -032 -044 -049 -045 -0.41 -033 -029 -032 -0.33
UK -0,17 006 -0,14 -0,14 -0,15 -008 -0,10 -0,22 -005 -008 -031 -0,30 -036 -043 -025 -046 -024 -023 -029 -0.21

Q: Europdische Kommission (2019), WIFO. - ') Arithmetischer Durchschnitt des jeweiligen Zeitraumes. - 2) Kroatien erhielt bereits vor seinem EU-Beitritt

2013 EU-Mittel.

5. Europdischer Mehrwert und Reformoptionen zu seiner Erh6hung

Das EU-Budget schdpft in seiner aktuellen
Struktur bestehende Potentiale zur Schaf-
fung europdischen Mehrwertes nicht aus
(Schratzenstaller, 2017, Bachtrégler et al.,
2019). Grundlegende ausgaben- und ein-
nahmenseitige Reformen kénnten den euro-
pdischen Mehrwert des EU-Haushaltes er-
heblich steigern. Sie kdnnten ein wesentli-
cher Ansatzpunkt zur Uberwindung des Net-
topositionsdenkens der Mitgliedslénder sein.

5.1 Ausgabenstruktur

Das EU-Budget kdnnte trotz seines geringen
Umfanges ein wirksamer Hebel zur Errei-
chung wichtiger Ziele und Strategien der EU
sein. Dazu muUsste sich aber die Ausgaben-

8) Eine knappe Einsch&tzung des Vorschlages der
Europdischen Kommission vom Mai 2018 bietet
Schratzenstaller (2018).

?) Freilich wdre bei einer solchen Aufgabenzuordnung
an die EU-Ebene auch eine eventuelle
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struktur konsequenter als im Entwurf der Eu-
ropdischen Kommission fUr den ndchsten
MFR hin zu europdischen 6ffentlichen GU-
fern verschieben, die einen europdischen
Mehrwert schaffens). In diesem Sinne sollte
die EU — auch gemd&B dem Subsidiaritatsprin-
zip — primdr Aufgaben Ubernehmen, die sie
selbst besser erledigen kann als die Mit-
gliedslander (Bertelsmann Stiftung, 2017)9).
Fuest — Pisani-Ferry (2019) identifizieren meh-
rere Politikbereiche, die solche europdische
offentliche GuUter betreffen: 6konomische
AuBenbeziehungen, Klimawandel, digitale
Souverdnitat, groBe und riskante Forschungs-
projekte, Entwicklungszusammenarbeit, Mig-
rations- und Asylpolitik, AuBenpolitik und Ver-
teidigung. Dies wlrde die ZurUckverlagerung

Nutzenverringerung der Mitgliedslénder aus einer "ver-
einheitlichten Politik" zu berUcksichtigen (siehe dazu
etwa Pitlik, 2013).

Das EU-Budget schopft
in seiner aktuellen Struk-
tur bestehende Potenti-
ale zur Schaffung euro-
pdischen Mehrwertes
nicht aus.
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Die Nutzung bestimmter
(steverbasierter) innova-
tiver nachhaltigkeitsori-
entierter Eigenmittel-
quellen, die wegen Aus-
weichreaktionen im na-
tionalen Alleingang nur
schwer eingehoben
werden kénnen oder
grenziiberschreitende
Probleme betreffen,
konnte den europdi-
schen Nutzen des EU-
Budgets durch Verbes-
serung der Einnahmen-
struktur weiter erh6hen.

Insbesondere bieten
sich angesichts der Prio-
ritat, die dem Klima-
schutz in der aktuellen
Europdischen Kommis-
sion beigemessen wer-
den soll, innovative
"grine" Eigenmittelquel-
len an.
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bestimmter Aufgaben zu den Mitgliedslén-
dern und ein verstarktes Engagement in an-
deren Aufgabenbereichen erfordern. Eine
deutlichere Verringerung der EU-Agraraus-
gaben Uber den Vorschlag der Europdi-
schen Kommission fur den MFR 2021-2027
hinaus, die zudem konsequent an klimapoli-
tischen Zielen zu orientieren und im Bereich
der Direktzahlungen effektiv zu deckeln wa-
ren, wirde den Spielraum fUr eine Stérkung
der Ausgaben fUr Forschung, eine klima-
freundliche grenzUberschreitende Verkehrs-
und Energieversorgungsinfrastruktur, for pro-
aktive Asyl- und InfegrationsmaBnahmen
und Entwicklungszusammenarbeit vergrd-
Bern.

5.2 Einnahmensystem

Die EinfUhrung innovativer Eigenmittelquel-
len als teilweiser Ersatz fUr die nationalen Bei-
tr&ége der EU-Mitgliedsldnder wird von Euro-
pdischer Kommission und Europdischem
Parlament seit I&ngerem gefordert (vgl.
Schratzenstaller et al., 2016). Die Vereinba-
rung zum laufenden MFR 2014-2020 sah die
Profung innovativer Eigenmittelquellen vor,
die durch eine von Mario Monti geleitete
interinstitutionelle Hochrangige Arbeitsgrup-
pe (High Level Group on Own Resources —
HLGOR) vorgenommen wurde. In ihnrem Ab-
schlussbericht wies die HLGOR (2016) auf die
Vorteile der Implementierung eines Korbes
an innovativen Eigenmittelquellen hin, die

u. a. Steuern auf den Flugverkehr, Einnah-
men aus der Versteigerung von Emissionszer-
tifikaten oder einen Anteil an einer harmoni-
sierten Kérperschaftsteuerbemessungs-
grundlage enthielten. Gestutzt u. a. auf die-
se Empfehlung der HLGOR sah der im Mai
2018 von der Europ&ischen Kommission vor-
gelegte MFR-Vorschlag auch eine umfas-
sende Reform des Eigenmittelsystems der EU
vor, darunter etwa die EinfUhrung von drei
innovativen Eigenmittelquellen: einem Anteil
von 3% an einer harmonisierten Korper-
schaftsteuerbemessungsgrundlage, einem
Anteil von 20% an den Auktionserldsen aus
Emissionszertifikaten und einem plastikbasier-
ten Eigenmittel von 0,80 € je kg nichtrecycel-
ten PlastikmUlls. Diese Einnahmen sollten
nach Schdtzungen der Europdischen Kom-
mission den Anteil der nationalen Beitrdge
an den Gesamtfeinnahmen der EU bis 2027
von 80% auf 71% verringern.

In der Tat kénnte die Nutzung bestimmter
(steuerbasierter) innovativer nachhaltigkeits-

19) Diese Eigenmittelquellen wurden im Horizon-2020-
EU-Projekt "FairTax" analysiert (http://www.fair-tax.eu).
Eine Zusammenfassung findet sich in Schratzenstaller —
Krenek (2019), ein Uberblick Uber das FairTax-Projekt in
Gunnarsson — Nerudovd — Schratzenstaller (2019).

orientierter Eigenmittelquellen, die wegen
Ausweichreaktionen im nationalen Allein-
gang nur schwer eingehoben werden kon-
nen oder grenzUberschreitende Probleme
betreffen, den europdischen Nutzen des EU-
Budgets in Form einer besseren Einnahmen-
struktur weiter erhdhen (Schratzenstaller -
Krenek, 2019): Konkret kdnnten bestimmte Ei-
genmittelquellen, die zu einer nachhaltigen
Entwicklung beitragen, einen Teil der natio-
nalen Beitr&ge ersetzen, die derzeit keinen
Beitrag zu wichtigen EU-Zielen und -Strate-
gien leisten. Das wurde Spielraum fUr die Mit-
gliedslénder schaffen, im Gegenzug an-
dere, verzerrende Steuern —insbesondere
die hohen Abgaben auf Arbeit — zu senken.
Insgesamt kénnte so die Nachhaltigkeit der
Besteuerung in der EU gestérkt werden.
Ubersicht 8 bietet einen Uberblick Uber mdg-
liche nachhaltigkeitsorientierte Eigenmittel-
quellen und ihr geschdatztes Aufkommenspo-
tentiallo).

Insbesondere bieten sich angesichts der Pri-
oritat, die dem Klimaschutz in der aktuellen
Europdischen Kommission unter Ursula von
der Leyen beigemessen werden soll, innova-
five "grone" Eigenmittelquellen an: etwa
Steuern auf den Flugverkehr (z. B. eine EU-
weite Flugticketabgabe; Krenek — Schratzen-
staller, 2017A) oder ein System des CO»-
Grenzausgleiches fUr das Europdische Emissi-
onshandelssystem EU-ETS (Krenek — Sommer
— Schratzenstaller, 2018). Einnahmen aus sol-
chen alternativen Eigenmittelquellen k&nn-
ten die Nettozahlerproblematik entscharfen,
weil der unmittelbare Zusammenhang zwi-
schen Einzahlungen in das EU-Budget und
empfangenen RUckflUssen auf Ebene der
einzelnen Mitgliedsl&nder gelockert wirde.
Dies wirde insbesondere fUr die Einnahmen
aus dem CO»2-Grenzausgleich fur das EU-ETS
gelten, die — ebenso wie Zolleinnahmen -
einzelnen Mitgliedsl&dndern nicht zugeordnet
werden kénnten.

Die EU besitzt keine eigene Steuerhoheit.
Eine M&glichkeit der Implementierung dieser
Eigenmittelquellen, die mit den bestehen-
den EU-Vertrdgen vereinbar ist, wéren die
Einhebung auf nationaler Ebene und der
Transfer der Einnahmen an die EU. Rechfts-
grundlage einer koordinierten EinfOhrung
sind die verschiedenen Bestimmungen zur
Anndherung direkter und indirekter Steuern
in der EU).

) Details diskutieren Schratzenstaller — Krenek (2019).
Die EinfGhrung einer EU-weit koordinierten Vermégen-
steuer hatte allerdings keine Grundlage in den beste-
henden EU-Vertragen.
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Ubersicht 8: Optionen fir nachhaltigkeitsorientierte innovative Eigenmittelquellen und

Aufkommenspotential

Studie Innovative Referenzjahr Beteiligte Details Einnahmenpotential
Eigenmittel- Mitgliedsldnder Mio. € In % der EU-
quellen Gesamt-
einnahmen')
Krenek — CO2-basierte 25 € bis 35 €
Schratzenstaller Flugticket- 2014 EU 28 je t CO2-Emis- 4 bis 5 2,9 bis 3,6
(2017A) abgabe sionen
Grenzaus- 54€jetin
Krenek — Sommer — gleich fUr EU- Importen
Schratzenstaller Emissions- 2021 EU 28 enthaltene 27 bis 84 19,4 bis 60,4
(2018) handels- CO2-Emis-
system sionen
Nerudovd et al Zuschlag zur 0,03 € bis
. Mineraldl- 2014 EU 28 020 €jel 13 bis 86 9.4 bis 61,9
(2018) N
steuer Treibstoff
0.1% der Um-
Nerudovd — séfze mif
Schratzenstaller—  [NANZITANs- o 10 EU- Wertpapie- 4Dis 33 2,9 bis 23,7
L aktionssteuer Lander?) ren, 0,01% der
Solilovad (2017) M -
Umsatze mit
Derivaten
1% des Haus-
haltsvermo-
Krenek — EU-weite 20 EU- ?mi}uge{ 5%
Schratzenstaller Vermdgen- 2014 . It 156 112,2
Landerd) des Haus-
(2017B) stever ..
haltsvermo-
gens Uber
1,5 Mio. €
Anteil an 1% der har-
harmoni- monisierten
Nerudovd - sierter Kérper- Kérperschaft-
Solilova (2019) schaftstever- 2014 EU28 stever- 8 58
bemessungs- bemessungs-
grundlage grundlage
Q: Schratzenstaller — Krenek (2019). - ') Gesamteinnahmen der EU 28 2017. — 2) Im Rahmen der verstérkten Ko-

operation ("Koalition der Willigen"). - 3) Mitgliedslénder, fUr die HFCS-Daten verfGgbar sind.

6. Schlussfolgerungen

Der EU-Haushalt fir die Periode 2021 bis 2027
muss sich starker als bisher am europdischen
Mehrwert orientieren, um angesichts der
kontroversiellen Positionen der Mitgliedsl&n-
der und deren primdrer Orientierung an der
Nettoposition eine Einigung zu ermdglichen.
Eine Stérkung des Anfeils von Ausgaben for
Forschung, klimafreundliche grenziber-
schreitende Verkehrs- und Energieversor-
gungsinfrastruktur sowie von proaktiven Asyl-
und Migrations- bzw. Integrations- und Ent-
wicklungsausgaben und eine konsequente
Ausrichtung der Agrarpolitik an klimapoliti-
schen Zielen wirden den europdischen
Mehrwert der EU-Ausgaben steigern. Soll der
Budgetrahmen nicht Uber den Vorschlag
der Europdischen Kommission hinaus erhdht
werden, dann kénnen Spielrdume durch
eine stdrkere Verringerung der ersten Sdule
der Agrarpolitik oder durch eine stdrkere Fo-
kussierung der Kohdasionspolitik geschaffen
werden.

Der europdische Nutzen des EU-Budgets
kédnnte weiter erhdht werden durch die Ein-
fUhrung eines Korbes von (steuerbasierten)
innovativen nachhalfigkeitsorientierten
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Eigenmittelquellen (zusatzlich zu den diesbe-
zUglichen Vorschlégen der Europd&ischen
Kommission bieten sich Steuern auf den
Flugverkehr sowie Einnahmen aus einem
Grenzausgleichssystem fUr den EU-Emissions-
handel an) als teilweiser Ersatz fUr die auf der
Mehrwertsteuer-Bemessungsgrundlage so-
wie dem BNE basierenden nationalen Beitra-
gen, die derzeit GUberhaupt keinen Beitrag
zur Umsetzung zentraler EU-Ziele und -Strate-
gien leisten.

Die forcierte Kopplung der Mittel an Umwelt-
und Klimaziele und Ziele in Bezug auf Migra-
fion und Integration sowie die Beachtung
des Prinzips der Rechtsstaatlichkeit wirden
den europdischen Mehrwert des EU-Budgets
steigern. Eine Erhbhung des Zielwertes fur
das Klima-Mainstreaming Uber den Vor-
schlag der Europdischen Kommission von
25% der Gesamtausgaben hinaus, der kon-
sequente Ausschluss der Férderung fossiler
Energietrager sowie die Nufzung "grUner" Ei-
genmiftelquellen wirden das EU-Budget zu
einem zentralen Baustein des anvisierten
"Green Deal for Europe" machen und seinen
"grinen" europdischen Mehrwert stérken.

Der EU-Haushalt fiir die
Periode 2021 bis 2027
muss sich stdrker als bis-
her am europdischen
Mehrwert orientieren,
um angesichts der kont-
roversiellen Positionen
der Mitgliedslander und
deren primdrer Orientie-
rung an der Nettoposi-
tion eine Einigung zu er-
moglichen.

Die Kopplung der Mittel
an Umwelt- und Klima-
ziele und Ziele in Bezug
auf Migration und In-
tegration sowie die Be-
achtung des Prinzips der
Rechtsstaatlichkeit wiir-
den den europdischen
Mehrwert des EU-
Budgets steigern.
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5. Conclusions

One element of the proposed European Green Deal is a border carbon adjustment mechanism. The introduction of a BCA
would allow the EU to phase out current carbon leakage provisions of the ETS and to auction off all emission allowances,
thus rendering the ETS a more effective unilateral tool to price and reduce carbon emissions. In theory a BCA would be a
perfect instrument to ensure a level playing field for domestic and foreign producers, thus avoiding potential carbon leak-
age. Until now, however, the legal and administrative issues of implementation have been deemed too huge to overcome.
We derive a WTO-compatible (full) border tax adjustment (BTA) design that could be implemented in the near future, and
we estimate potential EU BCA and BTA revenues using a dynamic new Keynesian (DYNK) model. The BTA design of our
choice would generate substantial and stable revenues that could be used as innovative sustainability-oriented own re-
source to finance the EU budget. We find that estimated revenues would suffice to finance between 5 and 7 percent of the
EU's expenditure in the coming Multiannual Financial Framework period 2021-2027 and up to 16 percent in the year 2050. This
new revenue source would allow member states to reduce their current conftributions to the EU budget accordingly and
would thus create space to cut other more distortionary taxes at the national level, enabling an EU-wide supranational sus-
tainability-enhancing tax shift. Thus, a BTA could conftribute to tackle both environmental and fiscal challenges currently fac-
ing the EU.
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Zur Prognostizierbarkeit von Krisen

Gunther Tichy

e Der Wert von Wirtschaftsprognosen darf nicht an ihren (pseudo-genauen) Zahlenwerten gemessen
werden, sondern daran, ob die Beriicksichtigung einer Prognose die jeweiligen Entscheidungen
verbessert oder verschlechtert.

¢ Im Gegensatz zu den etablierten Konjunkturprognosen finden Struktur- und Krisenprognosen erst seit
der Finanzkrise 2008 verstarkt Interesse.

e Es ist zwar unmoglich, den genauen Zeitpunkt des Ausbruchs einer Krise oder ihr AusmaB zu
prognostizieren. In der Vergangenheit lieB sich jedoch durch die Analyse struktureller
Ungleichgewichte die Wahrscheinlichkeit des Aufiretens einer Krise in der nahen Zukunft mit gewissem
Erfolg eingrenzen.

o Die wirtschaftspolitischen Entscheidungstrager und Institutionen haben darauf aber nicht reagiert.

e Durch die rechtzeitige Bericksichtigung derartiger Analysen kénnten wirtschaftspolitische
GegenmaBnahmen vorbereitet und damit erhebliche und anhaltende Schaden minimiert werden.

o Eine regelmasBige, vertiefende Strukturberichterstattung sollte Bewusstsein fir die Gefahr struktureller
Fehlentwicklungen schaffen.

Verteilung der erkannten Instabilitaten in den jeweiligen "Obwohl in der Vergangenheit
Forschungsgebieten krisenhafte Entwicklungen von
Experten haufig rechtzeitig
Asset-Bl Geldpolitik R li .
serresen P eguierng erkannt wurden, wurden diese
Finanzinnovationen Verhalten m [nformationsmdngel
Makroungleichgewichte Wdrnungen nicht hinreichend
14 von Verwaltung, Politik und
12 | Medien aufgegriffen. Eine
0] regelmdBige Berichterstattung
. Uber strukturelle Fehlentwick-
lungen sollte Bewusstisein
6 4
schaffen und anhaltenden
41 wirtschaftlichen Schaden
2 1 abwenden."
Nl B ImEEEEEE BNl il Il IND
5 0 S > S 3 S 8 bt S 8
o Cc o o o o o o o o o
& g N N N N N N N N N

Unabhdngige Wissenschafter und Experten erkennen h&ufig problematische,
krisentréchtige Strukturprobleme auf ihrem jeweiligen Forschungsgebiet
(Q: Tichy, 2010, S. 366; Mehrfachzuordnungen).
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Zur Prognostizierbarkeit von Krisen

Gunther Tichy

Zur Prognostizierbarkeit von Krisen

In der Vergangenheit waren Experten vor allem dann in
der Lage, rechizeitig auf die Gefahr des Eintretens einer
Krise hinzuweisen, wenn sie strukfurellen Ungleichgewichten
besondere Aufmerksamkeit schenkten. Um die Wahr-
scheinlichkeit des Auftretens von Krisen besser einzuschat-
zen und rechtzeitig wirtschaftspolitische GegenmaBnah-
men einzuleiten, ist es daher notwendig, Strukturanalysen
und -prognosen zu verbessern sowie hdufiger und intensi-

ver durchzufUhren.

intensively.

On the Predictability of Crises

In the past, experts have been able to point out the dan-
ger of a crisis in good time, especially if they paid particu-
lar aftention to sfructural imbalances. In order to better as-
sess the probability of the occurrence of crises and to initi-
ate economic policy countermeasures in good time, it is
therefore necessary to improve structural analyses and
forecasts and to conduct them more frequently and more

JEL-Codes: E3, E4, F1, GO1, G1 « Keywords: Prognose, Instabilitt, Krisen, Strukturpolitik
Der Autor dankt den Teilnehmerinnen und Teilnehmern am WIFO-Seminar "Zur Prognostizierbarkeit von Krisen" vom 22. Janner

2020 fur wertvolle Anregungen.

Begutachtung: Christian Glockere Abgeschlossen am 2. 3. 2020

Kontakt: Univ.-Prof. i.R. Dr. Gunther Tichy (gunther.tichy@wifo.ac.at)

Da Prognosen dazu die-
nen, wirtschaftspoliti-
sche Entscheidungen
vorzubereiten, darf ihr
Wert nicht an ihren
(pseudo-genauen) Zah-
lenwerten gemessen
werden, sondern daran,
ob sie darauf aufbau-
ende Entscheidungen
verbessert oder ver-
schlechtert haben.

194 Krisen

Witze Uber die Unzuverl&ssigkeit von Progno-
sen gehdren zum Standardrepertoire aller,
die glauben nicht prognostizieren zu miUssen;
sie sind billig und unfair: denn jeder handelt
im Hinblick auf das erwartete Umfeld und die
kinftige Wirkung seiner jeweiligen Aktion,
handelt also auf Basis einer mehr oder weni-
ger intuitiven Prognose - vielfach ohne sich
Uber deren Eintreten oder deren Genauig-
keit Rechenschaft zu geben. Es ist nieman-
dem maoglich, ohne laufende, explizite oder
implizite Prognosen zu agieren, und es er-
scheint plausibel, dass explizite, professio-
nelle Prognosen, die aufgrund aller verfug-
baren Informationen erstellt werden, den im-
pliziten, intuitiven Uberlegen sind. Allerdings
kann auch von professionellen Prognosen
nicht erwartet werden, dass sie freffgenau
sind — ihr Wert darf nicht an ihren (pseudo-
genauen) Zahlenwerten gemessen werden,
sondern daran, ob die BerUcksichtigung der
Prognose die jeweiligen Entscheidungen
verbessert oder verschlechtert. Die Entschei-
dungsbildung muss in jedem Einzelfall den
unvermeidlichen Fehlerspielraum der Prog-
nose bericksichtigen und demgemadB einen
Plan mit entsprechender Resilienz wahlent).
Bei der Bewertung von Prognosen gilt es
Uberdies zu berUcksichtigen, dass sie viel-
fach erstellt werden, um die prognostizierten

') Resilienz ist die Fahigkeit, Krisen zu bewdltigen und
sie durch RUckgriff auf persénliche und sozial vermit-
telte Ressourcen als Anlass fUr Entwicklungen zu nut-
zen. Vielfach ist die Kritik der Anwender von Progno-
sen Folge ungenugend resilienter Szenarien, die sie
daraus ableiten.

Fehlentwicklungen zu verhindern; insofern
kénnen Prognosen gerade dann hilfreich
sein, wenn sie sich als "falsch" in dem Sinn
herausstellen, dass die prognostizierten
(Fehl-)Entwicklungen nicht eintrafen.

Im Folgenden geht es nicht um Prognosen
generell, sondern um Prognosen von Krisen.
Sie sind besonders wichtig, weil schwere Kri-
sen massive und lang anhaltende wirtschaft-
liche und politische Folgen haben (Reinhart
— Rogoff, 2009B, Funke — Schularick —
Trebesch, 2016, Tichy, 2019). Nach herr-
schender Uberzeugung wurde keine der bis-
herigen Krisen vorhergesehen, und manches
spricht dafUr, dass Krisen als seltene Einzel-
ereignisse tatséchlich nicht vorhersagbar
sind?). Die Diskussion um die Vorhersehbar-
keit seltener Ereignisse leidet allerdings unter
der unprdzisen Fragestellung: Was heiBt "Vor-
hersehbarkeit einer Krise"2 Der genaue Zeit-
punkt des Ausbruchs einer Krise, inr Ausmas,
inre Dauer und ihre Folgen sind kaum vorher-
sehbar; eher |&sst sich die Wahrscheinlich-
keit des Auftretens einer Krise in der abseh-
baren Zukunft abtasten, und das wurde —
wie im Folgenden gezeigt wird — mit einem
gewissen Erfolg auch getan. Die Schwierig-
keit scheint weniger darin zu liegen, die Ver-
werfungen und Spannungen aufzuzeigen,

2) Dieses Problem teilt die Okonomie in Bezug auf
Wirtschaftskrisen mit der Naturwissenschaft in Bezug
auf Prognosen von Erdbeben oder Uberschwemmun-
gen oder mit der Politologie in Bezug auf die Vorher-
sehbarkeit des Zerfalls des Ostblocks oder des Aufstan-
des in den nordafrikanischen Kistenl&ndern.
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die sich in Krisen enfladen kénnten, als die
Adressaten zu Uberzeugen, die Entwick-
lungsbriche aus Mangel an eigenen Prog-
nosemethoden oder infolge spezifischer
Interessen nicht sehen kbnnen oder nicht
sehen wollen.

Im Hinblick auf inre Prognostizierbarkeit wer-
den im Folgenden zundchst die unterschied-
lichen Arten von Krisen und deren Anatomie
untersucht: Krisen unterscheiden sich nach
Typ und jeweils herrschenden Ausgangsbe-
dingungen, ihre Verlaufsmuster sind jedoch

1. Zur Anatomie der Krisen

Die Literatur Gber Krisen wird von Historikern
und Journalisten dominiert, die den jeweili-
gen Einzelfall im Blick haben; Versuche, die
Gemeinsamkeiten herauszuarbeiten, wer-
den vor allem dadurch erschwert, dass Kri-
sen seltene Einzelereignisse sind. Uberdies
wurde der Begriff der Krise in der 6konomi-
schen Literatur lange Zeit ignoriert und
wurde erst in der Finanzkrise 2008 wieder
gdngig. Anders als die Agrar-, Bevdlkerungs-
und Bdrsenkrisen des 18. und 19. und die
Pensions-, Sozialstaats- und Budgetkrisen des
20. Jahrhunderts wurden die Einbriche nach
dem Zweiten Weltkrieg nicht als Krisen, son-
dern als (Bérsen-)Crash, (Millennium) Bug
oder (Dot.com-)Blase bezeichnet; vermut-
lich sollte damit ihre Spezifitdt oder ihr relativ
zur Weltwirtschaftskrise geringeres Ausmai
angedeutet werden. In der Anatomie unter-
scheiden sich die modernen Krisen von den
historischen allerdings nicht grundsatzlich.
Stets geht es darum, dass kumulative Pro-
zesse zunehmend problematischer werden,
Schwellenwerte erreichen und mehr oder
weniger abrupt enden. In Bezug auf ihre
Verursachung, das Substrat, das den kumu-
lativen Prozessen zugrunde liegt, ihre Zyklik
wie auch ihre psychologische Basis unter-
scheiden sich die verschiedenen Krisen aller-
dings.

Betreffend die Verursachung gilt es, Spekula-
fionskrisen und Strukturkrisen zu unterschei-
den. Spekulationskrisen sind zyklisch, und
das Substrat sind Preise — von Akfien, Immo-
bilien, Rohstoffen usw. Die K&ufe des jeweili-
gen Asset dienen nicht (primdr) dem Ge-
brauch (Immobilien) oder der Vermdgens-
anlage, sondern der Nutzung erwarteter
Preissteigerungens); die durch die spekulati-
ven Ké&ufe ausgeldste Steigerung der Asset-
preise bedeutet insofern einen weiteren
Kaufanreiz4), der zu weiteren Preissteigerun-
gen fuhrt. Der kumulative Prozess kann durch
einen exogenen AnstoB enden, zumeist en-
det er jedoch (endogen) dann, wenn die

3) Vielfach wird die Spekulation allerdings durch "re-
ale" Entwicklungen ausgeldst. Den K&ufen von Eisen-
bahn-Aktien oder GrundstUcken in der Grinderzeit
(RingsfraBenzeit) lagen zundchst durchaus realistische
Finanzierungsaspekte zugrunde; Ahnliches gilt fUr den
Dot.com-Boom zu Beginn des 21. Jahrhunderts (siehe
Kapitel 3.4).
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ahnlich. Kapitel 2 beschreibt die bisherigen
Versuche, Krisen rechizeitig zu erkennen. In-
dikatoren oder generelle Modelle reichen
daflr in der Regel nicht aus; vielmehr gilt es
den Spannungen, Ungleichgewichten und
Verwerfungen nachzuspUren, die zu einem
Bruch der Entwicklung fUhren. Kapitel 3 un-
tersucht, wieweit wichtige Krisen in der Ver-
gangenheit vorhergesehen wurden und
welche Methoden dabei hilfreich waren
bzw. gewesen wdren. Kapitel 4 schlieBlich
versucht, Schlussfolgerungen zu ziehen.

spekulative Uberhéhung einigen Spekulan-
ten als zu grofB3 erscheint, sodass sie versu-
chen, rechtzeitig, also vor den anderen, zu
verkaufen. Damit beginnt ein kumulativer
Prozess in die Gegenrichtung: Die Preise der
jeweiligen Assets fallen so lange, bis sie den
ersten Spekulanten als zu niedrig erscheinen.
Insofern sind Spekulationskrisen zyklisch — sie
erreichen den jeweiligen Wendepunkt zu-
meist endogen. |hr Einfluss auf andere
Mdarkte bleibt vielfach beschrénkt; krisenhaf-
tes AusmaB und damit breitere Wirkung er-
reichen Spekulationskrisen vor allem dann,
wenn der Umsatz durch kreditfinanzierte
Kaufe oder Leerverkaufe aufgeblaht wird.
Blasen rechtzeitig zu erkennen, wird nach
gdngiger Meinung dadurch erschwert, dass
die zugrundeliegenden Preise ihrerseits auf
Prognosen der Spekulanten beruhen (Cliffe,
2019); charakteristisch fUr eine Blase —und
damit prognoserelevant —sind allerdings
nicht bloB die jeweiligen Preise und ihre Stei-
gerung, sondern auch andere Indikatoren
wie etwa die Art der Finanzierung der K&ufe,
die Zahl der Marktteiinehmer oder das Volu-
men der Umsaize - sie erleichtern es, eine
Blase zu erkennen.

Strukturkrisen sind durch Fehlentwicklungen
in einzelnen Branchen oder auf einzelnen
Mérkten charakterisiert, die zu Uberkapazitd-
ten in Produktion bzw. Angebot fUhren; typi-
scherweise generieren sie im Weg von RUck-
kopplungseffekten Probleme auch auf an-
deren Markten, nicht zuletzt auf dem Ar-
beitsmarkt. Ausgeldst werden Strukturkrisen
zumeist durch Innovationen im weitesten
Sinn: technische Innovationen wie das Inter-
net (Dot.com-Krise 2000), organisatorische
Innovationen wie Collateralised Debt Obli-
gations (CDO), Hedgefonds oder Schatten-
banken (Finanzkrise 2008), aber auch politi-
sche Innovationen wie etwa Deregulierung
bestimmter Mdrkte (gleichfalls Finanzkrise
2008). Vielfach werden sie aber auch
dadurch verursacht, dass langerfristige

4) Wie Experimente von Kuchler - Zafar (2019) und
Armona - Fuster — Zafar (2019) zeigen, extrapolieren
die spekulativen Immoblienk&ufer, passen ihre Erwar-
tungen an unmittelbare Anderungen des Trends an
und erwarten keine Mean Reversion.

Krisen
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Wadhrend Instabilitatsele-
mente, die Krisen zu-
grunde liegen, oft er-
kannt werden, bereiten
das Zusammentreffen
mehrerer Krisenursa-
chen und die Identifizie-
rung moglicher Auslose-
mechanismen und fol-
gender kaskadenartiger
Ablaufe Schwierigkei-
ten.

196 Krisen

Trends Schwellenwerte erreichen, die als un-
tragbar empfunden werden: W&hrungskri-
sen oder Krisen der Staaftsfinanzen sind dafor
typische Beispieles). Bei schweren Krisen wir-
ken in der Regel mehrere Ursachen zusam-
mené); vor allem fir schwere Finanzkrisen ist
ein Zusammenftreffen verschiedener Instabili-
tétselemente mit Uberraschungseffekten ty-
pisch. Im Gegensatz zu Spekulationskrisen
sind Strukturkrisen nicht zyklisch; das Um-
schlagen im Hohepunkt erfolgt zwar — friher
oder spater — zwangslaufig, nicht jedoch ihr
jeweiliges Ende; zumeist bedarf es dafUr wirt-
schaftspolitischer MaBnahmen. Noch stérker
als Spekulationskrisen setzen Strukturkrisen
eine kraftige Ausweitung der Kredite voraus;
in den meisten Fallen wird diese durch die
Euphorie von in- und nicht zuletzt ausl@ndi-
schen Investoren und Financiers sicherge-
stellt.

In Bezug auf die psychologischen Begleiter-
scheinungen unterscheiden Kindleberger —
Aliber (2005) "Manias, Panics, and Crashes".
Manias, seltene Ereignisse, die durch Eupho-
rie breiter Bevdlkerungsschichten und man-
gelnde Rationalitdt gekennzeichnet sind,
haben deutliche Auswirkungen auf andere
Mdérkte. Panics hingegen betreffen in der Re-
gel bloB einen einzelnen Markt und treten
an einem oberen Wendepunkt seiner Ent-
wicklung auf; sie sind "a sudden flight wit-
hout cause" (Kindleberger — Aliber, 2005,

S. 110). "Manias and panics result from

2. Indikatoren zur Krisenprognose

Nach der angeblich von niemandem vor-
hergesehenen tiefen Finanzkrise 2008 (siehe
dazu Kapitel 3.5) setzte eine kritische Diskus-
sion ein: Welche Mdngel hatten die 6kono-
mischen Analyse- und Prognosemethoden,
dass solches passieren konnte?2 Die For-
schungen konzentrierten sich — gegenwarts-
bezogen - auf Finanzkrisen und gingen in
drei Richtungen: Erstens bemUhte man sich,
monetdre Mechanismen in die traditionellen
6konometrischen Prognosemodelle einzu-
bauen, zweitens wurde nach Frihwarnindi-
katoren und drittens nach Finanzstabilitéts-
und Bankenstress-Indizes gesucht.

Die Erweiterung der traditionellen Modelle
durch monet&re Mechanismen und finanzi-
elle Spannungen, wechselnde Risikoein-

%) Auch die Erddlkrisen der 1970er-Jahre gehdren zu
diesem Typ: Die jahrelange Konstanz der nominellen
Rohdlpreise lieB die Exploration sinken und die Nach-
frage steigen; Ausldser des (unvermeidlichen) Trend-
bruchs war der politische Akt der Drosselung der For-
derung als Reaktion auf den Yom-Kippur-Krieg.

¢) Wie etwa Reinhart — Rogoff (2009A, B) betonen,
waren systemische Bankenkrisen stets Folge von Asset-
Preisblasen, massiven Kapitalimporten und raschem
Kreditwachstum.

7) "A 'predictable shock' seems like an oxymoron
since by definition a shock is not predictable. How-
ever the increasing reliance on cash from new foreign
investment to pay the interest on the outstanding

procyclical changes in the supply of credit"
(Kindleberger — Aliber, 2005, S. 12). Ein Crash
hingegen ist ein markanter Verfall der Preise
bestimmter Assets, der Zusammenbruch ei-
ner Bank oder eines wichtigen Unterneh-
mens (Kindleberger — Aliber, 2005, S. 110).

Die verschiedenen InstabilitGtselemente, die
den Krisen zugrunde lagen, wurden in der
Vergangenheit halbwegs gut erkannt; in Ko-
pitel 3.5 wird das vor allem fUr die Finanzkrise
2008 gezeigt. Nicht erkannt wurden jedoch
zumeist das folgenschwere Zusammentref-
fen mehrerer Krisenursachen, die Tiefe und
die Lange der jeweiligen Krise sowie der Zeit-
punkt des Zusammenbruchs. Letzteres kann
kaum Uberraschen, da der Zusammenbruch,
vor allem in Strukturkrisen, zumeist durch ei-
nen exogenen AnstoB erfolgt, etwa eine
GroBinsolvenz oder ein Umschlagen der Be-
wertungen an der Bérse. Dennoch unter-
scheiden Kindleberger — Aliber (2005, S. 280)
"unpredictable" und "predictable shocks'?).
MaBgebend dafir ist, dass hinter dem An-
stoB vielfach eine allmdhliche, endogene,
von den Marktteiinehmern unbeachtete An-
derung von Marktstruktur oder Spielregeln
steht; die Kumulation von Risiken im System
wie in der jeweils eigenen Bilanz und das zu-
nehmende Bewusstsein der Anderung schaf-
fen die Voraussetzungen dafir, dass kleine
exogene AnstdBe Panikreaktionen zur Folge
haben, die die Krise ausldsen und erheblich
verscharfens).

schatzung sowie starkere Differenzierung der
Agenten wie der Mdrkte wird intensiv disku-
fiert (siehe etwa Oxford Review of Economic
Policy, 2018, 34(1-2)). Das blieb nicht ohne
Erfolg: Lasst man Schocks entsprechender
GréBe auf die verbesserten Modelle einwir-
ken, dann kdnnen diese die Entwicklung ver-
gangener Krisen hachzeichnen (siehe etwa
McKibbin — Stoeckel, 2009, oder Ireland,
2011). Wie Breuss (2018) zeigt, kdbnnen man-
che DSGM-Modelle den Verlauf der (&ster-
reichischen) Finanzkrise 2008 halbwegs gut
nachzeichnen; der Vorlauf ist allerdings ge-
ring (ein Quartal vor bzw. nach dem Zusam-
menbruch von Lehman Brothers). Insofern ist
die Erweiterung der Modelle zwar wertvoll,
nicht zuletzt fir Konjunkturprognosen; die
Wahrscheinlichkeit, dass auf diesem Weg

foreign indebtedness that developed in the mania
phase of the expansion . . . At some stage it was inevi-
table that the lenders would reduce the rate of
growth of their loans to these increasingly indebted
borrowers, although the details and the timing of
these moves could not have been predicted” (Kindle-
berger — Aliber, 2005, S. 280).

8) "...financial crises . . . are the predictable result of
built-up economic and financial vulnerabilities and
policy mistake" (Roubini, 2020).
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die Krisenprévention verbessert werden
kénnte, erscheint jedoch nicht allzu groB: Ei-
nerseits ist der Vorlauf, soweit Uberhaupt ge-
geben, zu kurz. Andererseits weisen Krisen,
auch und vor allem Finanzkrisen, nach den
Erfahrungen mit FrOhwarnindikatoren erheb-
liche situations- und landerspezifische Unter-
schiede auf; allgemeingultige, modellier-
bare Erfahrungen k&nnen daher nicht ohne
Weiteres gewonnen werden - je nach Verur-
sachung und Art der Krise bedurfte es jeden-
falls unterschiedlicher, krisenspezifischer Mo-
delle.

Ein zweiter Ansatz beruht auf der Suche
nach Frlhwarnindikatoreni. e. $., die Finanz-
krisen bereits wahrend ihrer Entstehung halb-
wegs gut erkennen kdnnen. Interessanter-
weise begann eine solche Suche bereits vor
Ausbruch der Finanzkrise 20087) — offensicht-
lich wuchsen schon Jahre zuvor Zweifel an
der Stabilitét des Systems. Die Suche erwies
sich als schwierig, wenn auch nicht aus-
sichtslos. "While identifying financial imbal-
ances ex ante can be difficult, this paper
presents empirical evidence that it is not im-
possible. In particular, sustained rapid credit
growth combined with large increases in as-
set prices appears to increase the probabil-
ity of an episode of financial instability"
(Borio — Lowe, 2005, drei Jahre vor der
Krise!)19). Zur gleichen Zeit kommen Kindle-
berger — Aliber (2005) zu einem &hnlichen
Ergebnis, nach der Krise auch Misina — Tkacz
(2009) und Reinhart — Rogoff (2009A): "Ex-
cessive debt accumulation, whether it be by
the government, banks, corporations, or
consumers, often poses greater systemic risks
than it seems during a boom." Jorda —
Schularick - Taylor (2010) kommen auch in
ihrer Untersuchung der Finanzkrisen der letz-
ten 140 Jahre zu diesem Schluss. Das Oster-
reichische FinanzmarktstabilitGtsgremium
empfiehlt demgemdB als Frihwarnindikator
die Kredit-BIP-Licke zu verwenden, die Dif-
ferenz zwischen der aktuellen Relation des
Kreditvolumens zum BIP und dem Trend
dieser Relation (FMSG, 2019). Die Europdi-
sche Zentralbank (Joy et al., 2015) findet ge-
ringe Nettozins-Spreads und eine flache
bzw. invertierte Zinskurve als Frohwarnindika-
toren, auf ldngere Sicht kraftig steigende
Hauspreise; fur Wahrungskrisen wéren hohe
kurzfristige Zinssatze gemeinsam mit Gberbe-
werteten Wechselkursen die besten Kurzfrist-
Indikatoren; Strukturmerkmale der L&nder
und die internationale Wirtschaftslage wa-
ren gleichfalls relevant, doch schwierig zu
operationalisieren.

?) Dies sind Uberwiegend Studien aus den USA und
von der Bank fUr Internationalen Finanzausgleich; die
Europdische Zentralbank beschdaftigte sich mit dem
Thema erst nach der Finanzkrise. Die Prognosen der
OECD (2007, S. 7) hingegen meinten "the current eco-
nomic situation is in many ways better than what we
have experienced in years".

19) Borio — Lowe (2002) empfahlen schon finf Jahre
vor Ausbruch der Finanzkrise die Entwicklung von
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Eher diagnose- als prognosebezogen ist ein
dritter Ansatz: Finanzstabilitats- und Banken-
stress-Indizes. Bordo — Dueker — Wheelock
(2000) konstruieren, wiederum bereits vor der
Krise, einen quantitativen Finanzstabilitatsin-
dex fUr die USA, der Insolvenzquoten von
Wirtschaft und Banken, Realzinssétze und
Zinsspannen umfasst, und ergdnzen ihn
durch einen qualitativen narrativen Ansatz.
Hanschel — Monnin (2005) sehen vor allem
makrodkonomische Ungleichgewichte als
Ursache fUr den Stress von Schweizer Banken
und legen ihrem Stressindikator die Kurse der
Bankaktien, Eigenkapital und Einlagen der
Banken, Verzinsung der Bank-Assets, Streu-
ung der Verzinsung von Bankemissionen
oder Zahl der Banken unter Beobachtung
zugrunde. FUr die EU bilden Angelopoulou —
Balfoussia — Gibson (2013) einen Finanzsto-
bilitatsindikator, der aus 23 Indikatoren drei
Prinzipalkomponenten ableitet; er kann die
Entwicklung der Finanzkrise nachzeichnen,
zeigt aber erhebliche Landerdifferenzen.
Slingenberg —de Haan (2011) versuchen mit
Hilfe eines Stressindex den Finanzstress in

13 OECD-L&ndern zu prognostizieren und
stoBen dabei auf erhebliche Schwierigkei-
ten: Allein das Kreditwachstum erweist sich
fUr die meisten Lander als geeigneter Stress-
indikator.

Insgesamt legen die bisherigen Versuche, Fi-
nanzkrisen rechtzeitig zu erkennen, vier Er-
kenntnisse nahe: Erstens bestanden bereits
ein halbes Jahrzehnt vor der Finanzkrise 2008
Zweifel an der Stabilitdt des Systems, und es
wurde versucht, diese Zweifel mit Hilfe von
Stress- und FrUhwarnindikatoren zu konkreti-
sieren (Kapitel 3.5 wird auf dieses Thema zu-
rickkommen). Zweitens lieBen sich zwar for
jeden situations- und I&nderspezifischen Ein-
zelfall (ex post) Frohwarn- oder Stressindiko-
toren finden, eine Generalisierung war aber
kaum moglich; Kreditwachstum und Asset-
Preise erwiesen sich als die am ehesten ge-
eigneten Indikatoren. Drittens waren die
Analysen vielfach zu eng angelegt: Bei Bla-
sen gilt es nicht bloB die Preissteigerung der
Assets abzuschétzen, sondern auch das Um-
feld — wer kauft, wie stark steigen die Um-
sAtze, wie werden die Kaufe finanziert, gibt
es Leerverk&ufe usw. Bei Finanz- und ande-
ren Strukturkrisen gilt es nicht nach Einzelindi-
katoren oder allgemeingiltigen Supermo-
dellen zu suchen, sondern die jeweiligen
Spannungen und Instabilitéten im System
breit zu analysieren. Viertens schlieBlich sind
(vor allem) Finanzkrisen nicht bloB in hohem
MaBe situations- und IGnderspezifisch, son-
dern treten auch selten isoliert auf!’); zumeist

Krediten und Asset-Preisen sowie den realen Wechsel-
kurs als Frihwarnindikatoren von Bankkrisen.

1) "We find that crises are more varied than they are
similar" (Joy et al., 2015); Reinhart — Rogoff (2009A)
hingegen finden durchaus Gemeinsamkeiten.

Die Entwicklung unter-
schiedlicher Ansatze zur
Verbesserung der Prog-
nose von Krisen erlaubte
in der Vergangenheit
zwar, Krisensymptome
frOhzeitig zu erkennen,
jedoch waren die ge-
wadbhlten Indikatoren und
darauf aufbavende
Analysen vielfach zu
eng angelegt.
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Da schwere Finanzkrisen
durch das zeitgleiche
Zusammentreffen meh-
rerer Faktoren entste-
hen, ist die Analyse der
Funktionsweise des Fi-
nanzsystems wichtiger
als der Blick auf einzelne
Markte.
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sind sie mit Staatsschuldenkrisen, W&hrungs-
krisen oder Strukturkrisen verbunden’?).

Geht man davon aus, dass vor allem
schwere Finanzkrisen durch das Zusammen-
treffen mehrerer Ursachen entstehen, dann
greift die Konzentration auf Kreditwachstum
und Bankenstressindikatoren zu kurz; infolge
der Verengung der Perspektive erfassen die
Versuche, Krisen mit Indikatoren vorherzusa-
gen, bloB Teilaspekte, nicht jedoch das ent-
scheidende Zusammenspiel unterschiedli-
cher Ursachen. Insofern war das "GespUr"
verschiedener Analysten hilfreicher, das die
Instabilitat des Systems im Blick hatte. Empiri-
sche Indikatoren fUr die Stabilitét eines Sys-
tems zu finden, ist allerdings noch schwieri-
ger als fUr die Stabilitat einzelner Mdarkte. In
der Literatur finden sich im Wesentlichen
zwei Ansatze:

Erstens sieht der Postkeynesianismus
(schwere) Finanzkrisen, anders als der
Mainstream, nicht als seltene Einzelereignisse
("Tail Events"), sondern als typische Erschei-
nungen des Kapitalismus (Keen, 2013). Ge-
mAaB Minsky's (1992) Financial Instability Hy-
pothesis dndern sich die Verhaltensweisen in
einer ruhigen Periode zwangsldufig endo-
gen in einer Weise, die zu zunehmender
Komplexitat und Instabilitat fhrt: von der
Hedge-Finanzierung der Investitionen Uber
spekulative Finanzanlagen zum Schneeball-
system der Ponzi-Finanzierung. Die Entwick-
lung von der Great Moderation in der zwei-
ten Halfte der 1980er-Jahre zur Finanzkrise il-
lustriert zwar diesen Zyklus; die Monokausali-
tat der ErklGrung vernachléssigt aber die
entscheidende Verzahnung mit zus&tzlichen
Ursachen, vor allem mit finanztechnischen
und regulatorischen Innovationen und mit
Staatsschuldenkrisen. Auch 16st nicht jede Fi-
nanzspekulation eine Finanzkrise aus, und

schwere Finanzkrisen haben fast immer Uber
die spekulative Verschuldung hinausge-
hende Ursachen.

Zweitens lassen sich Anregungen, Systemkri-
sen analytisch und prognostisch frihzeitig zu
erfassen, in den Spannungsindikatoren fin-
den, die das Osterreichische Institut fir Kon-
junkturforschung in den 1930er-Jahren zur
Konjunkturprognose verwendete (Tichy,
1973, S. 61ff). Ausgangspunkt dafir war das
Harvard-Barometer, das (in der Fassung von
1927) vor allem auf Preisreinen basierte: Der
Effektenmarkt (Reihe A) wurde durch die Ak-
tienkurse, der Warenmarkt (B) durch die reco-
giblen Warenpreise und der Geldmarkt (C)
durch den Kapitalzinssatz abgebildet; wenn
A steige und C sinke, deute das eine krisen-
fréchtige Entwicklung von B an (Monatsbe-
richte des Instituts fUr Konjunkturforschung,
1927, 1(1), S. 12f). Das war mit der monet&-
ren Konjunkturtheorie des Grinders des Insfi-
tuts fUr Konjunkturforschung, Hayek, weitge-
hend konsistent3): Krisen wirden dadurch
ausgeldst, dass der Zinssatz, der das Preisni-
veau konstant hdlt, in der wachsenden Wirt-
schaft niedriger sei als jener, der Angeboft
und Nachfrage nach Leihkapital ausgleicht.
Die durch die Zinsdifferenz ausgeldste kredit-
finanzierte Ausdehnung der Erzeugung von
InvestitionsgUtern erzeuge Disproportionali-
téten in der Produktions- und Preisstruktur. In-
sofern wurden Spannungsindikatoren ein
zentrales Element der &sterreichischen Ana-
lyse'): auf dem Gebiet der Preise's), der Pro-
duktion's) wie des Geldwesens'?). Mit dieser
Methode konnte das Institut die Weltwirt-
schaftskrise rechtzeitig und halbwegs richtig
erkennen (siehe Kapitel 3.1); das lasst vermu-
ten, dass Spannungsindikatoren ein erfolg-
versprechendes Element der Krisenanalyse
und -prognose werden kénnten.

3. Wieweit konnten Krisen vorhergesagt werden?

Dass vor allem die Finanzkrise 2008 von nie-
mandem vorhergesagt wurde, gehort zu
den kaum hinterfragten Behauptungen von
Publizistik, Politik und selbst Wissenschaft. "I
do not know anyone who predicted this
course of events . .. What we have seen is

12) "First, banking failures and liquidity dry-ups seldom
occur as totally exogenous events; this time around,
they stemmed from problems in real estate markets
that, themselves, undoubtedly reflect more basic
macroeconomic fundamentals" (Ireland, 2011, S. 1).
13) Der Monatsbericht vom Mdarz 1935 betont, "daB
dem Drei-Mdrkte-Barometer sehr wohl ein theoreti-
scher Sinn zugrunde gelegt werden kann und daB
auch ein Kausalzusammenhang zwischen den einzel-
nen Reihen besteht" (Monatsberichte des Instituts for
Konjunkturforschung, 1935, 9(3). S. 65).

14) "..., daB neben dem geschilderten Barometer der
sozusagen horizontal nebeneinander gelagerten drei
Mdarkte durch GegenUberstellung der Bewegung der
vertikal verbundenen Erscheinungen . . . eine wesentli-
che Ergdnzung des aus dem ersteren erhdlflichen Bil-
des zu gewinnen sein wird" (Monatsberichte des Insti-
tuts fUr Konjunkturforschung, 1927, 1(1), S. 17)

fruly a 'tail' outcome - the kind of outcome
that the routine forecasting process never
predicts", versicherte der Prasident der aus-
tralischen Nationalbank (Stevens, 2008,
S.7)18). Das ist nicht nur sehr allgemein und
zuU pessimistisch, es ist auch falsch: "Routine

15) Etwa die Preise von Fertigwaren und Vorproduk-
ten, Einzelhandels- und GroBhandelspreise, Indust-
rie- und Agrarpreise, Einzelhandelspreise und Aktien-
preise, Preise und Léhne.

16) Etwa Konsum- und InvestitionsgUter.

7) Etwa Geldmarktsatz und Rendite, Devisenkurse
und reagible Preise, Geldumlauf und Produktion.

18) "In summary, Your Majesty, the failure to foresee
the timing, extent and severity of the crisis and to
head it off, while it had many causes, was principally
a failure of the collective imagination of many bright
people, bothin this country and internationally, to un-
derstand the risks to the system as a whole", antwor-
teten Besley — Hennessy (2009) nach langer
Denkpause im Auftrag der British Academy auf die
Frage der britischen Kénigin, warum die Okonomie die
Krise nicht vorhergesehen habe (https://www.
theguardian.com/uk/2009/jul/26/monarchy-credit-
crunch).
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Forecasting" versagte und musste bei eher
seltenen Einzelereignissen auch versagen,
und der Zeitpunkt des Ausbrechens wie das
AusmaB der Krise wurden tatséchlich nicht
vorhergesehen — sehr wohl jedoch wurden
die Instabilitédt des Systems und die dro-
hende Gefahr von (zumindest) Teilkrisen er-
kannt (Tichy, 2010); von der Politik wurde das
ignoriert bzw. wegdiskutiert. Die folgenden
Kapitel gehen der Frage nach, wieweit die
Krisen der Vergangenheit als solche oder zu-
mindest deren Einzelelemente vorhergese-
hen wurden bzw. h&tten vorhergesehen
werden kénnen.

3.1 Weltwirtschaftskrise 1929

Die Weltwirtschaftskrise war wegen der unty-
pischen Form ihrer Entstehung und ihres Ver-
laufes besonders schwierig zu prognostizie-
ren: In den USA folgte auf eine allmd&hliche
Konjunkturabschwé&chung ab Juni 1929 und
eine extrem ausgepragte Aktienblase eine
zundchst scheinbar normale, wenn auch
heftige Borsenkrise. Anstelle des (Ublichen)
Musters "Uberhitzung — Crash — Abschwung"
erfolgte der Crash erst vier Monate nach Be-
ginn des Abschwunges, und der Abstieg in
die Krise wurde von einer fast halbjé&hrigen
Zwischenerholung der Akfienkurse unterbro-
chen, die ein Viertel des vorhergehenden
Kursrickganges kompensierte. Die Ursachen
der Krise sind bis heute umstritten: Friedman
- Schwartz (1963) sehen primdr verfehlte
Geldpolitik in den USA, Samuelson eine Serie
historischer Zufdlle (Plumpe, 2012, S. 89),
Kindleberger — Aliber (2005) institutionelle Ur-
sachen wie ein instabiles System der Welt-
wirtschaft und das Fehlen der Fihrung durch
ein Land'?). DarUber hinaus durfen die finan-
ziellen und strukturellen Folgen des Ersten
Weltkrieges ebenso wenig Ubersehen wer-
den wie die strukturellen Verwerfungen im
Gefolge des Booms der Roaring Twenties?),
die massive Zunahme der Verschuldung?'),
politische Fehler?2) sowie die aus der politi-
schen Lage resultierende Nervositdizs).

19) Kindleberger - Aliber (2005, S. 370f) sprechen von
der Unfdahigkeit des Vereinigten Konigreiches, die kon-
fligierenden Einzelinteressen zu koordinieren und die
infernationale Wirtschaftsordnung zu gestalten, und
der Unwilligkeit der USA, das zu tun.

2) Die kraftigen, aber nervésen Aktienkurssteigerun-
gen verdeckten die Spannungen, die sich im Boom
der Roaring Twenties entwickelt hatten, wie etwa
Uberproduktion von Basisgitern und entsprechend
hohe Lagerbestdnde, drastischer Verfall der Agrar-
preise, Verschuldung der Farmen, Uberkapazitéten im
Schiffsbau, Konsumboom im Bereich dauerhafter GU-
ter, vor allem Pkw usw. Die Industrieproduktion stieg
1928 und 1929 um 15%, nicht zuletzt weil die Konsum-
gUterindustrie von kreditfinanzierten Anschaffungen
profitierte; das Volumen der Konsumkredite erhdhte
sich zwischen 1919 und 1929 von 0,1 Mrd. $ auf

7 Mrd. $. Die Zahl der Investmentgesellschaften ver-
vierfachte sich zwischen 1921 und 1926 auf 160 und
verdoppelte sich im darauf folgenden Jahr; zwischen
1927 und Herbst 1929 verzehnfachte sich ihr Vermo-
gen (https://www.boerse.de/boersenwissen/boersen
geschichte/Der-Boersencrash-des-Jahres-1929-69).
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Auch in Europa setzte der Abschwung schon
vor dem Bdrsencrash in den USA vom

29. Oktober 1929 ein; nach der Chronologie
des NBER wurde der Konjunkturhdhepunkt in
Deutschland bereits im April 1929 erreicht, in
den USA im Juni und im Vereinigten Kénig-
reich im Juli (Kindleberger — Aliber, 2005,

S. 147) —= durchwegs also vor dem Bdrsen-
Crash in den USA24). Auch in Europa kam es
zu Strukturverwerfungen?2’): Zusammenbruch
der Goldwdhrung, unangebrachte Wechsel-
kurse, massive (Auslands-)Kreditverflechtung
und -expansion, Bankenzusammenbriche
usw. Die Industriestruktur war vor allem in
Deutschland und Osterreich krisenanfallig:
als Folge der Gebietsverluste, nicht lebensfa-
higer Unternehmensgrindungen aus der Pe-
riode der Hochinflation und unzureichender
Reformen2s).

Angesichts der vorliegenden Fragestellung
kann es hier nicht um Ursachen und Erschei-
nungsform der Weltwirtschaftskrise gehen;
festzuhalten sind jedoch das fUr schwere Kri-
sen typische Zusammentreffen mehrerer Ur-
sachen und der merkwurdige Verlauf, der
die Vorhersehbarkeit dieser Krise in besonde-
rem MaBe erschwerte. Trotz dieser Komplexi-
tat und trotz der damails (sehr) beschrénkten
Datenbasis wurden die Probleme vom Oster-
reichischen Institut fUr Konjunkturforschung
im GroBen und Ganzen richtig und rechtzei-
tig erkannt: Das Institut warnte bereits im
Janner 1928, dass die Entwicklungschancen
zwar kurzfristig nicht unginstig, auf IGngere
Sicht jedoch ungewiss seien (Monatsbe-
richte des Instituts fir Konjunkturforschung,
1928, 2(1). S. 8), und diagnostizierte im De-
zember 1928 — fast ein Jahr vor dem Crash in
den USA -, dass die Daten das typische Bild
am Beginn einer Depressionsperiode zeigen
(Monatsberichte des Instituts fir Konjunktur-
forschung, 1928, 2(12), 188). Ein Jahr darauf,
im Februar 1929, identifizierten auch Fed-
Governor Roy Young und der Bankier Paul
M. Warburg die Kurssteigerungen als kreditfi-
nanzierte Blase und wandten sich gegen
Spekulation und Kredite an Makler (Kindle-

21} Das Volumen der taglich falligen Kredite nahm
von 4,4 Mrd. $ Ende 1927 auf 6,4 Mrd. $ Ende 1928 zu
(Kindleberger, 2010, S. 94). Das extrem hohe Niveau
der Kreditfinanzierung, nicht zuletzt von Aktienkaufen,
verstdrkte den Abschwung massiv, weil der rasante
Verfall der Assetf-Preise zu Notverk&ufen zwang.

22) Etwa Bezahlung der Reparationen durch Kredite,
Protektionismus, Uberbewertung des britischen Pfund,
Unterbewertung des franzdsischen Franc, Deflations-
politik, vor allem in Deutschland.

23) Etwa aus dem anhaltenden Streit um Kriegsschul-
den und Reparationen oder den deutsch-franz&si-
schen Konflikten resultierend.

24) Nach Schmidt (1934, S. 265) streuten jedoch die
Hdhepunkte der einzelnen Indikatoren ungewdhnlich
stark.

25) Siehe dazu Schmidt (1934), Borchardt (1978, 1986),
Kindleberger (2010), Butschek (2011).

2¢) "More comprehensively, it may be said that Ger-
man economy in the years 1924-33 was subject to in-
fluences arising out of structural changes especially
marked in the working population, in the technique of
production, in business organization and in the financ-
ing process" (Schmidt, 1934, S. 274).

Das Osterreichische
Institut fir Konjunkturfor-
schung konnte vor der
Weltwirtschaftskrise mit-
tels der von ihm entwi-
ckelten Spannungsindi-
katoren rechtzeitig
warnen.
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berger — Aliber, 2005, S. 141f). Als der Dow-
Jones-Index am 3. September 1929 nach
einer Verdreifachung seit 1924 den Wert von
381 erreichte, warnte der Analyst R. W.
Babson - 7 Wochen vor dem Crash — vor
kommenden Kursverlusten von 60 bis

80 Punkten; er |6ste damit zwar einen
weiteren Kursrutsch aus; seine Warnung

blieb jedoch wirkungslos, weil andere, nicht
zuletzt I. Fisher, widersprachen. SchlieBlich
warnten die Fed-Prasidenten Hamlin und
James am 20. Oktober 1929 vor einer
echten Depression, fanden aber keine
Mehrheit unter den Mitgliedern des
Zentralbankrates (Kindleberger — Aliber,
2005, S. 151).

Ubersicht 1: Die Weltwirtschaftskrise aus der Sicht des Osterreichischen Instituts fiir Konjunkturforschung

1/1927, S. 29: Tiefpunkt der zyklischen Depression schon im
Spatsommer 1926 Gberschritten, Gefahr schwerer
RUckschldge durch unausgeglichene Entwicklung im
Ausland

1/1928, S. 8: Entwicklungschancen kurzfristig nicht
ungunstig, auf Idngere Sicht ungewiss

5/1928, S. 76: Konjunkturumschlag in Nachbarlédndern in
einigen Monaten zu erwarten

771928, S. 101: Stillstand; Anspannung des Weltgeldmarktes USA: Expansive Geldpolitik
12/1928, S. 188: Typische Konstellation am Beginn einer
Depressionsperiode, Kreditlage als bestimmender Faktor
2/1929, S. 26: harter Winter; in ndchster Zeit kein stérkerer
RUckgang zu erwarten

471929, S. 63f: Anspannung des Geldmarktes, Drei-Mdarkte-
Barometer verschlechtert

7/1929, S. 123: RUckschlag in den USA noch in diesem Jahr

USA: Steuersenkung

K&nigreich Juli 1929
9/1929, S. 158: In den n&chsten Monaten noch héhere
AnsprUche an die Widerstandskraft der Wirtschaft
10/1929, S. 169: Lange beflrchtete Verscharfung der
Depression eingetreten, jingste Ereignisse machen
Voraussage unmoglich
2/1930, S. 31: Fortdauer der Depression mit leicht
aufwartsgerichteter Tendenz
3/1930, S. 50: Depression halt unvermindert an, Besserung
bloB saisonbedingt
4/1930, S. 67: Scharfe Industriedepression in den USA,
Aufschwung kdnnte sich in Europa verlangsamen und
verzdgern
6/1930, S. 95: Depression eher noch verstérkt, auch im
Ausland fehlen Anzeichen einer Besserung (S. 102)

USA: Borsenkurse steigen wieder

USA: Bérsenkurse sinken wieder

USA: RUGckgang der Industrieproduktion, ab Juli expansive Geldpolitik

USA: Kurseinbruch, Zinserhdhung und RUckgang der Kapitalexporte

Deutschland: Ruhr-Eisenstreik (Aussperrung); USA: Industrieproduktion sinkt; Dow-Jones-
Index 1928 +50%, 1. 1. bis 15. 4. 1929 +30%

USA: Zollerhdhung, Rickgang des Welthandels

Laut NBER Konjunkturhdhepunkte (ex post): Deutschland April 1929, USA Juni, Vereinigtes

24.10. 1929 Black Tuesday in den USA

Deutschland: Regierungskrise, Deflationspolitik Brining

Devisenverluste der deutschen Reichsbank, Hoover-Moratorium

9/1930, S. 147: Langsames Abebben der Depression, wenig Hitler gewinnt 107 Parlamentssitze, ab August Abhebungen bei deutschen Banken

Aussicht auf Besserung der Lage in der Industrie (S. 157)
12/1930, S. 205: Konjunkturabstieg weiter fortgesetzt;
Bewegung ndhert sich Tiefpunkt

1/1931, S. 1: RUckgang verlangsamt, aber noch keine
Umkehr

USA: Bankenkrise

3/1931, S. 42: Tiefpunkt erreicht, ohne dass in den néchsten Goldabzug aus den USA, Rickzug von Krediten aus Osterreich

Monaten mit Belebung zu rechnen ist

6/1931, S. 99: Betréchtliche Verscharfung der Depression
8/1931, S. 133: Verscharfung der Depression auf fast allen
Gebieten, scharfer RUckgang der Weltmarktpreise
2/1933, S. 32: Noch immer langsame Verschlechterung der USA: Bankenzusammenbriche
Wirtschaftslage

Ab 7/1933, S. 115, sieht das Institut langsame

Besserungstendenzen

3/1935, S. 66: Tiefpunkt in Osterreich durchschritten, aber

Aufwdartsentwicklung Uber erstes Stadium noch nicht

hinausgekommen

9/1937, 8. 183: Abschwdchung der Weltkonjunktur,

Verlangsamung in Osterreich

1/1938, S. 1: RUckgang von Produktion und

Auftragsbestand

2/1938, S. 60: Einige Anzeichen deuten auf Besserung hin

CA-Krise; Staatsfinanzierungsprobleme im Ausland, Hoover-Moratorium

Q: Eigene Zusammenstellung aufgrund der Monatsberichte des Osterreichischen Instituts fir Konjunkturforschung; weitere Details Tichy (1973, S. 64).

Ubersicht 1 illustriert die Schwierigkeiten und
Erfolge der Krisenanalyse und -prognose an-
hand der Monatsberichte des Osterreichi-
schen Instituts fUr Konjunkturforschung; die
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Zitate geben jene Formulierungen wieder,
die die Diagnose bzw. Prognose am deut-
lichsten charakterisieren; ansatzweise wer-
den sie der jeweiligen Entwicklung im
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Ausland, vor allem in den USA gegenuber-
gestellt, dem Ausléser der meisten Entwick-
lungen.

Basis der Wiener Analysen waren — wie er-
wdhnt - die an das Harvard-Barometer an-
gelehnten Reihen des Drei-Mdarkte-Baro-
meters in der Reihenfolge Geldmarki?7),
Effektenmarki28), Warenmarkt??) sowie der
aggregierte Index des Allgemeinen Ge-
schaftsganges. Hinzu kamen neben der Ent-
wicklung in den Nachbarldndern die fir das
Strukturdenken der Osterreichischen Schule
typischen Spannungsindikatoren; sie kom-
men in den Monatsberichten in zahlreichen
GegenUberstellungen auf dem Gebiet der
Preise, der Produktfion oder des Geldwesens
zum Ausdruck?0) (Tichy, 1973, S. 63). Das Insti-
tut fUr Konjunkturforschung stUtzte dabei sei-
ne Analysen nicht auf einen Indikator oder
ein bestimmtes Modell, sondern auf eine
breite Analyse der strukturellen Spannungen.

Anhand der AusfGhrungen in den Monats-
berichten lassen sich sowohl die unruhige
Entwicklung der Krise verfolgen als auch das,
trotz der enormen Unsicherheit rechtzeitige
Erkennen der meisten Umschldge; das Insti-
tut erkannte, wie Ubersicht 1 zeigt, rechtzei-
tig, dass eine Krise bevorstand3!). So warnte
es, wie erwdhnt, schon im J&nner 1928 vor
l&angerfristig ungewissen Entwicklungschan-
cen und diagnostizierte im Dezember 1928
das "typische Bild am Beginn einer Depressi-
onsperiode" (Monatsberichte des Instituts for
Konjunkturforschung, 1928, 2(12), S. 188).
Nach der Zwischenerholung in den USA
warnte das Institut ab April 1929 anhaltend
vor einem RUckschlag, sah ab September
1930 tatsdchlich ein langsames Abebben
der Depression. Im Mdrz 1931 diagnostizierte
es den Tiefpunkt, musste allerdings im Juni im
Gefolge der CA-Krise eine betrdchtliche
Verscharfung der Depression erkennen. Im
Februar 1938 glaubte es Anzeichen einer
Besserung zu sehen, doch war das die letzte
AuBerung als eigenstandiges Institut. Im
ndchsten Heft ist zu lesen, dass das Institut
vom Deutschen Institut fUr Konjunkturfor-
schung Ubernommen wurde32).

3.2 Borsenkrise 1987

Die Bérsenkrise von 19. Oktober 1987 er-
scheint zund&chst als typische Boérsenblase:
Der S&P-500-Index zog in den

27) Satz fur erste Kommerzpapiere, Satz fir Privates-
kompte, eskomptierte Wechsel der Nationalbank.

28) Industrieaktienkursindex, Geldumsdatze im Effekten-
Clearing, Effekten-Umsatzsteuver.

29) Arbeitslose in Wien, reagible Warenpreise, Roh-
stahlproduktion (spdater Produktionsindex), Ausfuhr von
Fertigwaren.

30) Siehe die FuBnoten 15 bis 17.

31) L. Robbins betont in seinem Vorwort zu Hayeks "Pri-
ces and Production" wie K. Leube in seiner Hayek-Bio-
graphie (beide zitiert nach Leeson, 2014), dass Hayek
die Krise in den USA als Erster vorhersah; anderer An-
sicht ist Klausinger (2017, S. 936).

32) "Das ungeheure Geschehen dieser Tage, das das
Leben des deutschen Volkes in all seinen Bereichen
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vorangegangenen finf Jahren um Uber
200% an33), das Kurs-Gewinn-Verhdltnis der
S&P-500-Unternehmen verdoppelte sich von
knapp 10 Anfang der 1980er-Jahre auf Uber
20. Dennoch war dies nicht primdr eine Spe-
kulationskrise; dahinter lag eine deutliche
Verschlechterung der makrodkonomischen
Rahmenbedingungen: Die ZinssGtze waren
weltweit gestiegen, das AuBenhandelsdefizit
der USA hatte sich markant vergréBert, und
der Dollar war schwach. Inflationséngste lie-
Ben Befurchtungen aufkommen, die Noten-
bank der USA werde kUnftig eine restriktivere
Politik verfolgen. Insofern hétte der Crash "in
der Luft liegen" muUssen. Dennoch bedurfte
es sogar mehrerer Schocks, um ihn auszuld-
sen: In der Woche vor dem Crash strich das
Représentantenhaus der USA Steuerbegins-
tigungen fUr die Finanzierung von Fusionen,
die Notenbank hob den Leitzinssatz fir kurz-
fristige Kredite (zum ersten Mal seit drei Jah-
ren) an, die Spannungen zwischen den USA
und dem Irak eskalierten34), am 16. Oktober
fiel der Dollarkurs abrupt, und am Sonntag
(18. Oktober) meldet die New York Times,
der Finanzminister werde den Dollarkurs
nicht weiter sttzen, wenn die deutsche Re-
gierung auf einer Zinssatzerhdhung beharre.

Die Verzdgerung des Ausbruchs der Krise
durfte — ebenso wie der Schock, den dieser
"Schwarze Montag" ausldste — damit zusam-
menhdngen, dass dies der erste Bérsenkrach
nach dem Zweiten Weltkrieg war. Aufgrund
der vorangegangenen Erfahrungen wurden
zund@chst alle Indikatoren verdréngt, die auf
einen Crash hindeuteten. Das AusmaB der
Krise — der Dow-Jones-Index brach innerhalb
eines Tages um 23% ein (-508 Punkte), der
gréBte RUckgang innerhalb eines Tages in
seiner Geschichte — hangt nicht bloB mit
dem AusmalB der makrodkonomischen Ver-
werfungen und der daraus resultierenden
GréBe der Blase zusammen, sondern auch
mit dem Schock und damit, dass die Borse
rein fechnisch mit der Abwicklung der
sprunghaft gestiegenen Zahl der Transaktio-
nen nicht zurande kam, sodass der Handel
vorUbergehend eingestellt werden
musstess). Dennoch entstand keine Panik;
die Bérsenkrise griff nicht auf andere Mdarkte
Uber (Kindleberger — Aliber, 2005, S. 99). Es
ging dabei um die Abwehr der Krisenfolgen
durch die Wirtschaft selbst, nicht um Reaktio-
nen und AbwehrmaBnahmen der Politik.

erfUllt und erhebt, weist auch dieser Schriftenreine
neue Wege. . . . Es gereicht mir zur besonderen Ehre,
daB die Reichsregierung mich als den Présidenten des
Deutschen Instituts fUr Konjunkturforschung mit der Lei-
tung des Osterreichischen Instituts fir Konjunkturfor-
schung beauftragt hat. Wagemann"

33) Seit 1982 erhdhte er sich auf das 15-fache, gab
aber seit August 1983 wieder etwas nach.

34) Am 15. Oktober 1987 schoss der Iran eine Silkworm-
Rakete auf einen Tanker der USA ab, am 16. Oktober
auf ein kuwaitisches Schiff unter US-Flagge.

3%) Insofern |I6ste dieser Crash die darauffolgende Au-
tomatisierung der Borse aus.

Krisen

Die Borsenkrise hatte
makrookonomische so-
wie politische Ursachen

und griff nicht auf an-

dere Markte Uber.
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Die Millennium-Bug-
Krise 2000 ist ein Beispiel
fir eine prognostizierte
Krise, die nicht eintrat,
weil den Gefahren
rechizeitig entgegenge-
wirkt wurde.

Die Dot.com-Krise 2000
war eine IT-Uberinvesti-
tionskrise als Folge weit
Uberzogener Erwartun-
gen der Investoren.
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33 Millennium-Bug-Krise 2000

Die Millennium-Bug-Krise 2000 ist ein Beispiel
fUr eine prognostizierte Krise, die nicht ein-
tfrat, weil den Gefahren rechtzeitig entge-
gengewirkt wurde. FUr den Jahreswechsel
1999/2000 wurden Katastrophenszenarien
vorhergesagt, weil in den Computersyste-
men Jahreszahlen bloB zweistellig angege-
ben wurden. Mangels richtiger Angabe des
Datums wirden Computerabstirze in gro-
Bem MaB erfolgen ("Millennium Bug" oder
"Y2K Bug"); besonders sicherheitsrelevante
Bereiche wie Banken, Industrie oder Kraft-
werke, im Extremfall sogar Atomwaffen, wir-
den fehlgeschaltet oder lahmgelegt wer-
den.

Inwiefern die Jahr-2000-Problematik von
wirklicher Relevanz sein wirde, war Ende der
1990er-Jahre kaum realistisch zu beurteilen.
Neben den in Medien und populdren BU-
chern (Reeve — McGhee, 1996, Hyatt,
199836), Yourdon - Yourdon, 1998) prognosti-
zierten apokalyptischen Szenarien wiesen
auch sorgféltige Analysen von Fachleuten
auf erhebliche reale Gefahren hin. In no-
hezu allen groBen Unternehmen wurde eine
genave Untersuchung der Computersys-
teme angeordnet, um die beflrchteten Fol-
gen so gering wie moglich zu halten. Die
Software-Industrie UberprUfte ihre Produkte
und gab Warnlisten heraus, bei welchen Pro-
grammen Fehlfunktionen zu befirchten
seien; sie wurden mit Testroutinen fUr die
Hardware (vor allem die Systemuhren) kom-
biniert. Auch wurden Warnaufkleber fUr jene
Gerdate verteilt, die bis Ende 1999 systema-
fisch aus dem Betrieb genommen werden
mussten. Privatanwender fanden im Internet
Listen mit gefdhrdeter Hard- und Software.
Um Fehler zu vermeiden, stellten viele Ban-
ken in der Silvesternacht ihnre Geldautoma-
ten ab. Die Ausgaben, die getatigt wurden,
um Computer und Programme Y2K-vertrag-
lich zu machen, wurden auf insgesamt

300 Mrd. $ geschdtzt (Encyclopaedia Britan-
nica). Noch bis zum kritischen Jahreswechsel
1999/2000 verbreiteten einige Medien be-
sorgte Berichte, doch zeigte sich Anfang

3¢) In der Verlagswerbung: "At the stroke of midnight
on January 1, 2000, the world could erupt into com-
plete chaos. Imagine: social security checks stop
coming, planes all over the world are grounded, VISA
balances skyrocket, and the military, police officers,
and firefighters walk off the job. Any one of these
problems could generate enormous social conse-
quences. Combined, they will cause complete chaos.
Experts know how to solve the Year 2000 crisis, but can
it be implemented in time?2 Now, for the first time in
non-computer nerd language, author Michael S.
Hyatt tells the rest of us, in a straightforward manner,
the magnitude and scope of the Year 2000 crisis and
its impact on federal, state and local governments;
the banking and finance industries; public utilities."

37) 1993 ermdglichte der Web-Browser Mosaic erst-
mals einen benutzerfreundlichen Zugang zum World
Wide Web. Zwischen 1990 und 1997 erhdhte sich in
den USA der Anteil der Haushalte mit Computern von
15% auf 35%, und der Computer wurde vom Luxusgut
zur Notwendigkeit.

2000, dass die vorsorglichen MaBnahmen
ausreichend gewesen waren — die ange-
sagte Krise fand nicht staftt.

3.4 Dot.com-Krise 2000

Die prognostizierte und durch rechtzeitiges
Gegensteuern der Betroffenen abgewen-
dete Millennium-Bug-Krise wurde durch eine
massive IT-Uberinvestitionsblase Uberlagert,
die am 11. Mdrz 2000 platzte und in eine
Krise umschlug. IT-Innovationen in der ersten
Halfte der 1990er-Jahred’) hatten eine Ver-
netzung der Welt ermdglicht, die die Trans-
portgeschwindigkeit von Informationen ra-
sant steigerte und deren Transportkosten
drastisch senkte. Zugleich waren die Zins-
sétze relativ niedrig und Venture Capital (in
den USA) reichlich verfUgbar; der Telecom-
munications Act 1996 und der Taxpayer
Relief Act 1997 steigerten die Gewinnerwar-
tungen der IT-Branche weiter, sodass die
Venture-Capital-Investitionen kraftig stiegen
und 1999 geradezu explodierten: von

19 Mrd. $ im 1. Halbjahr 1999 auf 41 Mrd. $
im 2. Halbjahr und 66 Mrd. $ im 1. Halbjahr
200038). 77 Unternehmen, meist aus dem In-
ternet-Geschdaft, gingen an die Bérse; eine
mdachtige Aktienkursblase entstand: Der
Technologieindex NASDAQ verfunffachte
sich innerhalb von nur vier Jahren, von 1996
bis zum 8. Marz 2000, dem Freitag vor dem
Crash, von 1.000 auf 5.133 Punkte. Als die
Bdrse am ndchsten Montag geo6ffnet wurde,
stUrzten die Kurse ab: Im Mé&rz und April ver-
lor der Index ein Drittel seines Wertes und fiel
nach einer kurzen Zwischenerholung bis Ok-
tober 2002 auf 1.100 Punkte.

Die Dot.com-Krise 2000 war eine IT-Uberin-
vestitionskrise als Folge weit Gberzogener Er-
wartungen der Investoren. Auf die spekula-
tive Welle von Neugrindungen und Bdrsen-
gdngen folgte eine entsprechende Welle
von Unternehmenszusammenbrichen; sie
war in den USA besonders krass, zeigte sich
aber auch in Europa®). Die Ubersteigerung
von Gewinnerwartungen, Investitionen, Kre-
ditfinanzierung und Aktienkursen war so aus-
gepréagt, dass die Blase hétte erkannt wer-
den mUssen). Tatsdchlich sah Warren

38) PricewaterhouseCoopers International Limited,
https://www.pwc.com/us/en/industries/technology/
moneytree/explorer.html#/type=history&category=&
currentQ=Q3%202018&gRangeStart=Q1%202000&g
RangeEnd=Q2%202019&chartType=bar.

3%) Auch in Deutschland boomte die Spekulation mit
Neuemissionen; die deutschen Aktienindizes erreich-
ten ihren Hohepunkt bereits am 7. Mérz 2000. Im Zug
der Euphorie des Neuen Marktes wurde der Nemax-In-
dex eingefUhrt, aber bereits Ende 2004 wieder einge-
stellt. In 173 Versteigerungsrunden fUr UMTS-Lizenzen
erzielte der Bund in Deutschland Einnahmen von

50 Mrd. €. Bis Ende 2001 wurden 350 Internet-Startups
aufgeldst, darunter besonders viele Dot.com-Unter-
nehmen (https://www.channelpartner.de/a/
dramatische-zunahme-von-dotcom-pleiten-mit-
reinigender-kraft,215570).

40) Die Anleger hatten Uberhdhte Gewinnerwartun-
gen und ignorierten die fundamentalen
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Buffett (1999) die Entwicklung des Neuen
Marktes wie die herrschende Meinung, das
Infernet wirde alles verédndern, kritisch; er
warnte vor der Uberbewertung des Aktien-
marktes und vor den ungewdhnlichen Para-
digmen des Neuen Marktes. Zehn Tage
nach dem Crash erkannten auch die Me-
dien die Problematik: Jack Willoughby warn-
te im Investorenmagazin "Barron's”, dass ". . .
dozens of internet companies are likely to
implode this year as they burn through their
cash".

3.5 Finanzkrise 2008

Die Finanzkrise 200841) ist ein Musterbeispiel
fUr das Zusammenwirken unterschiedlicher
Ursachen zum Entstehen einer tiefen Krise:
erstens einer ausgeprdagten Blase auf dem
(Subprime-)immobilienmarkt der USA, die ih-
rerseits, zweitens, durch destabilisierende Fi-
nanzinnovationen (Collateralised Debt Obli-
gations, Schattenbanken) und Deregulie-
rung ausgeldst und verstarkt wurde. Im Euro-
Raum entwickelte sich davon zundchst un-
abhéngig drittens die siideuropdische Uber-
schuldungskrise: Das nahezu vollstGndige
Verschwinden der Zinsaufschldge fUr diese
L&nder lieB die Kreditnachfrage explodieren;
vor allem deutsche und franzdsische Banken
bedienten diese Nachfrage (leichtfertig)
und refinanzierten sich auf dem Geldmarkt
der USA; dabei gingen sie erhebliche Trans-
formationsrisiken ein, da sie sich kurzfristig in
Dollar verschuldeten und langfristige Kredite
in Euro vergaben. Der Zusammenbruch des
Geldmarktes der USA nach der Lehman-in-
solvenz lieB auch die Refinanzierung zusam-
menbrechen und |6ste demgemdaB viertens
die europdische Bankenkrise aus. Binnen
Jahresfrist folgte fUnftens die sideuropdi-
sche Staatsinsolvenz-Kreditkrise. Ausgeldst
wurde die Krise in den USA durch die
Lehman-Insolvenz, die die Risiken der Finanz-
innovationen panikartig bewusst machte,
die EU-Bankenkrise durch den Zusammen-
bruch der Banken-Refinanzierung und die In-
solvenzkrise in SUdeuropa durch das Be-
kanntwerden der gefdlschten Budgetzahlen
Griechenlands, welches das Ausmal der
Staatsverschuldung generell bewusst
machte.

So wie die Anzeichen fUr die Borsenkrise 1987
als erster schweren Borsenkrise nach dem
Zweiten Weltkrieg von den Betroffenen bis
zuletzt ignoriert wurden, wurden die Warnsig-
nale der ersten schweren Finanzkrise von
den politischen Institutionen42) hartn&ckig
unterdrickt: Noch im Sommer 2007, nach
den ersten Bankenproblemen und nach-
dem der Internationale Wahrungsfonds vor

Unternehmensbewertungen genauso wie Jahresab-

schlUsse. So wurde damals eine hohe Cash-Burn-Rate
als positives Unternehmensmerkmal gesehen!

41) Dieses Kapitel folgt vielfach Tichy (2010).

42) Als Ausnahmen sind die BIZ, zum Teil auch der IWF
zu erwdhnen.

43) Die geringe Zahl von Nennungen der letzten zwei
Probleme ist Uberwiegend der Literaturauswahl
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den Risiken der Hypothekenprobleme in den
USA fUr den Weltfinanzmarkt gewarnt hatte,
lehnte Prasident Bush jede Intervention auf
dem Hypothekenmarkt ab — er wolle den
Markt arbeiten lassen; der Président der New
Yorker Zentralbank betonte noch ein halbes
Jahr vor Ausbruch der Krise (am 23. Marz
2007), dass "there are few signs that the dis-
ruptions in the credit market will have a last-
ing impact on credit markets as a whole",
also nicht einmal auf den Kreditmarkt, ge-
schweige denn auf die Wirtschaft der USA
oder gar die Weltwirtschaft! (Geithner,
2007). Die Federal Reserve Bank of Kansas
City, die jahrlich Ende August das Jackson-
Hole-Symposium veranstaltet, zeigte hinge-
gen Problembewusstsein: 2007 wurde das
Thema "Housing, Housing Finance, and
Monetary Policy" behandelt; angesichts der
Vorbereitungszeit fUr die Vortrige muss das
Thema bereits lang vor Ausbruch der Krise,
im Bewusstsein der InstabilitGten, ausge-
schrieben worden sein. Die Referenten Shiller
(2007), Leamer (2007), Mishkin (2007) und
Feldstein (2007A, B) betonten die Existenz
einer Asset-Blase; sie erkannten und beton-
ten die Notwendigkeit gegensteuernder
Politik, wenn sie auch bloB die Gefahr einer
Rezession in den USA sahen, nicht jedoch
einer welfweiten Finanzkrise. Fast alle Kore-
ferenten und Diskutanten kalmierten jedoch.

Anders als Politik und Institutionen erkannten
institutionsunabhdngige Wissenschafter und
Experten durchaus die problematischen, kri-
senfrdchtigen Strukfurprobleme auf ihnrem je-
weiligen Forschungsgebiet. Tichy (2010)
identifiziert, Bezemer (2009) folgend, etwa 70
in den Jahren 2000 bis 2007 publizierte Arbei-
ten, die auf Instabilitdten im System und des-
sen mangelnde Nachhaltigkeit verwiesen.
36 Arbeiten diagnostizieren Asset-Blasen, 10
Probleme der Regulierung, 9 der Destabilisie-
rung durch Finanzinnovationen, é problema-
fisches Verhalten der Finanzindustrie, 5 Mak-
roungleichgewichte, 2 Informationsmdangel
und 2 zu lockere Geldpolitik (Ubersicht 2)43).
In 70 Arbeiten wurden 96 InstabilitGten er-
kannt, d. h. mehrere Arbeiten identifizierten
Kombinationen von Instabilit&ten.

Zahlreiche Okonomen erkannten und publi-
zierten demnach die InstabilitGten in wichti-
gen Bereichen sehr wohl, vor allem Prob-
leme auf den Asset-Mdarkten, Schwdchen
der Regulierung und die Problematik der
(weitgehend unverstandenen) Finanzinno-
vationen. Die Gefahr, dass mehrere dieser
diagnostizierten InstabilitGten zugleich rele-
vant werden kénnten, wurde nicht erkannt
und demgemdaB auch nicht problematisiert,

geschuldet, die sich auf Arbeiten Uber Finanzkrisen

i. e. S. konzentrierte und daher Arbeiten etwa Uber die
Twin Deficits in den USA oder die Geldpolitik vernach-
|Gssigte.

Vor der Finanzkrise 2008
konnten verschiedene
strukturelle Ungleichge-
wichte und deren Kri-
senpotential erkannt
werden, nicht jedoch
die Gefahr ihres Zusam-
menwirkens; die Krisen-
gefahr wurde zu wenig
betont und von den wirt-
schaftspolitischen Ent-
scheidungstragern ge-
nerell geleugnet.
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sodass weder die Tiefe der Krise noch ihre
weltweite Ausbreitung und ihr Zeitpunkt vor-
hergesagt wurde#4). Der wichtigste Grund
der mangelnden Vorhersage scheint das
unerwartete Zusammentreffen mehrerer, im
Einzelnen durchaus erkannter Krisenele-
mente zu sein: des Zusammenbrechens einer
Asset-Blase und der Wandel des System:s,
einschlieBlich seiner finanzinnovationsbe-
dingten Reaktionsweisen, gemeinsam mit
dem Bewusstwerden der Systeminfranspa-
renz, das einen tiefgreifenden Vertrauens-
verlust innerhalb der Finanzbranche mit sich
brachte. Nicht bloB fir akademische Volks-
wirte und die Regulierungsbehdrden waren

die Folgen der Finanzmarktinnovationen vol-
lig infransparent, sie waren es auch fir die
Bankpraktiker. Insofern erwiesen sich Uberra-
schungen ("surprise”) als die Besonderheit
der Finanzkrise 2008: der Schock der Erkennt-
nis neuer Verhaltensweisen der Beteiligten
wie des Systems sowie der Schock Uber die
Anderung der Spielregeln, die sich zum Teil
aus der Entwicklung des Systems selbst erge-
ben hatten. Besley — Hennessy (2009) be-
zeichneten das als "failure of collective ima-
gination". Daraus resultierten die Probleme
der schwierigen Vorhersehbarkeit dieser
Krise und des langen Festhaltens an dem
problematischen Pfad.

Ubersicht 2: Verteilung der erkannten Instabilitéten in den jeweiligen Forschungsgebieten

1990er- 2000 2001 2002

2003 2004 2005 2006 2007 2008 Summe

Jahre
Asset-Blasen 1 S 2 1 1 7 1 13 8 1 38
Geldpolitik 1 1 2
Regulierung 2 2 2 1 1 3 1 4 16
Finanzinnovationen 1 2 1 1 1 2 1 1 6 16
Verhalten 1 2 4 11 16
Informationsmdngel 1 1 1 3
Makroungleichgewichte 2 2 1 5
Summe 3 7 8 2 2 12 5 19 15 23 96

Q: Tichy (2010, S. 366); Mehrfachzuordnungen.

4. Fazit

Die den Krisen vorhergehenden Verwerfun-
gen waren zumeist so ausgeprdagt und zo-
gen derart schwere wirtschaftliche und poli-
tische Folgen nach sich (Reinhart — Rogoff,
2009B, Funke — Schularick — Trebesch, 2016,
Tichy, 2019), dass — trotz der zwangslaufigen
Unsicherheit der Warnungen — zumindest
VorsichtsmaBnahmen der Politik angemes-
sen gewesen wdaren. Selbst wenn sich das
Ausmal einer Krise und der Zeitpunkt ihres
Ausbrechens der Vorhersage auch in Zu-
kunft weitgehend entziehen werden, sind
frOhzeitige Warnungen vor der Gefahr ihres
Auftretens wichtig und hilfreich: Sie ermdgli-
chen es der Wirtschaftspolitik, GegenmaB-
nahmen vorzubereiten. Nun hatten zahlrei-
che, vor allem akademische Experten tat-
séchlich vor den Entwicklungen gewarnt,
die zu den jeweiligen Krisen fUhrten. Ihre Un-
tersuchungen stUtzten sich auf sorgfdaltige
Analysen der jeweils spezifischen Entwick-
lung; besondere Aufmerksamkeit widmeten
sie strukturellen Ungleichgewichten und
Spannungen im System. Reaktionen der

44) Roubini (2007) warnte allerdings schon 2006 auf ei-
nem Seminar des IWF vor der "worst housing recession
in the last few decades" und einem "significant fall in
home prices". Im September 2007 erwartete er
weiterhin "a U.S. hard landing and a recession, . . . that
this financial turmoil is going to persist and it will be a
vicious circle where the real economy gets worse and
the financial markets get tighter".

4%) So zeigte die Finanzkrise 2008, dass das Finanzsys-
tem zu komplex geworden ist: fUr die Analyse (die

Verwaltung wie der Politik blieben allerdings
aus. Was kann daraus gelernt werden?

Erstens mUssen die Strukturanalysen

und -prognosen vermehrt, intensiviert und
verbessert werden. Wahrend die akademi-
schen Experten die Instabilitat einzelner
Mdarkte erkannten, sahen sie bloB unzu-
reichend das fUr schwere Krisen typische Zu-
sammenspiel mehrerer InstabilitGten; auch
analysierten sie Innovationen unzureichend
und unterschétzten deren Komplexit&t4s) wie
deren disruptives Potential. SchlieBlich for-
mulierten sie ihre Warnungen zumeist GuBBerst
vorsichtig und spielten damit die Gefahr (un-
freiwillig) herunter.

Zweitens war die mangelnde Reaktion von
Verwaltung, Politik und Medien auf dro-
hende Krisen nicht dem Mangel an Warnun-
gen von Experten zuzuschreiben, sondern
vielmehr der Tatsache, dass die Warnungen
nicht wahrgenommen bzw. zur Seite ge-
schoben wurden. Die Verwaltung setzte sich
mit den Warnungen nicht auseinander —

Okonomie konnte das Zusammenspiel verschiedener
InstabilitGtselemente nicht erkennen), fr die Praxis (Fi-
nanzfachleute versuchten das Risiko mit ungeeigne-
ten Modellen abzuschd&tzen, und die Banker gerieten
in Panik, als sich diese als falsch erwiesen), zu komplex
fUr die Steuerung (Regulierungsbehdrden sahen die
Systemrisiken nicht und unterschatzten die Verluste
dramatisch), und zu komplex fUr Politik und Medien
(die fast ausnahmslos den Finanzmarkt-Lobbies und
deren Trivialerkl@rungen vertrauten).
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selbst die verschiedenen StabilitGtsberichte
zitieren die akademischen Arbeiten kaum -,
und die Politik leugnete die Gefahr, weil sie
lieber optimistische Szenarien kommuniziert,
Angst vor Alleingéngen hat und unpopulére
MaBnahmen scheut; sie verschanzte sich vor
dem "time-is-different syndrome", dem "firmly
held belief that financial crises are things
that happen to other people in other count-
ries at other fimes" (Reinhardt — Rogoff,
2009A). Man zbgerte "to take the punch
bowl away . .. just as the party is getting
going", wie das ein ehemaliger Vorsitzender
einer Federal Reserve Bank formulierte (zitiert
nach Kindleberger — Aliber, 2005, S. 94).

DemgemdB gilt es drittens ein verstarktes Be-
wusstsein der Gefahr von strukturellen Fehl-
entwicklungen zu schaffen, die fUr Offent-
lichkeit wie Politik in komplexen Systemen
vielfach nicht einfach zu erkennen sind. Da-
fUr wdre eine laufende Strukturberichterstat-
tung nUtzlich; ein System von Spannungsindi-
katoren, die kontinuierlich akfualisiert und
publiziert werden, kdnnte dazu einen Beitrag
liefern.

5. Literaturhinweise

Die jungste Finanzkrise, deren Folgen immer
noch nicht Uberwunden sind, mUsste be-
wusst gemacht haben, dass Warnungen vor
drohenden Krisen ernst genommen werden
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Herausforderungen und Bestimmungsfakioren
der Wettbewerbsfahigkeit osterreichischer
Industrieunternehmen

Ergebnisse der WIFO-Industriebefragung 2019

Agnes Kugler, Klaus S. Friesenbichler, Werner Holzl, Andreas Reinstaller

e Das deutschsprachige Ausland und andere EU-Lander bleiben die wichtigsten Absatzmarkte der
osterreichischen Industrieunternehmen. Kiinftig dirften Industrieladnder auBerhalb der EU als
Absatzmdrkte an Bedeutung gewinnen.

o Wettbewerbsfdhig sind 6sterreichische Unternehmen hinsichtlich des Kundenvertravens, der
Anpassung an Kundenwiinsche, der Produktqualitat und des technologischen Gehaltes. Schwachen
werden in Bezug auf Preise, Marketing und Digitalisierung verortet.

¢ Die Unternehmen schatzen neuve digitale Technologien und Produktionsverfahren als zentrale Faktoren
der kinftigen Wettbewerbsfdhigkeit ein.

e Unternehmen versuchen verstarkt ihre technologischen Kernkompetenzen zu verbreitern, wobei die
Verfugbarkeit von nichtakademischen und akademischen Fachkrdften sowie die Qualitat der
Lehrlingsausbildung die wichtigsten Faktoren fiir den Kompetenzaufbau sind.

¢ Die Flexibilisierung des Arbeitsrechtes, die Senkung der Abgabenquote und Verbesserungen im
Bildungsbereich werden als wichtigste wirtschaftspolitische Herausforderung gesehen.

Von den Unternehmen als "sehr wichtig" oder "wichtig" eingeschdatzte "Drei von sieben Unter-
Verdnderungen zur Standortsicherung Osterreichs nehmen sehen ihre gut

qualifizierte Belegschaft

Flexibilisierung Arbeitsrecht

Senkung Steuer- und Abgabenquote
Verbesserung Bildungssystem
Senkung Steuern und Abgaben Arbeit
Ausbau Innovationsférderung
Vorhersehbarkeit Regulierungen
Ausbau Telekommunikationsnetze
Ausbau Transportinfrastruktur

als wichtigen Wett-
bewerbsvorteil gegen-
Uber ihren Mitbewerbern,
aber acht von zehn
Unternehmen geben an,

Abbau Handelsbeschrankung dGSS dGS Bildungssysfem
Lockerung Umweltregulierungen
Stérkung Kapitalmarkt verbessert werden muss,
0 20 0 40 80 um den Standort Oster-
Anteile in % reich langfristig zu

Auswertung der Antworten auf die Frage "Wie wichtig wdren Verdnderungen in den sichern.

folgenden wirtschaftspolitischen Bereichen in Osterreich, um die Présenz Ihres Unter-
nehmens am &sterreichischen Standort langfristig sicherzustellen?2" (Q: WIFO-Industrie-
befragung).
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Herausforderungen und Bestimmungsfaktoren der Wett-
bewerbsfdahigkeit 6sterreichischer Industrieunternehmen.
Ergebnisse der WIFO-Industriebefragung 2019

Um Determinanten und Herausforderungen der Wettbe-
werbsfdhigkeit dsterreichischer Industrieunternehmen zu
identifizieren, befragte das WIFO im Winter 2019/20 zum
zweiten Mal mehr als 1.000 der groBten dsterreichischen In-
dustrieunternehmen zu Wettbewerbsstrategien, Wert-
schopfungsketten, Kompetenzaufbau und Standortpolitik.
Die Wettbewerbsfahigkeit der &sterreichischen Industrieun-
ternehmen fuBt demnach auf neuen Technologien und
Kompetenzen, die eine differenzierte Wettbewerbsstrate-
gie in Nischen- und HochqualitGtssegmenten der relevan-
ten Zielmdrkte ermdglichen. An den Industriestandort Os-
terreich werden insbesondere Anforderungen im Bereich
der Aus- und Weiterbildung gestellt.

Challenges and Determinants of the Competitiveness of
Austrian Industrial Companies. Results of the WIFO Industry
Survey 2019

In winter 2019-20 WIFO surveyed for the second time more
than 1,000 of Austria's largest industrial companies on their
strategies, value chains, tools of building competences
and location policy to identify determinants and chal-
lenges of the competitiveness of Austrian industrial firms.
The competitiveness of Austria's industrial companies is
based on new fechnologies and competences, which en-
able differentiated firm strategies in niche and high-quality
market segments in the relevant target markets. Austria as
an industrial location is particularly challenged in the area
of education and training.

JEL-Codes: D22, L20, L52 * Keywords: Wettbewerbsfahigkeit, Unternehmensstrategie, Kompetenzaufbau, Wertschépfungs-

kette, Industrie, Standortpolitik, Osterreich
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1. Einleitung

Das WIFO fUhrte zwischen November 2019
und Februar 2020 zum zweiten Mal eine Un-
ternehmensbefragung durch mit dem Ziel,
die Spezialisierungs- und Wertschdpfungs-
strategien Gsterreichischer Industrieunterneh-
men abzubilden!'). Der Fokus lag auf etab-
lierten Industrieunternehmen, die ein wichti-
ger Faktor der Wettbewerbsfahigkeit, aber
auch von Wachstum und Innovation sind
(Garcia-Macia — Hsieh — Klenow, 2019). Die
Bruttostichprobe setzte sich aus 1.059 Indust-
rieunternehmen mit Sitz in Osterreich zusam-
men, 294 Unternehmen beantworteten den
umfangreichen Fragebogen. Dies entspricht
einer RUcklaufquote von 28%.

) Die erste Befragung 6sterreichischer Unternehmen
zu Wettbewerbsfahigkeit, Standortfaktoren und Markt-
strategien fand zwischen Juni und September 2016
statt (HSlzl et al., 2016, H6lzI et al., 2017). Die aktuelle
Befragung legte einen Fokus auf wirtschaftspolitische

WIFO-Industriebefragung 2019

Die Unternehmen, die an der Befragung feil-
nahmen, sind in verschiedensten Branchen
angesiedelt, mit den gréBten Anteilen im
Maschinenbau (17%), in der Herstellung von
Metallerzeugnissen (9%) sowie von Nah-
rungs- und Futtermitteln (8%)2). Jedes vierte
Unternehmen (25%) gibt an, Hersteller von
InvestitionsgUtern zu sein, die zweitgréBte
Gruppe bilden Hersteller bzw. Zulieferer von
Komponenten (22%). 57% dieser Unterneh-
men haben in Osterreich weniger als 250 Be-
schaftigte, 26% beschdaftigen zwischen 250
und 500 Arbeitskrafte und 17% mehr als 500.
Die Mehrheit der befragten Unternehmen ist
Teil einer internationalen (38%) oder einer 6s-
terreichischen Unternehmensgruppe (36%).

Unsicherheit; die Ergebnisse dazu werden getrennt in
den WIFO-Monatsberichten verdffentlicht.

2) Die befragten Unternehmen sind in insgesamt 32
verschiedenen NACE-Zweisteller-Sektoren tafig.
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2. Die Wettbewerbsvorteile osterreichischer Unternehmen

Die meisten der befragten Unternehmen ge-
ben an, eine Nischenstrategie (30%) oder
Strategie der QualitétsfUhrerschaft (30%) zu
verfolgen. Nur 5% haben das Ziel der Preis-
und KostenfUhrerschaft. 18% der Unterneh-
men reagieren flexibel auf den Markt, wei-
tere 17% verfolgen breite Differenzierungs-
strategien.

Der hohe Stellenwert, der der Spezialisierung
und Qualitét der Produkte zugeschrieben
wird, zeigt sich in der Einsch&tzung von Wett-
bewerbsvorteilen: Vorteile gegentber den
wichtigsten Mitbewerbern sehen die befrag-
ten Unternehmen vor allem hinsichtlich ihrer
Reputation und des Kundenvertrauens

(62%), der Anpassung an Kundenwinsche
(Customising, 62%), der Qualitat ihrer Pro-
dukte (58%) sowie in Bezug auf deren tech-
nologischen Gehalt (47%). Die Nachteile ge-
genuUber inren wichtigsten Mitbewerbern lie-
gen hingegen eindeutig im Bereich der
Preise (48%) und der UnternehmensgréBe
(36%). Fast jedes vierte Unternehmen gibt
aber auch an, im Bereich Digitalisierung
(23%) und Marketing (23%) nicht mit der Kon-
kurrenz mithalten zu k&nnen. Diese Selbstein-
schdatzung der &sterreichischen Unterneh-
men zum Stand der Digitalisierung steht im
Einklang mit EU-weiten Vergleichen zu be-
tfrieblichen Anwendungsraten neuer digitaler
Technologien (H&lzl et al., 2019).

Abbildung 1: Aktuelle Wettbewerbsvorteile und Faktoren mit kiinftigem Einfluss auf die

Wettbewerbsfahigkeit der Branche
Anteile an allen Unternehmen in %
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Q: WIFO. Auswerfung der Antworten auf die Fragen 11 ("Wie schatzen Sie Ihr Unternehmen im Vergleich zu sei-

nen wichtigsten Konkurrenten ein2") und 14 ("Welche Faktoren werden in Zukunft fir die Wettbewerbsfahigkeit
in lhrer Branche wichtiger bzw. weniger wichtig sein als heute?"). Die strichlierten Linien kennzeichnen die
Durchschnittswerte der beiden Fragen Uber alle Faktoren hinweg.

Aus der GegenUberstellung des Anteils der
befragten Unternehmen, die einen Bedeu-
fungsgewinn bestimmter Wettbewerbsfakto-
ren in inrer Branche erwarten (x-Achse), und
des Anteils der Unternehmen, die bereits
heute einen Wettbewerbsvorteil gegenitber
ihnren Mitbewerbern verzeichnen (y-Achse),
lassen sich bevorstehende Chancen und
noch nicht ausgeschdpfte Potentiale ablei-
ten (Abbildung 1). Die strichlierten Linien
kennzeichnen die Durchschnittswerte der
beiden Fragen Uber alle Faktoren hinweg.
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Im rechten oberen Quadranten befinden
sich jene Faktoren, die Uberdurchschnittlich
viele der befragten Unfernehmen als Weft-
bewerbsvorteile idenfifizieren und die gleich-
zeitig Uberdurchschnittlich oft als in Zukunft
wichtiger eingeschatzt werden. Die wichtigs-
ten der in der Befragung genannten Strate-
gieelemente, die Reputation, Customising,
Produktqualité&t und der technologische Ge-
halt der Produkte, scheinen nach Einschat-
zung der Unternehmen bereits gut umge-
sefzt und werden auch in Zukunft die Wett-
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Digitalisierung und effizi-
ente Produktionsverfah-
ren werden kinftig
wichtiger, aber die Un-
ternehmen sehen akiu-
ell keine Wettbewerbs-
vorteile.
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Die Qualifikation und
das Know-how der Be-
schaftigten sind wichtig
fir die Entscheidung,
Produktion sowie For-
schung und Entwicklung
selbst durchzufihren.

Jedes zweite Unterneh-
men fihrt Forschung und
Entwicklung ausschlieB-
lich in Osterreich durch.

bewerbsfdhigkeit 6sterreichischer Industrie-
unternehmen bestimmen.

Der rechte untere Quadrant der Abbil-
dung 1 enthdlt hingegen jene Faktoren, die
aus Sicht der Unternehmen in Zukunft zwar
an Bedeutung gewinnen werden, die aber
nur unterdurchschnittlich viele Unternehmen
als aktuelle Vorteile gegenuber der Konkur-
renz sehen. Jeweils 77% der befragten Unter-
nehmen geben an, dass die Digitalisierung
von Produktion, Verkauf oder Logistik sowie
die Effizienz der Produktion bzw. das Produk-
tionsverfahren in Zukunft fUr die Wettbe-
werbsfahigkeit in inrer Branche an Bedeu-
tung gewinnen werden. Gleichzeitig sieht
aber nicht einmal jedes vierte Unternehmen
bereits heute einen Wettbewerbsvorteil in
den Bereichen Digitalisierung (17%) und Pro-
duktionsverfahren (25%). Auch der Preis —
von den befragten Unternehmen nicht als
Vorteil interpretiert — wird laut 53% der be-
fragten Unternehmen kUnftig an Bedeutung
als Wettbewerbsfaktor gewinnen.

3. Selbst machen oder auslagern?

94% der befragten Unternehmen fUhren
zentrale Produktions- und Fertigungsschritte
selbst durch ("Inhousing"). Die Grinde dafir
liegen vor allem in Qualifikation und Know-
how der Arbeitskrafte (76%) und in der Quali-
t&tssicherung (67%). FUr jedes achte Unter-
nehmen (12%) hatten Kostenvorteile keinen
groBen Einfluss auf diese Entscheidung. Nur
6% der Unternehmen lagern zentrale Ferti-
gungsschritte aus. Davon zéhlen zwei Drittel
zur SachgUtererzeugung. Die Fertigungstiefe,
also der Anteil der Eigenfertigung im Produk-
tionsprozess, nahm in den letzten drei Jahren
in den befragten Unternehmen zu (40%)
oder blieb unverdndert (54%). Das Ph&no-
men der "Factoryless Producer' — Unterneh-
men, die die Produktion inrer Waren an spe-
zialisierte Unternehmen auslagern (Bernard —
Fort, 2015) - spielt in Osterreich keine beson-
dere Rolle.

Ebenso gibt die Uberwiegende Mehrheit der
Unfernehmen (83%) Forschung und Entwick-
lung (F&E) bzw. Produktentwicklung nicht
aus der Hand. Ausschlaggebend dafir, F&E
im eigenen Unternehmen durchzufUhren,
sind ebenfalls die Qualifikation der eigenen
Arbeitskrafte (74%) sowie die Maglichkeit,
auf die Technologieentwicklung strategisch
Einfluss zu nehmen (73%). Im Bereich F&E
spielen KostenUberlegungen eine noch ge-
ringere Rolle: Jedes fUnfte Unternehmen
(21%) gibt an, dass Kostenvorteile bei Out-
sourcing-Entscheidungen weniger wichtig
sind.

Zwar gibt die Mehrheit der Unternehmen die
Kontrolle weder Uber die Fertigung noch
Uber die Neu- und Weiterentwicklung der
Produkte ab, aber das heiBt im Fall von Un-
ternehmensgruppen nicht notwendiger-
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Insbesondere fUr Untfernehmen, die Nischen-
strategien verfolgen, kann der digitale Wan-
del eine Chance bieten, um Abhd&ngigkeits-
strukfuren zu durchbrechen und alternative
Absatzkandle zu finden (Cravotta — Gusset-
Bd&hrer — Grottke, 2020). Ein Vergleich mit der
Unternehmensbefragung des WIFO aus dem
Jahr 2016 unterstreicht den zunehmenden
Stellenwert der Wettbewerbsfaktoren Digi-
talisierung und Produktionseffizienz fir dster-
reichische Unternehmen: Wahrend der An-
teil der Unternehmen, die die kunftige Rolle
von digitalem Wandel und effizienteren Pro-
duktionsverfahren als wichtig erachten,
deutlich gestiegen ist, verringerte sich der
Anteil der Unternehmen, die davon ausge-
hen, dass der Preis kUnftig als Wettbewerbs-
faktor an Bedeutung gewinnen wird. Hinge-
gen verdnderten sich die Einsch&tzungen
der Unternehmen zu den aktuellen Wettbe-
werbsvorteilen zwischen 2016 und 2019
kaum.

weise, dass diese Schritte in Osterreich ange-
siedelt wdaren. Die Produkfion sowie die Be-
reiche Finanzen und Controlling, Einkauf und
Verkauf, Marketing und Vertrieb, Kunden-
dienst und Wartung, Ausbildung und Training
sind mehrheitlich auf ausl&ndische und &s-
terreichische Standorte aufgeteilt. For-
schung und Entwicklung sowie Design und
Produktanpassung werden hingegen von
fast jedem zweiten Unternehmen ausschlieB-
lich in Osterreich durchgefihrt (jeweils 48%).
Nur bei 8% bzw. 6% der Unternehmen befin-
den sich diese Funktionen ausschlieBlich im
Ausland. Uberdies ist das strategische Ma-
nagement in der Mehrheit der befragten Un-
ternehmen (59%) ausschlieBlich in Osterreich
angesiedelt, in 6% der Unternehmen im Aus-
land. Diese Ergebnisse sind im Einklang mit
dlteren Befragungen, wonach 6sterreichi-
sche Unternehmen (im Gegensatz zu deut-
schen) eher dazu tendieren, AktivitGten an
auslédndische Konzernteile auszulagern ('In-
trafirm Offshoring"), wenn sie weniger F&E-in-
tensiv und eher kapitalintensiv sind (Marin,
2006).

In den kommenden Jahren kann sich dieses
Bild aber verdndern. Insgesamt geben 18%
der befragten Unternehmen an, in den
ndchsten fUnf Jahren mindestens eine Unter-
nehmensfunktion ins Ausland zu verlagern
("Offshoring"). Im Vergleich planen nur 4%
eine (RUck-)Verlagerung nach Osterreich.
Von Auslagerungspldnen ist besonders die
Produktion betroffen: Jedes siebente Unter-
nehmen (14%) plant eine Produktionsverlo-
gerung ins Ausland. Die Grinde fur Offsho-
ring sind vielfdltig, am haufigsten werden
aber niedrigere Personalkosten (73%), die
gréBere Néhe zum Kunden (37%), Umstruktu-
rierungen (31%) und eine bessere Verfugbar-
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keit von Arbeitskraften (29%) genannt. Offs-
horing-Aktivitéten werden mit Anderungen
auf dem Osterreichischen Arbeitsmarkt ein-
hergehen. Zwar erwarten mehr als ein Drittel
der Unternehmen (36%) keine Auswirkungen
der Verlagerungen ins Ausland auf den Per-
sonalstand in Osterreich. Aber 30% der

Unternehmen, die planen Unternehmens-
funkfionen auszulagern, rechnen mit einer
Abnahme ihres Personalstandes in Oster-
reich um bis zu 10%. 34% rechnen mit einer
Verringerung ihrer Belegschaft in Osterreich
um mehr als 10%.

4. Trotz hoher Exportneigung bleibt Internationalisierung eine

Herausforderung

Internationale Méarkte spielen fUr kleine of-
fene Volkswirtschaften wie Osterreich eine
entscheidende Rolle, sowohl hinsichtlich des
Absatzpotentials als auch der internationa-
len Konkurrenz (Christen — Bilek-Steindl et al.,
2016, Mayerhofer, 2017). Die drei wichtigsten
Mitbewerber der Uberwiegenden Mehrheit
der befragten Unternehmen sind im Ausland
angesiedelt. Nur 42% der Unternehmen ge-
ben Osterreich als Sitz eines der drei wich-
tigsten Mitbewerber an, ebenso viele nen-
nen andere EU-15- oder EFTA-Ldnder. Am
haufigsten (74%) wird das deutschsprachige
Ausland, also Deutschland, Schweiz und
Liechtenstein, als Unternehmenssitz der wich-
figsten Konkurrenten genannt. Auch in In-
dustriel&ndern auBerhalb der EU (22%), wie
etwa den USA, und Schwellenldndern (21%),
z. B. China, sind wichtige Mitbewerber ange-

siedelt. Nur 19% der Unternehmen haben ei-
nen der drei wichtigsten Konkurrenten in den
neuen Mitgliedsl&@ndern der EU.

Die zentrale Rolle internationaler Markte
spiegelt sich auch in den hohen Exportquo-
ten der befragten Unternehmen. Fast ein
Drittel (31%) der Unternehmen geben an,
mehr als 90% des Umsatzes im Ausland er-
wirtschaftet zu haben. 28% nennen Export-
quoten zwischen 26% bis 75%, nur 4% erzie-
len ihren Umsatz ausschlieBlich in Osterreich.
Zu den bedeutendsten Absatzmdarkten nach
Osterreich (66%) zahlen das deutschspra-
chige Ausland (64%) sowie andere Lander
der EU 15 und der EFTA (44%). Am seltensten
nennen Unternehmen neue EU-Mitglieds-
l&dnder (14%) als Hauptmarkt inrer Aktivitaten.

Abbildung 2: Aktuelle Hauptmadarkte und ihre kiinftige Bedeutung fir 6sterreichische

Unternehmen
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KUnftige Bedeutung, in Prozentpunkten

Q: WIFO. Auswertung der Antworten auf die Fragen 8 ('In welchen geographischen Zielmdrkten ist Ihr Unter-
nehmen mit seinen Produkten prasent?"”) und 9 ("Wie schtzen Sie die Bedeutung der folgenden geographi-
schen Zielmdrkte fUr Ihr Unternehmen in den n&chsten finf Jahren im Vergleich zu jetzt ein?"). x-Achse: Diffe-
renz zwischen dem Anteil der Untfernehmen, die Hauptmarkte als kinftig "wichtig" einstufen, und dem Anteil
der Unternehmen, die Hauptmdrkte als kUnftig "unwichtig" einstufen. Die getstrichelten Linien kennzeichnen

die Durchschnittswerte der beiden Fragen Uber alle Markte hinweg.

Ausland langfristig sinnvoll2 Die Einsch&tzun-
gen der Unternehmen deuten darauf hin,

Aber ist die Konzentration auf den &sterrei-
chischen Markt und das deutschsprachige
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Industrieldnder auBer-
halb der EU werden
nach Einschatzung der
Unternehmen in den
ndchsten Jahren als Ab-
satzmdrkte an Bedeu-
tung gewinnen.
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Zwei von finf Unterneh-
men bauen auf Wissen
aus neuen Technologie-
feldern, um zukunfts-
trachtige Kernkompe-
tenzen zu entwickeln.

auch wenn Lander auBerhalb der EU starker
im Blick behalten werden sollten (Abbil-
dung 2). Die GegenuUberstellung der Mdrkte,
auf denen Unternehmen derzeit hauptsdch-
lich t&tig sind, und der Einsch&tzung zur Be-
deutfung dieser Mdarkte in den ndchsten Jah-
ren weist auf kUnftiges Potential in Industrie-
l&ndern auBerhalb der EU hin. Diesen

Mdérkten wird insgesamt ein hohes Wachs-
tumspotential zugeschrieben (Christen —
Bilek-Steindl et al., 2016). Wahrend 36% der
befragten Unternehmen einen Bedeutungs-
gewinn von Industrieldndern auBerhalb der
EU erwarten, sehen nur 22% eine Abnahme
der Bedeutungd).

5. Neue Kompetenzen als Grundlage der Wettbewerbsfdahigkeit

Uber drei Viertel der befragten Unterneh-
men (78%) bauten in den vergangenen fUnf
Jahren neue Kompetenzen auf, die fUr eine
Verdnderung des Produktportfolios notwen-
dig waren. DafUr setzten sie vorwiegend auf
Trainings- und WeiterbildungsmaBnahmen
ihrer Stammbelegschaft (70%) oder unter-
nehmensinterne Forschung und Entwicklung

(69%). Aber auch die Vernetzung mit Kun-
den (61%) ist ein Weg, um neues Wissen in
Unternehmen zu etablieren. Der Zukauf von
geistigem Eigentum Uber Lizenzen (14%) wird
seltener als Mittel zum Kompetenzaufbau
verwendet. Nur jedes zehnte Unternehmen
(9%) warb dafir Spezialistinnen oder Spezio-
listen an.

Abbildung 3: Verbreiterung technologischer Kompetenzen
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Q: WIFO. Auswertung der Antworten auf die Fragen 22 ("Welche Schwerpunkitsetzung im Kompetenzaufbau
hat Ihr Unternehmen in den letzten fUnf Jahren verfolgte") und 24 ("Welche Schwerpunktsetzung im Kompe-
tenzaufbau wird Ihr Unternehmen in den ndchsten fUnf Jahren verfolgen?"). Die Zeilen addieren sich auf 100%

(Rundungsfehler).

Doch wofur wird neues Wissen eingesetzt2
Wie Analysen der Wirtschaftsstruktur zeigen,
haben Forschung und Entwicklung in Oster-
reich haupts@chlich ein Upgrading in Rich-
tung wissensintensiver Marktsegmente inner-
halb einer Branche und weniger einen Struk-
turwandel hin zu wissensintensiven Branchen
zur Folge (Janger et al., 2017). Die Befra-
gungsergebnisse unterstitzen diese Befunde

3) Mehr als jedes vierte Unternehmen (28%) erwartet
zwar eine stérkere Rolle von Schwellenldndern,
ebenso viele (27%) rechnen aber mit einer Abnahme
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Uberwiegend, zeigen aber gegentber 2016
eine deutliche Verbreiterung der Kernkom-
petenzen der Unternehmen. 70% vertieften
ihre Kernkompetenz in den angestammten
Technologiefeldem. Drei Viertel der Unter-
nehmen (76%) bauten Wissen in neuen
Technologiefeldern auf. Knapp Uber die
Hdalfte davon hatten das Ziel, dadurch génz-
lich neue Kernkompetenzen zu entwickeln,

der Bedeutung von Schwellenl&ndern fUr ihr Ge-
schaftsfeld.
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die sie als zukunftstréchtig betrachten, wdh-
rend die anderen versuchten, inre Kernkom-
petenzen durch neue Technologiefelder zu
verbreitern.

In der Vergangenheit griffen die meisten Un-
ternehmen zur Entwicklung neuer Kompe-
tenzen stark auf bestehende und in der Ver-
gangenheit entwickelte technologische
Kernkompetenzen zurick (HéIzl et al., 2017).
Dieses Bild scheint sich leicht gedndert zu
haben: die Mehrheit der Unternehmen ver-
sucht in naher Zukunft ihre fechnologischen
Kompetenzen Gber bestehende Kernkom-
petenzen hinaus zu entwickeln und zu ver-
breitern (Abbildung 3). Fast die Halfte der
befragten Unternehmen (49%), die sich in
den vergangenen fUnf Jahren auf die Ver-
tiefung ihrer SchlUsselkompetenzen in den
angestammten Technologiefeldern kon-
zentrierten (y-Achse), wollen in den kom-
menden fUnf Jahren Kompetenzen in neuen
Technologiefeldern aufbauen, um ihre Kern-
kompetenzen zu verbreitern (x-Achse). Dar-
Uber hinaus beabsichtigen rund 37% der Un-
ternehmen, die sich in den vergangenen
fUnf Jahren auf die Verbreiterung ihrer Kern-
kompetenzen durch die ErschlieBung neuer
Technologiefelder konzentrierten (y-Achse),
in den kommenden fUnf Jahren Kompeten-
zen in neuen Technologiefeldern aufzu-
bauen, um vollkommen neue Kernkompe-
tenzen zu entwickeln.

Wie k&dnnen Unternehmen beim Aufbau
neuver Kompetenzen unterstitzt werden?

Standortpolitik ist ein entscheidender Faktor
fUr Unternehmensstrategien, wie etwa Out-
sourcing-Entscheidungen. Als wichtigstes Ele-
ment einer Standortpolitik, die den Kompe-
tenzaufbau in den Unternehmen unterstiutzt,
wird die Verbesserung der Verfugbarkeit von
Humankapital gesehen. 75% der befragten
Unternehmen fordern eine Verbesserung der
VerfGgbarkeit von nichtakademischen Fach-
kraften aus dem In- und Ausland, an zweiter
Stelle steht die Qualit&tsverbesserung der
Lehrlingsausbildung (61%). Auch eine ver-
besserte Verfugbarkeit akademischer Fach-
krafte aus dem In- und Ausland wird von 45%
der Unternehmen als wichtig erachtet, um
den Kompetenzaufbau im Unternehmen zu
unterstOtzen. FUr 39% der Unternehmen
wurde eine Steigerung der Qualitat der Aus-
bildung an Fachhochschulen den Kompe-
tenzaufbau im Unternehmen unterstiizen.
36% der befragten Unternehmen sehen in in-
novationsférdernder Regulierung Potential
zum Kompetenzaufbau. 34% bezeichnen die
Verbesserung der Rahmenbedingungen fir
Kooperationen mit Fachhochschulen als
wichtig, 32% die Verbesserung der Rahmen-
bedingungen fUr Kooperationen zwischen
Unternehmen und Wissenschaft (Universita-
ten und auBeruniversit@ren Forschungsein-
richtungen), 23% die Qualitat der Ausbildung
an Université&ten. 20% der befragten Unter-
nehmen schreiben Defiziten in der Koopera-
tion lokaler Betriebe und 19% einer Verbesse-
rung der innovationsférdernden &ffentlichen
Beschaffung eine wichtige Rolle zu.

6. Politische Hebel fir die Wettbewerbsfahigkeit

Ahnlich den Herausforderungen in Bezug auf
den Aufbau neuer Kompetenzen sehen die
meisten Unternehmen (88%) als Wachstums-
hemmnis die mangelnde VerfUgbarkeit von
Arbeitskraften. Aber auch geringe Nach-
frage (77%) und hoher Wettbewerbsdruck
durch andere Unternehmen (76%) werden
als Probleme fir das Unternehmenswachs-
fum genannt. Mehr als jedes zweite Unter-
nehmen schreibt auch fehlende oder inadd-
quater Infrastruktur (54%) oder Regulierun-
gen und Verwaltungsverfahren (51%) hohe
Bedeutung zu. An einem Mangel an Kapital
liegt es hingegen nicht: Probleme im Zugang
zu Kapitalmérkten und Krediten werden von
39% bzw. 28% sogar als bedeutungslos be-
zeichnet, 52% bzw. 56% weisen Schwierigkei-
ten im Zugang zu Kapitalmarkt und Krediten
nur geringe Bedeutung zu.

Wirtschaftspolitik vereint viele Aspekte in
sich, die sich von der Wissenschafts- und In-
novationspolitik Uber die Arbeitsmarkt- und
Bildungspolitik bis hin zu allgemeinen und
spezifischen Regulierungen erstrecken. Doch
wie zufrieden sind &sterreichische Unterneh-
men mit den angebotenen staatlichen Leis-
tungen als Grundlage einer erfolgreichen
Volkswirtschafte 43% sind mit den staatlichen
Leistungen im Zusammenhang mit Import
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und Export zufrieden oder sehr zufrieden,
39% mit Betriebsanlagengenehmigungen.
Mehr als jedes dritte Unternehmen (36%) ist
mit der Forschungsférderung in Osterreich
zufrieden oder sehr zufrieden. Hingegen sind
die befragten Unternehmen am haufigsten
unzufrieden oder sehr unzufrieden mit der
Steuererhebung und -Uberprifung (28%) so-
wie mit der Einstellung von Beschdaftigten,
etwa der Vermittlung und Beratung durch
das AMS oder den ZuschuUssen bei Einstel-
lung von Langzeitarbeitslosen. Jedes vierte
Unternehmen (25%) ist unzufrieden oder sehr
unzufrieden mit der Arbeitssicherheit und Ar-
beitsplatzregulierung in Osterreich.

AbschlieBend wurden die Unternehmen ge-
fragt, in welchen wirtschaftspolitischen Berei-
chen VerGnderungen winschenswert wa-
ren, um den Osterreichischen Standort des
Unternehmens langfristig sicherzustellen. 85%
der Unternehmen nannten die Flexibilisie-
rung des Arbeitsrechtes, etwa im Bereich der
Arbeitszeit, als wichtigen oder sehr wichtigen
Bereich, 83% eine generelle Senkung der
Steuer- und Abgabenquote, 78% Verbesse-
rung im Bildungsbereich und die Senkung
der Steuern und Abgaben auf Arbeit. GroBe
Bedeutung haben gemdaB den Umfrageer-
gebnissen auch der Ausbau von Innova-

Die Unternehmen sehen
Verbesserungspotential
in Bezug auf die Verfig-
barkeit von Fachkrdften
und in der Lehrlingsaus-

bildung.

Arbeitskraftemangel,
geringe Nachfrage und
hoher Wettbewerbs-
druck sind die wichtigs-
ten Wachstumsbremsen.
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Osterreichische Unter-
nehmen sehen in der
Flexibilisierung des Ar-
beitsrechtes, der Sen-
kung der Stever- und
Abgabenquote und der
Verbesserung des Bil-
dungsbereiches den
groBten politischen
Handlungsbedarf.

tionsférderungen (67%), die Vorhersehbar-
keit von Regulierungen (59%) und der Aus-
bau der Telekommunikationsnetze (57%).
Nicht immer folgen die Einsch&tzungen der
Unternehmen aber den Initiativen der Wirt-
schaftspolitik. So bezeichnen mehr als ein
Drittel der Unternehmen (35%) die Starkung
des Kapitalmarktes als unwichtig oder véllig

unwichtig fUr die langfristige Sicherstellung
des Standortes. Jedes vierte Unternehmen
(25%) betrachtet eine Lockerung der Ener-
gie- und Umwelfregulierungen sowie einen
Abbau von Handelsbeschrénkungen als un-
wichtig oder sehr unwichtig fUr die Standort-
absicherung.

Abbildung 4: Sehr wichtige und wichtige Veranderungen zur Sicherung des Standortes

Bsterreich
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Q: WIFO. Auswertung der Antworten auf die Frage 27 ("Wie wichtig wéren Verdnderungen in den folgenden
wirtschaftspolitischen Bereichen in Osterreich, um die Présenz Ihres Unternehmens am &sterreichischen Stand-

ort langfristig sicherzustellen?").

7. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Die WIFO-Befragung der groBten dsterreichi-
schen Industrieunternehmen zeichnet das
Bild wettbewerbsfdhiger, international du-
Berst aktfiver Unternehmen auf Nischen- und
Hochqualitatsmdarkten. Besonders das
deutschsprachige Ausland und andere EU-
Lander dienen als Hauptabsatzmdarkte. Kinf-
tig kdnnte das Potential von Industriel&éndern
auBerhalb der EU aber an Bedeutung ge-
winnen.

Wettbewerbsvorteile sind speziell in den Be-
reichen Customising, Kundenvertrauen, Pro-
duktqualitédt und technologischer Gehalt
der Produkte zu orten. Im Nachteil zu ihrer
Konkurrenz sehen sich die Unternehmen vor
allem in Bezug auf den Preis. Aufholbedarf
besteht aber auch in den Bereichen Marke-
ting und digitaler Wandel. Letzterer wird ne-
ben effizienteren Produktionsverfahren als ei-
ner der bedeutendsten Wettbewerbsfakto-
ren der nGchsten Jahre eingeschatzt.
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Wettbewerbsfdhigkeit kann nicht losgeldst
von den internationalen Wertschdpfungsket-
ten betrachtet werden. Die Industriepolitik
darf nicht mehr allein Produktion und Ferti-
gung im Blick haben, sondern muss auch die
Fragmentierung von Wertschdpfungsketten
und die Kompetenzen sperzifischer Aktivitd-
ten mit beachten. Die Bedeutung von Inno-
vationen und (technologischer) Weiterent-
wicklung von Produkten und Prozessen spie-
gelt sich in dem hohen Anteil &sterreichi-
scher Unfernehmen, die sowohl die zentro-
len Fertigungsschritte als auch Forschung
und Entwicklung im eigenen Unternehmen
durchfUhren. Vor allem die Qualifikation und
das Know-how der eigenen Belegschaft sind
hierfGr ausschlaggebend. Immer mehr Unter-
nehmen planen, inre Kernkompetenzen
durch Wissen aus anderen Technologiefel-
dern zu verbreitern anstatt ausschlieBlich inre
SchlUsselkompetenzen zu stérken.
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Der Standort Osterreich punktet vor allem im
Bereich der Forschung: W&hrend andere
Funktfionen wie die Produktion oder der Fi-
nanzbereich hauptsdchlich auf inldndische
und ausléndische Standorte verteilt sind,
fUhrt jedes zweite Unternehmen Forschung
und Entwicklung sowie Design und Pro-
duktanpassung ausschlieBlich in Osterreich
durch. Nicht zuletzt aus diesem Grund be-
zeichnen drei von sieben Unternehmen ihre
gut quadlifizierte Belegschaft als wichtigen
Wettbewerbsvorteil gegenuUber ihren Mitbe-
werbern und rund acht von zehn

8. Literaturhinweise

Unternehmen die Verbesserung des Bil-
dungssystems als notwendige Verdnderung,
um den Standort Osterreich langfristig sicher-
zustellen. Fast 90% der befragten Unterneh-
men geben die mangelnde Verfugbarkeit
von Facharbeitskraften als gréBtes Wachs-
fumshemmnis an. Vor allem for den Kompe-
tenzaufbau spielt neben einer Verbesserung
der Verfigbarkeit von nichtakademischen
Fachkr&ften aus dem In- und Ausland und
der Qualitatsverbesserung der Lehrlingsaus-
bildung auch die Verfugbarkeit von akade-
mischen Fachkr&ften eine zentrale Rolle.

Bernard, A. B., Fort, T. C., "Factoryless goods producing firms", American Economic Review, 2015, 105(5), S. 518-

523.

Christen, E., Bilek-Steindl, S., Glocker, Ch., Oberhofer, H., Austria 2025 — Austria's Competitiveness and Export Po-
fentials in Selected Markets, WIFO, Wien, 2016, https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/59182.

Christen, E., Oberhofer, H., Reinstaller, A., Reschenhofer, P., "TTIP and the bilateral trade relationships between
Austfria and the US: Evidence from a product space augmented gravity model for manufacturing industries”,
in Gnan, E., Kronberger, R., Schwerpunkt AuBenwirtschaft 2015/2016: Produktivitat im Dienstleistungssektor

und AuBenwirtschaft, facultas, Wien, 2016, S. 261.

Cravotta, S., Gusset-Bdhrer, S., Grottke, M., "Nischenstrategien in Familienunternehmen: Neue Optionen durch
Digitalisierung?", in Felden, B., Hack, A., Hoon, Ch., Fallstudien zum Management von Familienunternehmen,

Springer, Wiesbaden, 2020, S. 199-209.

Garcia-Macia, D., Hsieh, C., Klenow, P. J., "How destructive is innovation?2", Econometrica, 2019, 87(5), S. 1507-

1541.

Holzl, W., Barenthaler-Sieber, S., Bock-Schappelwein, J., Friesenbichler, K. S., KUgler, A., Reinstaller, A., Reschen-
hofer, P., Dachs, B., Risak, M., Digitalisation in Austria. State of Play and Reform Needs, WIFO und Austrian In-
stitute of Techology. im Auftrag der Europdischen Kommission, Wien, 2019, S. 201,

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/61892.

Halzl, W., Friesenbichler, K. S., KUgler, A., Peneder, M., Reinstaller, A., "Osterreich 2025 — Wettbewerbsfahigkeit,
Standortfaktoren, Markt- und Produktstrategien dsterreichischer Unternehmen und die Positionierung in der
internationalen Wertschépfungskette”, WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(3), S. 219-228, https://monatsberichte.

wifo.ac.at/59375.

Hoélzl, W., Friesenbichler, K. S., Kigler, A., Peneder, M., Reinstaller, A., Schwarz, G., Osterreich 2025 - Industrie 2025:
Wettbewerbsfahigkeit, Standortfaktoren, Markt- und Produktstrategien und die Positionierung &sterreichi-
scher Unternehmen in der internationalen Wertschépfungskette, WIFO, Wien, 2016, https://www.wifo.ac.at/

wwa/pubid/59184.

Janger, J., KUgler, A., Reinstaller, A., Unterlass, F., "Osterreich 2025 — Die 'Frontier' in Wissenschaft, Technologie, In-
novationen und Wirtschaft. Messung und Bestimmungsfaktoren”, WIFO-Monatsberichte, 2017, 90(2), S. 141-

151, https://monatsberichte.wifo.ac.at/59296.

Marin, D., "A new international division of labor in Europe: Outsourcing and offshoring to Eastern Europe”, Journal
of the European Economic Association, 2006, 4(2-3), S. 612-622.

Mayerhofer, P., Ober&sterreichs Wirtschaft im europdischen Konkurrenzumfeld. Zweiter Bericht zur internationalen
Wettbewerbsfahigkeit, 2017, WIFO, Wien, 2017, https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/é0592.

WIFO B Monatsberichte 3/2020, S. 207-215

WIFO-Industriebefragung 2019

215


https://monatsberichte.wifo.ac.at/59375
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/59184

WIFO B KONJUNKTURUMFRAGEN

WIFO-Konjunkturumfragen

https://www.wifo.ac.at/themen/konjunktur/wifo-konjunkturumfragen/wifo-konjunkturumfragen

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung &sterreichischer Unternehmen zu ihrer wirtschaftli-
chen Lage und deren Entwicklung in den néchsten Monaten. Ziel ist es, mit moglichst geringem Aufwand
fUr die Befragten die aktuelle und bevorstehende Entwicklung der &sterreichischen Wirtschaft zu erfassen.
Die Ergebnisse werden zwolfmal pro Jahr jeweils vor dem Ende des Monats der Erhebung verdffentlicht.
Sie liegen damit wesentlich friher vor als Daten der amtlichen Konjunkturstatistik. So sind die Ergebnisse
des Konjunkturtests fUr einen bestimmten Monat rund zwei Monate vor der Veroffentlichung des vorldufi-
gen Wertes und rund drei Monate vor der Publikation des ersten Wertes des Produktionsindex verfGgbar.

Pro Monat nehmen rund 1.600 Unternehmen mit mehr als 200.000 Beschdaftigten freiwilig am WIFO-Kon-
junkturtest teil. An dieser Stelle sei den Unternehmen gedankt, ohne ihre Mitwirkung ware der WIFO-Kon-
junkturtest nicht moglich.

Werner Holzl, Michael Klien, Agnes Kiigler, Konjunkturbeurteilung verbessert sich trotz anhaltender Unterschiede.
Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom Februar 2020

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom Februar 2020 zeigen eine Verbesserung der Konjunktureinsch&tzung durch
die 6sterreichischen Unternehmen. Zwischen den Sektoren bestehen aber nach wie vor groBe Unterschiede: Die
Konjunktureinsch&tzungen der Unternehmen in den Dienstleistungsbranchen verschlechterten sich zwar leicht, blieben
aber wie im Bauwesen zuversichilich. In der Sachgutererzeugung war ein deutlicher Anstieg des Index zu verzeichnen.

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/65771

Im Rahmen des WIFO-Investitionstests befragt das WIFO halbjéhrlich Unternehmen zu ihrer Investitionsta-
tigkeit. Auch hier ist das Hauptziel, Uber relevante dkonomische Daten zu verfigen, schon bevor diese
von den statistischen Amtern zur Verfigung gestellt werden kénnen.

Klaus S. Friesenbichler, Werner Holzl, Investitionswachstum verlangsamt sich 2019. Ergebnisse des WIFO-Investitionstests
vom FrUhjahr 2019

Die Hochschatzung anhand der Angaben der im WIFO-Investitionstest erfassten Unternehmen ergibt fir 2019 insgesamt
eine Expansion der Investitionen um 5,0% gegenUber 2018. Kleine und mittelgroBe Betriebe weiten ihre Investitionen
dabei starker aus als GroBunternehmen. Insbesondere die Hersteller von langlebigen Konsumgutern und Vorprodukten
planen heuer Investitionssteigerungen. Die Investitionen der Hersteller von kurzlebigen Konsumgutern und
Kraftfahrzeugen werden voraussichtlich sinken. Fir Osterreichs Gesamtwirtschaft rechnet das WIFO 2019 mit einem
Anstieg der Bruttoanlageinvestitionen um real 2,4%.

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/61888

Klaus S. Friesenbichler, Birgit Agnezy, WIFO-Investitionstest vom Herbst 2019. Industrie

Die Hochschétzung anhand der Angaben der im WIFO-Investitionstest erfassten Unternehmen ergibt fur 2020 in der
SachguUtererzeugung insgesamt eine Expansion der realen Investitionen um 1,4% gegenuber 2019. Der Anstieg wird von
GroBunternehmen getragen. Kleine und mittelgroBe Betriebe planen eine Einschrdnkung ihrer Investitionen.
Insbesondere die Hersteller von Vorprodukten werden die Investitionen heuer ausweiten. Die Investitionen der Hersteller
von dauerhaften Konsumgutern sind rickléufig. Fir Osterreichs Gesamtwirtschaft rechnet das WIFO 2020 mit einem
realen Anstieg der Bruttoanlageinvestitionen um 1,8%.

https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/62541
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WIFO B STUDIEN

Geriatrische Versorgung in Wien im Kontext des
demographischen Wandels

Ulrike Famira-Muhlberger, Matthias Firgo, Gerhard Streicher

Die Ausgangslage

WIFO Der demographische Wandel

it v |IBOSTERREICHISCHES INSTITUT FUR Die Entwicklung des Gesundheitszustandes dlterer Personen
WIRTSCHAFTSFORSCHUNG

Online-Befragung von Mitgliedern der Arztekammer Wien

Ziel der Online-Befragung — Expertenworkshop und Frage-
bogenerstellung — Durchfihrung der Befragung und
Rucklauf

Das Angebot an drzilichen Leistungen: Methodik, Status quo
und kinftige Entwicklung

Annahmen und Methodik der Arzteangebotsprojektion —
Resultate der Arztebestandsprojektionen — Projektion des
verfigbaren Arbeitsvolumens von Arztinnen und Arzten in
Wien

Die Nachfrage nach drztlichen Leistungen: Methodik, Status
quo und kunftige Entwicklungen
Gerlatrische Versorgung in Wien

im Kontext des demographischen Die Annahmen und Methodik der Arztebedarfsprojektion for

Wandels Wien - Ergebnisse der Arztebedarfsprojektion — Entwicklung
e Forpita-faiFiSergers il Firgo: des. Zeitaufwands fUr geriatrische Patientinnen und
Gehard Shrelcher Patienten nach Altersgruppen

Wissenschallliche Assisiensz Stelan Fuchs,

Christoph Lorenz Die kinftige Licke zwischen Angebot und Nachfrage

Weitere Ergebnisse der Befragung der Wiener Arztinnen und
Arzte

Oktober 2019

Limitierungen und Schlussfolgerungen

Osterreich ist in den kommenden Jahrzehnten mit einem deutlichen Wandel der demographischen Struktur hin zu einem
héheren Anteil der Alteren konfrontiert. Daraus ergeben sich in vielen Bereichen der Gesellschaft und Wirtschaft Herausfor-
derungen. Insbesondere im Gesundheitswesen steigt mit der Alterung der medizinische Versorgungsbedarf der Gesellschaft.
Dem zu erwartenden Anstieg der Nachfrage nach Arzten und Arztinnen steht eine vergleichsweise unginstige Arztedemo-
graphie gegenuber. Die vorliegende Studie quantifiziert fUr Wien das aktuelle und kinftige AusmaB an geriatrischen Leistun-
gen im niedergelassenen Bereich wie in Krankenanstalten und schatzt den kinftigen Bedarf an drztlicher Leistung. Da der
Begriff der Geriatrie anhand von Statistiken kaum abgegrenzt werden kann, bildet eine Befragung von Wiener Arztinnen und
Arzten zur aktuellen Verteilung der erbrachten medizinischen Leistungen auf unterschiedliche Altersgruppen die Grundlage
dieser Schatzungen. Wie die Ergebnisse zeigen, entsteht durch die Entwicklung des Arzteangebotes und der Arztenachfrage
bis 2050 eine markante LUcke: Die gesamte Nachfrage wird nach diesen Projektionen bis 2050 um rund ein Drittel zunehmen,
wdhrend das Angebot selbst unter optimistischen Annahmen um nur ein Sechstel steigen wird. Die geringste Licke wird fUr
die niedergelassenen Fachdrzte und Fachérztinnen erwartet.

Im Auftrag der Arztekammer fir Wien ¢ Oktober 2019 « 55 Seiten  Verkaufspreis: 30 € » Kostenloser Download:
https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/62221
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WIFO B STUDIEN

Fehlzeitenreport 2019
Krankheits- und unfallbedingte Fehlzeiten in Osterreich

Die flexible Arbeitswelt: Arbeitszeit und Gesundheit

Thomas Leoni

Entwicklung und Verteilung der Krankenstdnde

WIFO
v MOSTERREICHISCHES INSTITUT FUR
WIRTSCHAFTSFORSCHUNG

Definitionen und Datenbeschreibung — Entwicklung der
Krankenstdnde — Erkrankungsquote sowie Zahl und Dauer
der Krankenstandsfdlle — Die Bedeutung der Kurzkranken-
st@nde fUr die Fehlzeiten — Krankenstandshdufigkeit nach
Saison und Wochentag — Gruppenspezifische Kranken-
standsentwicklung — Regionale Unterschiede der Kran-
kenstandsentwicklung — Verteilung der Krankensténde nach
Krankheitsgruppen — Die Entwicklung und Verteilung der
Arbeitsunfdlle

Die flexible Arbeitswelt: Arbeitszeit und Gesundheit

Ausgangslage und Zielsetzung — Wie wirken sich Arbeits-
Fehlzeitenreport 2019 zeitmodelle auf die Gesundheit ause — Welche Erkenntnisse
Krankheits- und unfalibedingte Fehizeiten liefern empirische Studien? — Arbeitszeitgestaltung in
in Osterreich Osterreich — Arbeitszeit und Gesundheit in Osterreich —

Die flexible Arbeitswelt: Arbeitszeit und
Gesundheit Schlussfolgerungen

Themas Leonl

Wisserscnallliche Assislens: Marlina Eirsied!

Anhang

Rezembe20l2 Ubersichten zur langfristigen Entwicklung der Krankensténde

- Zusatzliche Ubersichten zu Kapitel 2

Der Fehlzeitenreport vermittelt einen Uberblick Uber Entwicklung und Verteilung der gesundheitlich bedingten Fehlzeiten in
Osterreich. 2018 verbrachten die unselbstédndig Beschdéftigten durchschnittlich 13,1 Kalendertage im Krankenstand. Diese
Zahl war etwas hdher als im Vorjahr und entsprach einem Verlust an Jahresarbeitszeit von 3,6%. Der aktuelle Fehlzeitenreport
beleuchtet in einem Schwerpunktkapitel die Chancen und Risiken, die sich durch die Arbeitszeitgestaltung fUr die Gesund-
heit ergeben. Neue Formen der Arbeitszeitflexibilitdt gewinnen an Bedeutung, wé&hrend etablierte Modelle wie Schicht- und
Nachtarbeit nach wie vor stark verbreitet sind. Der Gestaltung der Arbeitszeit kommt vor diesem Hintergrund eine wichtige
Rolle zur Férderung von Gesundheit und Wohlbefinden zu. Die gesundheitlichen Auswirkungen eines bestimmten Arbeitszeit-
arrangements ergeben sich aber aus dem vielschichtigen Zusammenspiel der Arbeitszeit mit den anderen Arbeitsbedingun-
gen und mit individuellen Faktoren.

Im Auftrag von Bundesarbeitskammer, Wirtschaftskammer Osterreich und Hauptverband der 8sterreichischen Sozial-
versicherungstrager « Dezember 2019 « 139 Seiten ¢ 70 € » Kostenloser Download: https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/62103
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Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote
Ubersicht 2: Verbraucherpreise
Ubersicht 3: Internationale Aktienkursindizes
Ubersicht 4: Dreimonatszinsséitze
Ubersicht 5: Sekund@rmarktrendite
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Herstellung von Waren
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Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima
2.10Verkehr
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P

Kennzahlen zur Wirtschafislage

1.1 Wechselkurse

Ubersicht 6: Referenzkurse der wichtigsten Wé&hrungen zum Euro
1.2 Weltmarkt-Rohstoffpreise

Ubersicht 7: HWWI-Index

2.11Bankenstatistik
Ubersicht 20: Zinss&tze, Bankeinlagen und -kredite
2.12 Arbeitsmarkt
Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarktindikatoren
Ubersicht 22: Beschdaftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen
Ubersicht 23: Arbeitslosenquote und Stellenandrang
2.13Preise und Lohne
Ubersicht 24: Verbraucherpreise und GroBhandelspreise
Ubersicht 25: Tarifldhne
Ubersicht 26: Effektivverdienste
2.14Soziale Sicherheit
Ubersicht 27: Pensionen nach Pensionsversicherungstréigern
Ubersicht 28: Pensionen nach Pensionsarten
Ubersicht 29: Durchschnittsalter bei Neuzuerkennung der Pension in
Jahren
Ubersicht 30: Beitréige des Bundes zur Pensionsversicherung
2.15Entwicklung in den Bundesléndern
Ubersicht 31: Tourismus — Ubernachtungen
Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der Sachgitererzeugung
Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen
Ubersicht 34: Beschdaftigung
Ubersicht 35: Arbeitslosigkeit
Ubersicht 36: Arbeitslosenquote
2.16Staatshaushalt
Ubersicht 37: Staatsquoten

Der Tabellensatz "Kennzahlen zur Wirtschaftslage" bietet monatlich einen Uberblick Uber die wichtigsten Indikatoren zur Ent-
wicklung der Gsterreichischen und internationalen Wirtschaft. Die Daten werden unmittelbar vor Redaktionsschluss aus der
Volkswirtschaftlichen Datenbank des WIFO abgefragt. Taglich aktuelle Informationen enthalten die "WIFO-Wirtschaftsdaten”
auf der WIFO-Website (https://www.wifo.ac.at/daten/wifo-wirtschaftsdaten).

1. Internationale Konjunkturindikatoren

Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. II. Qu. Il.Qu. IV.Qu. August Septem- Oktober Novem- Dezem- Jdnner
ber ber ber
In % der Erwerbspersonen (saisonbereinigt)

OECD insgesamt 5.8 53 5.2 538 52 5.2 5.1 5.2 3,1 3,1 3,1 5,0 5,1
USA 43 39 37 3.9 3.6 3.6 3.5 3.7 35 3,6 35 35 3,6
Japan 2,8 2,4 2,4 2,5 2,4 23 23 23 2,4 2,4 2,72 2,2 2,4
Euro-Raum 9.1 8.2 7.6 7.8 7.6 7.5 7.4 7.5 7.5 7.4 7.4 7.4 7.4

Belgien 71 6,0 54 55 55 52 52 52 52 5,1 B2 53 5:3
Deutschland 3.8 34 32 32 3,1 3.1 32 3.1 32 32 32 32 32
IMand 6,7 58 5,0 5,0 52 5,0 4,7 5,0 4,8 4,7 4,7 4,7 4,8
Griechenland 21,5 19,4 17.3 18,4 17.3 16,9 16,5 16,9 16,8 16,6 16,5 16,3 .
Spanien 17.2 15,9 14,1 14,2 14,1 14,2 13,8 14,3 14,1 14,0 13.8 13.7 13.7
Frankreich 9.4 9,0 8,5 8,6 8.5 85 82 8.5 84 83 82 82 8,2
Italien 1.3 10,6 10,0 10,3 10,0 9.8 9.7 9,6 9.9 9,7 9,7 9,8 9,8
Luxemburg 56 55 5,6 54 57 56 56 57 54 55 56 5,6 57
Niederlande 4.9 38 34 3.4 3.3 3.5 34 3.5 35 35 35 3.2 3.0
Osterreich 55 49 4,5 4,7 4,6 4,5 4.3 4,5 4,5 43 4,2 4,2 43
Portugal 9.0 7,0 6,6 6,5 6,6 6,5 6,6 6,4 6,5 6,5 6,7 6,7 6,9
Slowakei 8.1 6,6 58 5.8 58 58 57 58 58 58 57 57 57
Finnland 8.6 7.4 6,7 6,7 6,7 6,8 6,7 6,8 6,8 6,7 6,7 6,6 6,6
Tschechien 29 2,2 2,0 2,0 2,0 2,0 2,0 1.9 2,1 2,0 2,1 2,0 2,0
Ungarn 4,2 37 35 3.4 3.4 3.5 3.5 3.5 35 3,6 3.4 3,4 .
Polen 4,9 3,8 3.3 3.7 3.3 3.1 29 3.1 3.1 3,0 2,9 2,9 29
Schweiz 4,8 4,7 4,4 4,6 4,5 4,4 4,1 . . . . . .
Q: OECD; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at
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Ubersicht 2: Verbraucherpreise

2017 2018 2019 2019 2019 2020
l. Qu. II. Qu. .Qu. IV.Qu. August Septem- Oktober Novem- Dezem- Jd&nner
ber ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

Verbraucherpreisindex

OECD insgesamt + 23 + 2,6 + 20 + 2, + 23 + 19 + 1.8 + 19 + 1,6 + 1,6 + 1.8 + 2,1 + 23
USA + 2,1 + 24 + 1.8 + 1,6 + 1.8 + 1.8 + 20 + 1,7 + 1,7 + 1.8 + 2,1 + 23 + 25
Japan + 0,5 + 1,0 + + 0 + 08 + 03 + 05 + 02 + 0,2 + 02 + 05 + 08 + 07

Harmonisierter VPI

Euro-Raum + 1.5 + 1.8 + 1,2 + 1.4 + 1.4 + 1,0 + 1,0 + 1,0 + 038 + 07 + 1,0 + 1.3 + 14
Belgien + 22 + 23 + 1,2 + 20 + 1,7 + 09 + 05 + 09 + 0,6 + 0,2 + 04 + 09 + 14
Deutschland 1,7 = 1.9 + 1.4 + 1.6 = 1.7 + 1,0 = 1.2 + 10 = OF + 0.9 + 1.2 1,5 1.6
Irland + 03 + 0,7 + 09 + 09 + 1.3 + 06 + 038 + 06 + 0,6 + 06 + 038 + 1,1 + 1,1
Griechenland + 1,1 + 038 + 05 + 08 + 06 + 02 + 04 + 0,1 + 0,2 - 03 + 05 + 1.1 + 1,1
Spanien + 20 + 1,7 + 08 + 1,1 + 1,1 + 04 + 05 + 04 + 0,2 + 0,2 + 05 + 08 + 1,1
Frankreich & 1,2 & 2 1,8 + 1.4 = 1,8 = 1.2 1,8 = 1,8 B 9,1 + 0.9 + 1.2 + 1,6 1.7
Italien + 1.3 + 1,2 + 06 + 1,0 + 0,9 + 03 + 03 + 05 + 0,2 + 02 + 0,2 + 0,5 + 04
Luxemburg + 2,1 + 20 + 1,6 + 2,1 + 20 + 1.4 + 1,2 + 1.4 + 1,1 + 038 + 1,0 + 1.8 + 25
Niederlande + 1,3 + 1,6 + 27 + 25 + 27 + 28 + 27 + 3,1 + 27 + 28 + 2,6 + 28 + 1,7
Osterreich = 2 & 2 + 1,5 + 1.6 = 1.7 1,8 + 1.4 + 1,5 1,2 + 1,0 = 1.2 SRIPS + 22
Portugal + 1,6 + 1,2 + 03 + 038 + 0,6 - 03 + 02 - 01 - 03 - 0.1 + 0,2 + 04 + 08
Slowakei + 14 + 25 + 28 + 24 + 26 + 30 + 31 + 30 + 3,0 + 29 + 32 + 32 + 32
Finnland + 08 + 1,2 + 1,1 + 1,2 + 1,3 + 1,1 + 09 + 1,2 + 1,0 + 09 + 08 + 1,1 + 1,2

Tschechien + 24 = 200 + 26 + 23 + 2.4 + 2,6 ESi0) + 26 + 2,6 + 26 E3i0) & &2 (ENS!8

Ungarn + 24 + 29 + 34 + 32 + 38 + 3,1 + 35 + 32 + 29 + 3,0 + 34 + 4,1 + 4,7

Polen + 1,6 + 1,2 + 2,1 + 1,2 + 22 + 25 + 26 + 26 + 24 + 23 + 24 + 3,0 + 38

Schweiz + 0,6 + 0,9 + 04 + 0,7 + 08 + 0,3 - 02 + 0,5 + 0,1 - 03 - 03 - 0,1 + 0,2

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

Ubersicht 3: Internationale Aktienkursindizes

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. II. Qu. . Qu. IV.Qu. Oktober NovemberDezember J&nner Februar
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Europa, MSCI Europa +13,0 - 07 + 08 - 56 - 14 - 12 +12,2 + 59 +11,9 +19.8 +19,3 +13,8

Euro-Raum, STOXX 50 +16,2 - 30 + 1,4 - 75 - 19 + 1,1 +15,1 + 9.5 +15,9 +22,0 +21,8 +15,9
Deutschland, DAX 30 +22,0 - 13 - 13 -11,0 - 45 - 22 +14,5 + 7.1 +16,2 +22,4 +22,0 +18,2
Osterreich, ATX +34,9 + 7.6 - 90 -14,6 -10,1 -10.8 + 1,1 - 6.1 + 26 + 9.8 + 85 + 28

Vereinigtes Kénigreich, FISE 100 + 14,0 - 02 - 1.2 - 39 - 26 - 25 + 4,6 + 1.2 + 4,4 + 9.0 +10,1 + 23

Ostmitteleuropa,

CECE Composite Index +29,6 + 1,1 - 31 - 82 - 03 - 23 - 10 - 15 + 04 - 19 - 21 - 59
Tschechien, PX 50 +14,3 + 8,0 - 32 - 60 - 32 - 36 + 04 - 46 + 06 + 7.0 +10,6 + 2,1
Ungarn, BUX Index +31,5 + 54 +10,0 + 4.8 +11,9 +11,9 +11,6 +11,0 +11,5 +13,6 + 9.7 + 9.4
Polen, WIG Index +30,1 - 26 - 1.3 - 52 + 05 - 07 + 0.4 + 0.6 + 3,0 - 22 - 20 - 63

Russland, RTS Index +19.,8 + 56 +12,7 - 59 +11,2 +19.,4 +27,2 +18,9 +28,9 +34,8 +37.1 +26,0

Amerika

USA, Dow Jones Industrial

Average +21,4 +15,2 &= 59 + 0,1 + 63 + 42 +10,4 + 4,4 +10,3 +18,6 +19.6 +11,5

USA, S&P 500 Index +16,9 +12,1 + 6,1 - 05 + 6,6 + 38 +14,2 + 6,9 +14,0 +23,7 +257 +19,0

Brasilien, BM&FBOVESPA =207 +20,0 +23,3 +14,7 +20,1 GRS 246) +25,6 +24,4 2 8H &)1 2819, = 17,1

Asien

Japan, Nikkei 225 +19,5 +10,4 - 27 - 59 - 4,2 - 60 + 50 - 24 + 59 +13,0 +16,0 +10,1

China, Shanghai Index + 82 - 9.4 - 08 -16,3 - 24 + 57 +13.2 +13.6 +11,1 +15,1 +20,3 + 53

Indien, Sensex 30 Index +17,3 +14,4 + 83 + 6,7 +11,7 + 1,6 +13,8 +11,5 +14,7 +14,4 +14,7 +12,9

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

Ubersicht 4: Dreimonatszinssdtze

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. IIl. Qu. l.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
In%

USA 1.3 2,4 2,3 2.7 2,5 2.2 1.9 2,1 2,0 1.9 1.9 1.8 .

Japan 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0

Kanada 1.1 1.8 1.9 2,0 1.9 1.8 1.9 1.8 1.8 1.9 1.9 1.9 1.8

Euro-Raum -03 -03 -04 -03 -03 -04 -04 -04 -04 -04 - 04 -04 -04

Tschechien 0.4 1.3 2,1 2,0 2.1 2.1 2,2 2,1 2,2 2,2 2,2 2,2 2.3

D&nemark -03 -03 -04 -03 -04 -04 - 04 -05 -04 -04 -04 -04 .

Ungarmn 0.2 0.1 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.4

Polen 1.7 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 -07 -07 -04 -04 -04 -04 -05 -04 -04 -05 -05 -02 -02

Vereinigtes Koénigreich 0.4 0.7 0.8 0.9 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.8 0.7 0.8

Norwegen 0.9 11 1,6 1.3 1.5 1.6 1.8 1.7 1.8 1.9 1.9 1.8 1.8

Schweiz -07 -07 -07 -07 -07 - 08 - 07 -038 -038 - 07 - 07 -07 -07

Q: OECD; WDS - WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at
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Ubersicht 5: Sekundérmarkirendite

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. 1. Qu. l.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- Jd&nner Februar
ber ber ber
In %
USA 2,3 29 2,1 27 2,3 1.8 1.8 1.7 1.7 1.8 1.9 1.8 1.5
Japan 0.0 0.1 - 01 - 00 - 01 - 02 - 01 - 02 - 02 - 01 - 00 - 00 - 01
Kanada 1.8 23 1,6 1.9 1,6 1.4 1.5 14 1.4 1.5 1,6 1.5 1.3
Euro-Raum 1,2 1.3 0,6 1.1 0.8 0,2 0,3 0,1 0,1 0.3 0,4 0.3 0.1
Belgien 0.7 0.8 0.2 0.7 0.3 - 02 - 01 - 02 - 02 - 0.0 0.0 - 00 - 01
Deutschland 0.3 04 -03 0.1 - 02 - 05 - 04 - 046 - 05 - 04 - 03 - 03 - 05
Inand 0.8 1,0 0.3 0.8 0.4 0,0 0,0 - 00 0,0 0.1 0,0 0,0 - 01
Griechenland 6,0 4,2 2,6 3.9 32 1,9 1,4 1.5 1.3 1,4 1,4 1,3 11
Spanien 1.6 1.4 0.7 1.3 0.8 0.2 0.3 02 0.2 0.4 0.4 0.4 0.3
Frankreich 0.8 0.8 0,1 0.5 0.3 - 02 - 00 - 03 - 02 - 00 0.0 - 00 - 02
Italien 2,1 2,6 2,0 28 2,5 1.3 1,2 0.9 1.0 1.3 14 1.3 1,0
Luxemburg 0,5 0,6 - 0,1 0.3 - 00 - 04 -03 - 05 - 04 -03 - 02 -03 - 04
Niederlande 0.5 0.6 =01 0.2 0.1 - 04 =02 - 04 =03 =02 - 01 =02 - 03
Osterreich 0.6 0.7 0,1 0.4 0,2 -03 - 0.1 - 03 - 02 - 01 - 00 - 0.1 - 03
Portugal 3,1 1.8 0.8 1.5 09 0.3 0.3 0,2 0,2 0.4 04 0.4 0.3
Finnland 0,5 0,7 0,1 0,4 0,2 - 02 - 01 -03 - 02 - 01 - 00 - 0,1 -03
D&nemark 0.5 0.5 - 02 0.1 - 00 - 05 - 03 - 046 - 04 - 03 - 03 =03 - 04
Schweden 0.7 0.7 0,0 0.4 0,1 - 02 - 00 - 02 - 02 0,0 0.1 0.1 - 01
Vereinigtes Kénigreich 1.2 1.4 0,9 1.2 1,0 0.6 0,7 0.6 0.6 0,7 0.8 0,7 0.6
Norwegen 1,6 1.9 1,5 1,7 1,6 1.3 1,4 1.2 1.3 1,5 1.5 1,4 1,4
Schweiz =01 0,0 - 05 - 0.2 - 04 - 0.8 - 0.5 - 038 - 06 - 0.5 - 05 - 06 - 07
Q: OeNB; OECD; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Rendite langfristiger staatlicher Schuldverschreibungen. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at,
nathalie.fischer@wifo.ac.at
1.1 Wechselkurse
Ubersicht 6: Referenzkurse der wichtigsten Wahrungen zum Euro
2017 2018 2019 2018 2019 2019 2020
IV. Qu. I. Qu. II. Qu. l.Qu. IV.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar
ber ber
Fremdwdhrung je Euro
Dollar 1,13 1,18 1,12 1,14 1.14 112 1,11 1,11 1,11 1,11 1,11 1,11 1,09
Yen 126,65 130,41 122,06 128,76 125,10 123,49 11928 120,36 119,51 120,34 121,24 121,36 120,03
Schweizer Franken 1,11 115 1,11 1,14 113 113 1,10 1,10 1,10 1,10 1,09 1,08 1,06
Pfund Sterling 0,88 0,88 0,88 0,89 0,87 0,87 0,90 0,86 0,88 0,86 0,85 0,85 0,84
Schwedische Krone 9,64 10,26 10,59 10,32 10,42 10,62 10,66 10,64 10,80 10,65 10,48 10,55 10,57
Ddnische Krone 7.44 7.45 7,47 7,46 7,46 7,47 7,46 7,47 7,47 7,47 7,47 7.47 7.47
Norwegische Krone 9,33 9,60 9,85 9,64 9,74 9,72 9,85 10,09 10,12 10,11 10,04 9,94 10,13
Tschechische Krone 26,33 25,64 25,67 25,86 25,68 25,68 25,74 25,57 25,69 25,53 25,50 25,22 25,05
Russischer Rubel 65,89 74,06 72,46 75,95 74,88 72,56 71,84 70,55 71,09 70,58 69,99 68,77 69,91
Ungarischer Forint 309,27 318,83 32523 32297 317,88 32291 32821 331,93 331,46 33362 330,71 33438 337,17
Polnischer Zloty 4,26 4,26 4,30 4,30 4,30 4,28 4,32 4,29 4,30 4,29 4,27 4,25 4,28
Neuer Rumdnischer Leu 4,57 4,65 4,75 4,66 4,74 4,75 4,73 4,77 4,75 4,77 4,78 4,78 4,78
Bulgarischer Lew 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96
Chinesischer Renminbi 7.63 7.81 7.73 7.89 7,66 7,67 7.80 7.80 7.84 7.76 7.80 7,68 7,63
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex
Nominell + 0,5 + 1,8 - 07 + 06 - 04 - 04 - 10 - 09 - 09 - 08 - 09 - 08 - 08
Industriewaren + 0.7 + 17 - 07 + 06 - 05 - 03 - 10 - 09 - 09 - 08 - 08 - 08 - 07
Real + 0.8 + 1.7 - 10 + 04 - 07 - 08 - 14 - 13 - 14 - 13 - 11 - 09
Industriewaren + 1,0 + 1,7 - 10 + 04 - 08 - 07 - 1,3 - 1,3 - 1,4 - 1,4 - 10 - 08
Q: OeNB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. * RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at
1.2 Weltmarkt-Rohstoffpreise
Ubersicht 7: HWWI-Index
2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. II. Qu. . Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Auf Dollarbasis +20,5 +23,5 -12,2 - 63 -11,4 -19.4 -11,2 -21.4 -24,0 - 9.2 + 27 - 1.1 -157
Ohne Energierohstoffe +11,2 + 1.8 - 22 - 63 - 55 + 1,6 + 2,2 + 0,7 - 05 + 0,7 + 6,7 + 6,0 - 38
Auf Euro-Basis +18,0 +18,0 - 75 + 1,5 - 6,1 -157 - 85 -16.8 -21,0 - 6,6 + 52 + 1,7 -12,2
Ohne Energierohstoffe + 9.1 - 30 + 33 + 1,5 + 0.2 + 6,3 + 53 + 6,7 + 33 + 3,5 + 9.2 + 9.1 + 02
Nahrungs- und Genussmittel - 46 - 92 - 01 - 1.7 - 6.1 + 2,5 RO + 4,4 + 1,1 59 +10,0 + 88 + 79
Industrierohstoffe +19,1 + 0,7 + 50 + 3,1 + 3,5 + 83 + 52 + 7.9 + 4,5 + 24 + 8,9 + 9.2 - 35
Energierohstoffe +19.7 +21,6 -89 + 1,5 - 69 -18,3 -10,3 -19.5 -24,0 - 80 + 4,6 + 05 -14,1
Rohol +19,5 +23,7 - 53 + 1,7 - 3,8 -14,5 - 3,2 -15,9 -21,5 + 0,1 +18,7 +11,3 - 972
Q: Hamburgisches WeltWirtschaftsinstitut; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Jahreswerte auf Basis von Monatswerten berechnet. ¢
RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at
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2. Kennzahlen fir Osterreich
2.1 Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung laut ESVG 2010

Ubersicht 8: Verwendung des Bruttoinlandsproduktes und Herstellung von Waren

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2018 2019
.Qu. IV.Qu. 1. Qu. II. Qu. I.Qu. IV.Qu.
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Verwendung des Bruttoinlandsproduktes
Bruttoinlandsprodukt + 1,0 + 2,1 + 2,5 + 24 + 1,6 + 1,6 2,8 + 19 + 1.8 + 1,7 + 1,0
Exporte + 3,0 + 3,1 + 50 + 59 + 2,7 + 6,5 + 4,6 + 4,1 + 2,2 + 3,0 + 1,6
Importe + 36 + 37 + 50 + 4,6 + 28 + 3,9 + 56 + 51 + 1.7 + 37 + 038
Inléndische Verwendung') + 12 + 2,3 + 2,4 + 1,6 + 1,6 + 0,1 + 2,9 + 23 + 1,5 + 2,0 + 0,6
Konsumausgaben insgesamt + 0,6 + 1.7 1,8 + 1,1 = 1,8 = 0 & 1,3 + 06 + 1.2 + 1,7 + 1.4
Private Haushalte?) + 05 + 1,6 + 1.4 + 1,1 + 1.4 + 0.1 + 1,2 + 03 + 1.9 + 1.8 + 1,6
Staat + 09 + 1.8 + 1,1 + 09 + 09 + 0,2 + 1,6 + 1,6 - 05 + 1.5 + 1,1
Bruttoinvestitionen3) + 32 + 39 + 4,5 + 3,6 + 25 + 1.5 + 77 + 75 + 2,1 + 2,1 - 08
Bruttoanlageinvestitionen + 23 + 4,1 + 4,0 SARON) + 2,9 + 2,7 + 4,6 i+ 57 + 2,9 + 23 + 1,8
AusrUstungen und
Waffensysteme + 39 + 93 + 6,3 + 4,3 + 3.4 + 0,7 + 53 + 82 + 3.7 + 2,7 -0
Bauten + 0,1 + 05 + 33 + 37 + 24 + 3.8 + 4,0 + 51 + 24 + 1.5 + 1,5
Sonstige Anlagen#) + 4,8 + 4,0 + 1.7 + 3,9 + 3,1 + 3,0 + 4,9 + 3.0 + 2.8 + 33 3
Bruttowertschdpfung zu Herstellungspreisen
Herstellung von Waren = OF + 4,6 + 4,7 i 5l + 1,0 . . + 2,0 i S OIS + 1.4 + 0.8 - 13
Trend-Konjunktur-Komponente, Verénderung gegen das Vorquartal in %, real
(berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Verwendung des Bruttoinlandsproduktes
Bruttoinlandsprodukt + 05 + 0.6 + 04 + 0,2 + 0,2 + 03
Exporte + 1,1 + 0.8 + 07 + 03 + 03 + 0,2
Importe + 1,0 + 09 + 07 + 05 + 03 + 0,1
Inldndische Verwendung?) + 0,2 + 0,7 + 0.4 + 0.3 + 0,2 + 0.0
Konsumausgaben insgesamt + 0,2 + 03 + 03 + 03 + 03 + 03
Private Haushalte?) + 0,2 + 03 + 0.4 + 03 + 03 + 0.3
Staat + 0,2 + 02 + 02 + 02 + 03 + 04
Bruttoinvestitionens) + 1,0 + 1,6 + 0.7 + 0.2 + 0,1 + 0,1
Bruttoanlageinvestitionen + 0,9 + 1,1 + 09 + 0,2 + 0,1 + 0.4
AusrUstungen und
Waffensysteme + 0,7 + 1.8 + 1.4 - 03 - 08 - 01
Bauten 100 + 0.8 + 06 + 04 + 04 + 05
Sonstige Anlagen#) + 038 + 0.9 + 07 + 038 + 0.9 + 1,0
Bruttowertschdpfung zu Herstellungspreisen
Herstellung von Waren + 0,5 + 0,5 + 0,4 - 03 - 07 - 06

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2020 und 2021: Prognose. Im Mdrz 2020 wurde eine Einschétzung zu den Auswirkungen der Coronavirus-
Pandemie auf die Konjunktur verdffentlicht. Die néchste vollstéindige Prognose wird am 26. Juni 2020 veréffentlicht. — 1) EinschlieBlich statistischer Differenz. - 2) Ein-
schlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 3) EinschlieBlich Vorratsverdnderung und Nettozugang an Wertsachen. - 4) Uberwiegend geistiges Eigen-
tfum (Forschung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte). « RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at

Ubersicht 9: Einkommen und Produktivitét

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2018 2019
.Qu. IV.Qu I. Qu. I.LQu. lll.Qu. IV.Qu.
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Bruttonationaleinkommen, nominell  + 2,2 + 438 + 27 + 48

Arbeitnehmerentgelte +31 +39 +35 +51 +43 . . +52 +49 +48 +45 + 41 +39

BetriebsUberschuss und

Selbsténdigeneinkommen + 3,1 + 4,3 + 4,2 + 39 + 23 . . + 1,5 + 4,7 + 2,5 + 25 + 28 + 1.4
Gesamtwirtschaftliche Produktivitét

BIP real pro Kopf (Erwerbstatige) + 0.3 + 0,6 + 0.8 + 0,6 + 03 . . - 02 + 0.8 + 03 + 05 + 0,6 - 00
BIP nominell Mrd. € 344,27 357,30 370,30 38571 398,552 . . 96,38 100,88 97,04 98,24 99,65 103,60
Pro Kopf (Bevolkerung) in€ 39.894 40.882 42.103 43.644 44901 . . 10.899 11.395 10.951 11.074  11.221 11.654
Arbeitsvolumen Gesamtwirtschaft!) - 0,4 + 2,1 + 1,0 + 20 + 1,1 . . + 2,1 + 2,1 + 1.5 + 1,0 + 1,0 + 08
Stundenproduktivitét Gesamt-
wirtschaft?) + 1,4 - 00 + 1,4 + 0,4 + 0,5 . . - 0,5 + 0,4 + 0,4 + 0,8 + 0,7 + 0,2

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2020 und 2021: Prognose. Im Mdarz 2020 wurde eine Einsch&tzung zu den Auswirkungen der Coronavirus-
Pandemie auf die Konjunktur veréffentlicht. Die ndchste vollstéindige Prognose wird am 26. Juni 2020 verdffentlicht. — 1) Von Erwerbstétigen geleistete Arbeitsstun-
den. - 2) Produktion je geleistete Arbeitsstunde. ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at

2.2 Konjunkturklima
Ubersicht 10: WIFO-Konjunkturklimaindex und WIFO-Frihindikator

2018 2019 2019 2020
V. Qu. l. Qu. IIl. Qu. lIl. Qu. IV.Qu. September Oktober November Dezember Jdanner Februar
Indexpunkte (saisonbereinigt)

Konjunkturklimaindex Gesamt-

wirtschaft +16,7 +13,7 +11,1 +10,0 + 7.9 + 91 + 81 + 86 + 7.1 +10,1 +10,5
Index der aktuellen Lage-
beurteilungen +18,8 +16,8 +12,8 +11,8 + 88 +10,7 + 86 + 95 + 82 +11,2 +12,8
Index der unternehmerischen
Erwartfungen + 14,6 +10,6 + 9.2 + 81 + 7.2 + 7.6 + 7.6 + 79 + 6,1 + 9.0 + 82
Konjunkturklimaindex Wirtschaftsbereiche
SachgUtererzeugung +13.0 + 69 + 39 + 21 - 22 + 0,6 - 31 - 09 - 27 - 19 + 1.9
Bauwirtschaft +26,2 + 25,1 +21,3 + 20,1 +19.6 +19.6 +16,7 +21,5 +20,7 +23,6 + 258
Dienstleistungen +17.3 +158 +13,7 +13,1 +12,4 +12,6 +13,7 +12,5 +10,9 +15,1 +13,1
WIFO-FrUhindikator!) . . . . . - 0,38 - 0,42 - 0,45 - 0,48 — 0,40 - 0,28

Q: WIFO-Konjunkturtest; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond, https://konjunktur.wifo.ac.at/. WIFO-Konjunkturklimaindex: Werte zwischen —100 (pessimistisches
Konjunkturklima) und +100 (optimistisches Konjunkturklima). — ') Monatlicher Sammelindikator, der Konjunkturwendepunkte der dsterreichischen 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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23 Tourismus

Ubersicht 11: Tourismusentwicklung in der laufenden Saison

Wintersaison 2018/19 November bis Dezember 2019
Umsdtze im Ubernachtungen Umsdtze im Ubernachtungen?)
Gesamtreise-  Insgesamt  Aus dem Inland  Aus dem Gesamireise-  Insgesamt  Aus dem Inland  Aus dem
verkehr Ausland verkehr?) Ausland
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Osterreich + 48 + 15 + 05 + 1.8 =55 + 4,5 + 22 + 54
Wien + 16,9 + 139 + 24 + 16,9 + 6,0 + 35 - 13 + 4,6
Niederdsterreich + 54 + 36 + 09 + 9.8 + 26 + 1.8 - 04 + 6,2
Burgenland + 25 + 07 - 07 + 99 + 80 + 7.3 + 6,6 +12,7
Steiermark + 3.0 - 0.1 - 21 + 0,1 + 32 + 27 + 20 + 39
Karnten + 29 + 0,1 - 02 + 03 + 32 + 27 + 56 + 06
Oberdsterreich + 7.3 + 58 + 36 + 9.4 + 28 + 22 + 34 + 02
Salzburg + 36 + 00 + 08 - 01 + 7.5 + 68 + 2,1 + 84
Tirol + 30 - 04 - 02 - 02 + 68 + 57 + 54 + 57
Vorarlberg + 2,6 - 1,3 - 23 - 12 + 34 + 24 - 4,6 SRONS

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Unbereinigte Werte. Wintersaison: 1. November bis 30. April des Folgejahres, Sommersaison: 1. Mai bis
31. Oktober. Umsdtze einschlieBlich des internationalen Personentransportes. — 1) Dezember 2019: Hochrechnung. - 2) Schatzung. ¢ RUckfragen: sabine.ehn-
fragner@wifo.ac.at, susanne.markytan@wifo.ac.at

24 AuBenhandel

Ubersicht 12: Warenexporte und Warenimporte

2018 2019 2018 2019 2016 2017 2018 2019 2019

Janner Janner Janner  August Septem- Oktober Novem- Dezem-

bis De- bis De- bis De- ber ber ber
zember zember zember
Mrd. € Anteile in % Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Warenexporte insgesamt 150,1 153,8 100,0 1000 - 03 + 82 + 57 + 25 - 28 + 32 + 45 - 42 + 23
Intra-EU 28 104,9 107,2 69,9 697 + 04 + 87 + 59 + 22 - 4] + 58 + 26 - 48 + 03
Intra-EU 15 77.8 79.2 51,8 51,5 + 05 + 86 + 53 + 18 - 53 + 74 + 27 - 62 + 06
Deutschland 45,2 45,1 30,1 294 + 15 + 70 + 55 - 02 - 92 + 42 - 13 - 59 + 33
Italien 9.8 9.8 6,5 6,3 + 14 + 87 + 72 - 00 + 43 + 69 - 16 - 66 + 11
EU-Lander seit 2004 27,2 28,0 18,1 182 + 00 + 88 + 78 + 32 - 09 + 16 + 23 - 08 - 08
5 EU-Lander!) 21,8 22,6 14,6 147 - 01 + 94 + 75 + 35 -08 + 07 + 39 - 01 - 20
Tschechien 57 5,4 3.8 35 + 13 +100 + 76 - 42 - 94 -11, - 70 - 55 + 28
Ungarn 5.1 5,6 3.4 3.7 + 1,5 + 10,1 + 6,1 + 9.8 + 63 + 85 + 9,1 + 19 - 7.3
Baltische Lander 0,6 0.6 0,4 04 +108 + 29 +170 + 32 + 12 - 85 + 46 -265 + 89
Bulgarien, Kroatien, Ruménien 4,6 4,7 3.1 3.1 - 00 + 64 + 81 + 1,7 - 16 + 66 - 46 + 10 + 37
Extra-EU 28 45,1 46,6 30,1 33 - 18 + 73 + 53 + 32 + 04 - 28 + 87 - 29 + 68
Schweiz 7.0 7.3 4,7 4,7 + 06 - 23 + 02 + 36 +159 + 37 - 90 -155 +124
Westbalkanldnder 1.4 1.5 09 1.0 + 7,1 + 77 + 29 +128 +139 + 22 +113 + 90 +167
GUS-Europa 2,3 2,6 1.5 1.7 - 61 +159 - 36 +11,5 - 28 +425 +465 - 39 +273
Russland 2,1 2,4 1.4 1.5 - 48 +16,1 - 37 +123 - 1.1 +41,4 +523 - 43 +31.2
Industrielénder in Ubersee 17.3 17.4 11,5 11.3 + 03 +134 + 90 + 04 - 43 -110 +180 - 78 + 09
USA 10,6 10,2 7.1 67 - 39 +107 + 97 - 34 - 44 -166 -120 -154 - 20
China 4,1 4,5 2,7 2,9 + 02 +11,7 + 96 +100 + 09 - 42 - 88 +280 +165
Japan 1.5 1,6 1,0 10 - 13 + 37 +107 + 55 -164 +254 - 91 - 22 + 31
Agrarwaren 10,9 1.7 7.3 76 + 31 + 66 + 37 + 69 + 57 + 88 + 58 + 27 +153
Roh- und Brennstoffe 8,2 8.3 5.4 54 - 26 +145 +122 + 20 - 60 - 19 - 44 - 97 - 58
Industriewaren 131,0 133,8 87.3 87.0 - 05 + 80 + 55 + 2] - 33 + 30 + 49 - 45 + 18
Chemische Erzeugnisse 19.9 21,7 13.3 14,1 - 10 +11,9 + 03 + 90 +166 +106 +216 + 45 - 08
Bearbeitete Waren 329 31.9 21,9 208 - 22 + 98 + 65 - 31 - 66 - 16 - 31 -11,3 - 43
Maschinen, Fahrzeuge 60,2 61,8 40,1 40,2 + 04 + 78 + 62 + 25 - 77 + 1.9 + 54 - 51 + 279
Konsumnahe Fertigwaren 17.0 17.4 11.3 11,3 + 07 + 32 + 72 + 24 - 45 + 77 + 13 - 24 + 68
Warenimporte insgesamt 156,1 158,0 100,0 100,0 + 16 + 88 + 58 + 12 - 45 + 29 - 24 - 80 - 24
Intra-EU 28 110,3 110,8 70,7 70,1 + 3,1 +79 + 55 + 04 - 52 + 14 - 31 - 74 - 12
Intra-EU 15 86,5 86.6 55,4 548 + 26 + 74 + 46 + 01 - 62 + 07 -28 -72 + 00
Deutschland 55,9 55,3 35.8 350 + 24 + 79 + 27 -10 - 71 - 02 - 26 -76 - 04
Italien 10,0 10,4 6,4 6,6 + 24 + 83 + 95 + 43 - 27 + 86 + 10 - 54 + 54
EU-L&nder seit 2004 23,9 24,2 15,8 153 + 48 + 95 + 88 + 14 - 16 + 40 - 45 - 82 - 54
5 EU-Lander!) 20,8 21,1 13.4 134 + 45 + 94 + 92 + 14 - 24 + 34 - 49 - 88 - 45
Tschechien 6,8 6,7 4,4 42 + 52 + 83 + 69 - 16 -119 + 38 - 60 -11,9 - 39
Ungarn 4,2 4,3 2,7 27 + 18 +124 + 59 + 26 - 52 - 06 + 18 - 6,1 - 4,1
Baltische Lander 0.3 0.3 0,2 02 + 68 +186 +187 +214 +388 +405 +308 +242 + 51
Bulgarien, Kroatien, Ruménien 2,7 2,7 1.7 1.7 + 73 + 99 + 56 - 1, + 09 + 42 - 46 - 58 -133
Extra-EU 28 45,7 47,2 29.3 299 -19 +110 + 64 + 32 - 30 + 64 - 05 - 92 - 53
Schweiz 6,8 6,1 4,4 38 - 53 + 74 -108 -107 - 00 +225 -207 -246 -208
Westbalkanldnder 1.3 1.5 0.8 09 + 41 +145 + 92 +160 + 57 +243 +149 + 88 +113
GUS-Europa 3.4 2.8 2,2 18 + 1,3 +125 +190 -159 -302 - 461 - 371 - 87 - 89
Russland 83 2,8 2,1 1.7+ 11 +123 +190 -16,1 -304 -47.1 -384 - 89 - 91
Industrielénder in Ubersee 10,0 1M1 6,4 70 - 34 +14]1 + 1,3 +108 - 146 + 15,6 +186 -105 - 26
USA 6,0 7.1 3.8 45 - 48 +162 + 29 +188 + 02 +24] +277 -182 + 04
China 9.1 9.8 58 6,2 + 02 + 67 + 71 + 78 - 08 +11,7 + 32 - 4] + 80
Japan 2,2 2,2 1.4 14 + 57 + 89 + 42 + 03 - 59 +122 + 54 - 09 + 08
Agrarwaren 11,2 1.7 7.2 74 + 31 + 50 + 12 + 48 + 10 + 95 + 72 + 1,6 + 75
Roh- und Brennstoffe 19.2 18,5 12,3 17 =116 +166 +153 - 35 -110 - 99 -139 -136 - 78
Industriewaren 125,7 1278 80.6 80,9 + 34 + 81 + 49 + 1,6 - 40 + 43 - 14 - 80 - 25
Chemische Erzeugnisse 21,2 21,9 13,6 138 + 14 + 87 + 45 + 32 - 10 +180 + 28 -130 - 12
Bearbeitete Waren 25,0 24,5 16,0 155 + 10 +103 + 69 - 21 - 63 - 16 - 77 - 67 - 26
Maschinen, Fahrzeuge 54,8 56,8 351 35.9 + 64 + 84 + 44 + 36 - 17 + 30 + 23 - 81 - 39
Konsumnahe Fertigwaren 23,0 23,7 14,7 15,0 + 47 + 43 + 46 + 3,1 - 07 + 8,1 + 50 - 49 + 2,0

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Monatsdaten fUr das aktuelle Jahr werden laufend revidiert. — 1) Tschechien, Ungarn, Polen, Slowenien,

Slowakei. » RUckfragen: irene.langer@wifo.ac.at, gabriele.wellan@wifo.ac.at
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2.5 Landwirtschaft

Ubersicht 13: Markt- und Preisentwicklung von Agrarprodukten

2016 2017 2018 2019 2018 2019 2019
IV.Qu. 1.Qu. I.LQu. lllL.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
1.000 t Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Marktentwicklung
Milchanlieferung?) 3.197 &:3118 3.391 3378 - 24 - 24 - 03 + 05 + 08 + 0.3 + 0.1 + 05 + 1.7
Marktleistung Getreide insgesamt?) 2.819 2.459 2.493 2.612 . . . . . . . . .
BEE3) Rindfleisch 213 213 218 216 - 1.4 - 40 - 23 + 0.7 + 23 + 83 + 35 - 40 + 8,5
BEE3) Kalbfleisch 7 7 7 7 -11,5 - 34 - 43 + 5.7 - 73 +14,3 -17.8 - 98 + 34
BEE3) Schweinefleisch 475 467 468 470 + 07 + 02 + 1.9 + 1.9 - 24 + 7.6 + 03 - 83 + 1.3
Geflugelschlachtungen4) 107 108 110 116 + 32 + 73 + 58 + 1.4 + 74 + 6,4 + 26 + 24 +18,1
€jet Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Erzeugerpreise (ohne Umsatzsteuer)
Milch (4% Fett, 3,3% EiweiB) 303 364 352 349 -93 - 27 + 4,7 - 03 - 49 - 23 - 42 - 51 - 53
Qualitatsweizens) 149 156 159 162  + 3,6 +14,7 + 2,1 - 1.5 - 72 - 9.3 -15,1 - 39 - 25
Kérnermaiss) 143 144 149 143 - 1.2 + 53 - 49 -72 =115 -78 -194 -113 - 37
Jungstiere (Handelsklasse R3)¢)7) 3.753 3.861 3.868 3708 - 28 - 37 - 59 - 30 - 39 - 1.9 - 34 - 38 - 45
Schweine (Handelsklasse E)¢) 1.501 1.668 1.487 1757 - 7.2 - 29 +17,6 +21,0 +37.6 +23,5 +32,2 +36,9 +44,0
MasthUhner bratfertig, loses) 2.093 2.082 2.731 2.665 +41,8 +40,2 -10,0 -14,4 -13,5 -10,5 -14,7 -17.4 - 8,0

Q: Agrarmarkt Austria; Stafistik Austria; Bundesanstalt for Agrarwirtschaft; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - 1) Milchanlieferung an die Be- und
Verarbeitungsbetriebe. — 2) Wirtschaftsjahre, Summe der Marktleistung von Juli bis Juni des ndchsten Jahres, Kérermais von Oktober bis September (Wirtschaftsjahr
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. - 5) Preise der ersten
Handelsstufe; fUr das laufende Wirtschaftsjahr Mischpreise aus A-Konto-Zahlungen und zum Teil endgiltigen Preisen. - ¢) € je t Schlachtgewicht. - 7) Preis frei Rampe
Schlachthof, gemd&B Viehmeldeverordnung. — 8) Verkaufspreis frei Filiale. ¢« RUckfragen: dietmar.weinberger@wifo.ac.at

2.6 Herstellung von Waren

Ubersicht 14: Produktion, Beschaftigung und Auftragslage

2017 2018 2019 2019 2019

I. Qu. . Qu. . Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Produktionsindex (arbeitstdgig bereinigt)

Insgesamt + 5,4 + 4,3 = 07 + 49 - 07 - 1.6 - 47 - 08 - 20 - 20 =23 - 47 = 71
Vorleistungen + 7,1 + 08 - 74 + 2,3 - 22 - 30 - 7.4 - 19 - 4,6 - 30 - 35 - 6.8 - 7.4
InvestitionsgUter +11,2 &+ 53 -10,1 +14,7 + 22 - 30 -10,1 + 0,6 + 1,1 - 30 - 12 - 34 -10.1
Kfz + 47 +10,3 + 54 +13,4 + 6,4 + 58 - 35 +15,0 - 23 + 3.8 + 2,1 - 33 -10,3
Konsumguter + 1,5 + 20 - 24 - 17 - 03 + 04 - 24 + 03 - 06 + 04 - 1.7 - 33 - 24
Langlebige Konsumguter - 32 +14,2 -16.8 + 2,5 - 1.8 - 62 -16.8 - 4,9 - 1.4 - 62 - 23 - 88 -16,8
Kurzlebige KonsumgUter + 238 - 09 + 1,7 - 23 + 09 + 2,0 + 1,7 + 1.3 - 02 + 2,0 - 1.6 - 19 + 1,7
Arbeitsmarkt
Beschdftigte + 3,1 + 28 . + 2,1 + 1.8 + 1.3 . + 1.5 + 08 + 1.3 + 1,0 + 07
Geleistete Stunden + 1,7 + 2,6 . + 13 + 1,0 + 08 . + 2,6 - 27 + 23 + 23 - 10
Produktion pro Kopf (Beschdftigte) + 3,9 + 0,0 . = &7 - 19 - 33 . - 22 - 28 - 33 = & - 54
Produktion (unbereinigt) je
geleistete Stunde - 10 - 09 . + 07 - 98 - 05 . - 01 - 25 - 19 - 18 - 60
Auftrage
Auffragseingdnge +11,1 + 7.1 + 3,0 - 43 + 1.8 + 7.2 - 1.4 - 07 - 35 -17.3
Inland +15,6 - 02 + 4,2 - 0.4 - 24 + 6,9 + 1,8 -13,9 - 32 + 1.8
Ausland = D + 9.4 + 26 - 54 = &l S - 23 + 4,0 = 36 -22,1
Auftragsbestand +21,3 + 7,7 + 6,5 + 1.4 + 1,5 + 2,0 + 2,1 + 1,5 + 0.8 - 19
Inland +21,6 - 15 + 36 + 4,5 + 27 + 73 + 82 + 27 + 14 + 4,1
Ausland +21,2 + 9,7 + 7,1 + 08 + 1,2 + 0,9 + 0,9 + 1,2 + 0,7 - 31
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2019: vorléufig. « RUckfragen: anna.strauss-kollin@wifo.ac.at
Ubersicht 15: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir die Sachgitererzeugung
2018 2019 2019 2020
V. Qu. I. Qu. 1. Qu. . Qu. IV.Qu. September Oktober November Dezember Jdnner Februar
Indexpunkte (saisonbereinigt)!)
Konjunkturklimaindex Sachguiter-
erzeugung +13,0 + 6,9 + 39 + 2,1 - 22 + 0,6 - 31 - 09 - 27 - 19 + 1.9
Index der aktuellen Lage-
beurteilungen +15,8 +10,1 + 6.4 + 3.7 - 21 + 22 - 28 - 03 - 31 - 29 + 25
Index der unternehmerischen
Erwartungen +10,1 + 37 + 1.4 + 04 - 24 - 09 - 34 - 1.6 - 24 - 08 + 1,2
In % der Unternehmen (saisonbereinigt)
Auftragsbestéinde zumindest
ausreichend 82,7 784 76,0 74,3 70,4 74,0 70,4 70,9 69.8 68,9 72,7
Auslandsauftragsbesténde
zumindest ausreichend 772 71.9 69.8 68,4 64,3 69.6 60,8 67.5 64,7 62,1 65,8
Salden aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)
Fertigwarenlager zur Zeit + 4,0 + 6,4 + 8,3 + 79 +11,4 +11,4 +10,7 +11,2 +12,3 + 9.3 + 8,6
Produktion in den n&chsten
3 Monaten +14,9 + 7.6 + 3.8 + 49 + 27 + 6,4 + 0.8 + 3.9 + 33 + 37 + 47
Geschdftslage in den néchsten
6 Monaten + 84 + 1,0 - 02 - 21 - 48 - 48 - 58 - 47 - 40 - 0.1 + 1.9
Verkaufspreise in den ndchsten
3 Monaten +16,5 +12,2 + 6,5 + 3,1 + 2,6 + 39 + 1,4 + 2,2 + 43 + 43 + 50

Q: WIFO-Konjunkturtest; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - ') Werte zwischen -100 (pessimistisches Konjunkturklima) und +100 (optimistisches
Konjunkturklima). * Rickfragen: birgit.agnezy@wifo.ac.at, alexandros.charos@wifo.ac.at
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2.7 Bauwirtschaft
Ubersicht 16: Bauwesen
2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. 1. Qu. . Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Konjunkturdaten')
Produktion?)

Bauwesen insgesamt + 5,9 + 6.3 i+ 99 + 6,3 + 54 + 4,9 + 56 + 2,6

Hochbau + 4,0 + 9.1 +13,6 + 87 + 6,4 . + 8.9 + 6,8 + 4,7

Tiefbau + 78 - 37 + 73 + 28 &= 85 . - 17 # 539 + 0,0

Baunebengewerbes) + 57 + 7.7 + 7,6 + 59 + 5,5 + 4,7 + 49 + 2,0

Auftragsbesténde +16,2 +16.3 +16,1 + 9,9 + 4,2 . + 52 -39 - 37

Auftragseingénge +15,9 +11,4 - 56 - 01 + 2,6 +18,8 -25.3 + 84

Arbeitsmarkt

Unselbstandig aktiv Beschdftigte  + 1,7 + 34 + 3.8 + 70 + 3,6 + 24 + 26 + 3,1 + 25 + 1.8 + 3,7 + 52 + 33

Arbeitslose - 77 - 98 - 86 -12,3 - 82 - 49 - 4,1 - 32 - 37 - 72 - 3.1 - 78 - 66

Offene Stellen +41,3 +48,0 +10,5 +22,1 + 49 + 53 +15,5 + 2,7 +11,1 +18,0 +20,4 +28,6 +16,9

Baupreisindex

Hoch- und Tiefbau + 2,1 + 28 + 3,1 + 32 + 32 + 3,0 + 28

Hochbau + 27 + 38 + 34 + 36 + 3,5 + 32 + 3,1
Wohnhaus-, Siedlungsbau + 2,7 + 3,7 & 33 i+ 89 + 34 + 32 + 3,1
Sonstiger Hochbau + 2,7 + 39 + 34 + 3.6 + 3,5 + 33 + 3,1

Tiefbau + 1,3 + 1,5 + 2,7 + 2,8 + 2,7 + 2,7 + 2,4

Q: Statistik Austria; Arbeitsmarktservice Osterreich; Dachverband der Sozialversicherungstréiger; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - 1) Konjunkturerhebung
(Grundgesamtheit). 2019: vorldufig. — 2) Abgesetzte Produktion nach AktivitGtsansatz. — 3) Vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallation und sonstiges
Ausbaugewerbe. ¢ RUckfragen: michael.weingaertler@wifo.ac.at
28 Binnenhandel
Ubersicht 17: Umsatze und Beschdftigung
2017 2018 2019 2019 2019
I. Qu. 1. Qu. I.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Nettoums&tze nominell + 51 + 3.7 + 1,2 + 1.5 + 07 + 26 + 0,2 + 59 - 1.4 + 32 + 0,7 - 21 + 20
Kfz-Handel und -Reparatur + 75 + 2,1 + 0,6 - 14 - 27 + 3,9 + 33 + 52 - 16 + 82 + 50 - 19 + 75
GroBhandel + 57 + 49 + 09 + 28 + 06 + 1.8 - 13 + 58 - 33 + 28 - 08 - 42 + 1,3
Einzelhandel + 3,0 + 24 + 2,1 + 0.9 + 2,6 + 3,5 + 1.4 + 6,4 + 20 + 1.9 + 1.4 + 1.7 + 1.2

Nettoumsdtze real’) + 2,1 + 1.3 + 0,6 + 0.1 - 05 + 22 + 04 + 5,1 - 1.7 + 3.2 + 1,1 - 1.6 + 1,7
Kfz-Handel und -Reparatur + 6,3 + 07 - 1,2 - 33 - 43 + 1.9 + 1,6 + 3,1 - 35 + 6,1 + 34 - 37 + 59
GroBhandel + 1.8 + 2,1 + 06 + 1,2 - 05 + 20 - 02 + 54 - 30 + 33 + 06 - 28 + 1,6
Einzelhandel + 07 + 03 + 1,2 - 03 + 1.5 + 27 + 1.0 + 56 + 1,0 + 1.4 r 10 + 1.6 + 03

Beschaftigte?) + 06 + 1.3 + 0,2 + 0,6 + 04 - 00 - 03 + 0,1 - 03 + 0,1 - 03 - 04 - 03
Kfz-Handel und -Reparatur + 1,3 + 22 + 0,9 + 1.8 + 1.5 + 04 + 0,2 + 0,6 + 0,1 + 0,5 + 03 - 01 + 03
GroBhandel + 08 + 20 + 09 + 14 + 1,1 + 038 + 04 + 1,0 + 04 + 1,0 + 04 + 05 + 04
Einzelhandel + 0,5 + 0,8 - 0.4 + 0,0 - 02 - 07 - 0.8 - 06 - 09 - 0.5 - 038 - 09 - 038

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

. ONACE 2008, 2015 = 100. - ') Die Preisbereinigung der nominellen Umsatzindizes erfolgt mit den

Messzahlen jener Waren des GroBhandelspreisindex und des Verbraucherpreisindex, die den einzelnen Gliederungsbereichen entsprechen. —2) Unselbstdndige
und selbstdndige Beschdaftigungsverhdlinisse. ¢« RUckfragen: martina.einsiedi@wifo.ac.at

2.9 Private Haushalte
Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima
2017 2018 2019 2019 2019 2020
l. Qu. IIl. Qu. l.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Privater Konsum + 14 + 1,1 + 1.4 + 0.3 + 1,9 + 1.8 + 1.6
Dauerhafte Konsumguter + 2,2 0.4 - 1.6 - 49 - 33 + 1.3 + 0,1
In % des persénlichen verfUgbaren Einkommens
Sparquote!) 7.3 7.7 7.9 7.4 7.1
Saldo aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)
Konsumklimaindikator - 11 + 09 - 27 - 1,6 - 23 - 32 - 36 - 37 - 29 - 43 - 346 - 28 - 30
Finanzielle Situation in den
letzten 12 Monaten - 15 - 1,2 + 1,9 - 05 + 1,8 + 3,1 + 32 + 4,4 + 3,2 + 29 + 3,6 + 4,4 + 39
Finanzielle Situation in den
ndchsten 12 Monaten + 1.8 + 34 + 6,2 + 42 + 56 + 6,8 + 83 + 6,2 + 9.3 + 72 + 83 + 7.1 + 58
Allgemeine Wirtschaftslage in
den ndchsten 12 Monaten + 79 +13,0 - 4,9 + 23 - 32 - 75 -11.3 - 9.7 - 89 -12,2 -12,7 - 9.7 - 9.1
GréBere Anschaffungen in den
ndchsten 12 Monaten -12,6 -11,5 —-14,0 -12,6 -13,6 -15,0 -14,7 -157 -154 -153 -13,3 —13,2 -12,6
Q: Statistik Austria; Europdische Kommission; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) Gleitende Summen Uber jeweils vier Quartale ('rolling years" bzw.
"gleitende Jahre"). » RUckfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at
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2.10 Verkehr

Ubersicht 19: Giiter- und Personenverkehr

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. IIl. Qu. . Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Giterverkehr
Verkehrsleistung
StraBe w17 = 1,1 + 12 - 20 + 3.6
Schiene +17.9 - 1.9 . + 1,2 + 0.8 + 1,5
Luftfahrt?) + 23 + 46 . - 32 -75 . . .
Binnenschifffahrt + 48 -284 + 22 + 37 +496 . +50,9
Lkw-Fahrleistung?) + 3.4 + 56 + 09 + 27 + 0.1 + 1.4 - 06 + 3,1 + 05 - 35 + 1,6 - 16 + 23
Neuzulassungen Lkw?) +162 +106 +120 + 38 +232 +262 - 86 -327 - 60 -182 + 01 .
Personenverkehr
StraBe (Pkw-Neuzulassungen) +72 -35 -34 -106 -72 - 06 + 89 +22,4 +11,7 - 14 +18,2
Bahn (Personenkilometer) + 06 + 47 . . . . . . . .
Luftverkehr (Passagiere)?) + 4,4 + 97 . +19.7 +18.3
Arbeitsmarkt Verkehr und Lagerei
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte + 25 + 3] + 1,6 + 23 + 2] + 12 + 07 + 1, + 08 + 06 +08 + 03 + 03
Arbeitslose - 24 - 68 -10 - 48 -32 + 12 + 34 + 24 + 39 + 27 + 35 + 14 + 30
Offene Stellen +67,6 +346 + 60 +209 + 63 + 09 - 15 + 40 + 11 - 1.8 - 43 - 61 = 65
Kraftstoffpreise
Dieselkraftstoff + 74 +105 - 14 + 48 + 10 -38 - 68 - 48 -80 -86 -36 + 23 - 18
Normalbenzin + 6,0 + 75 -20 - 07 + 08 - 36 - 45 - 55 - 69 - 59 - 05 + 55 + 2,4

Q: Statistik Austria; BMWFW; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - 1) Aufkommen im Fracht- und Postverkehr. - 2) Lkw mit einem héchstzul&ssigen
Gesamtgewicht von 3,5 t oder mehr im hochrangigen mautpflichtigen StraBennetz. - 3) Lkw mit einer Nutzlast von 1 t oder mehr. — 4) AnkUnfte und Abflige.
RUckfragen: michael.weingaertler@wifo.ac.at

2.11 Bankenstatistik

Ubersicht 20: Zinssétze, Bankeinlagen und -kredite

2017 2018 2019 2018 2019 2019 2020
IV. Qu. I. Qu. II. Qu. l.Qu. IV.Qu. Oktober Novem- Dezem- Jd&nner Februar
ber ber
In %

Geld- und Kapitalmarktzinssatze
Basiszinssatz - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06 - 06
Taggeldsatz - 04 - 04 - 04 - 04 - 04 - 04 - 04 - 05 - 05 - 05 - 05 - 05 - 05
Dreimonatszinssatz = 03 = 03 - 04 = 039 = 03 = 03 - 04 - 04 - 04 - 04 - 04 - 04 - 04
Sekundd&rmarktrendite Bund

Benchmark 0.6 0.7 0.1 0.5 0.4 0,0 - 03 - 00 - 02 = 01 - 00 =01 - 03

Umlaufgewichtete

Durchschnittsrendite 0.2 0.3 - 0.1 0.3 0.2 - 0.1 - 04 - 02 - 03 - 02 - 02 - 02 - 03

Soll-Zinssatze der inldndischen Kreditinstitute
An private Haushalte

FUr Konsum: 1 bis 5 Jahre 41 4,0 4,0 3.9 3.9 4,0 4,1 4,0 4, 4,1 4,0
FUr Wohnbau: Uber 10 Jahre 2,2 2.3 1.9 2,2 2,1 2,0 1.8 1,6 1,6 1.6 1.6 1,6
An nichtfinanzielle Unternehmen
Bis 1 Mio. €: bis 1 Jahr 1.7 1.7 1.7 1.7 1.8 1.8 1.6 1.6 1.7 1.7 1.6 1.7
Uber 1 Mio. €: bis 1 Jahr 1.4 1.3 1.2 1,2 1.3 1.3 1.1 1.3 1,2 1.1 1.3 1.1
An private Haushalte und nicht-
finanzielle Unternehmen
In Yen 1,9 1.5 1,5 1.4 1,5 1,5 1.4 1.2 1.4 11,8 1.2 1,5
In Schweizer Franken 12 1.0 1.0 1.2 1.2 1.1 1.1 12 09 1.1 1.2
Haben-Zinssdtze der inléndischen Kreditinstitute
Einlagen von privaten Haushalten
Bis 1 Jahr 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.2 0.1 0.1 0.1
Uber 2 Jahre 0.7 0.6 0.5 0.8 0.6 0.6 0.5 0.7 0.4 0.4 0.7 0.4
Spareinlagen von privaten Haushalten
Bis 1 Jahr 0.2 0.2 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1
Uber 2 Jahre 0.6 0.6 0.5 0.7 0.5 0.5 0.5 0.6 0.4 0.4 0.6 0.4
Verdnderung der Endstédnde gegen das Vorjahrin %
Einlagen und Kredite
Einlagen insgesamt + 3,0 + 54 + 37 + 54 + 4,0 3+ 35 3+ 35 + 37
Spareinlagen + 52 - 00 + 03 - 0,0 + 0,5 + 0,5 + 0,6 + 0,3
Einlagen ohne Bindung . . + 6,4 +11,9 + 4,8 + 57 + 6,1 + 6,4
Einlagen mit Bindung . . - 1.8 - 56 + 23 - 07 - 14 - 1.8
Forderungen an inléndische
Nichtbanken + 0,7 + 4,9 + 4,4 + 4,9 + 50 + 4,6 + 4,9 + 4,4

Q: OeNB; EZB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, nathalie fischer@wifo.ac.at
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2.12 Arbeitsmarkt

Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarktindikatoren

2018 2019 2019 2020
IIl. Qu. I.Qu. IV.Qu. I. Qu. IIl. Qu. . Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar
ber ber ber
Verdnderung gegen die Vorperiode in %

Unselbstandig aktiv Beschdaftigte’)  + 0,5 + 05 + 05 + 05 + 02 + 0,1 + 04 + 0,2 + 02 + 0,1 + 0,1 + 02 + 0,1
Arbeitslose - 16 - 07 - 17 - 1.5 + 0,5 - 05 - 1,2 - 03 - 03 - 06 - 1,0 - 08 - 04
Offene Stellen = G = 58 = 1.9 B 9,1 = 05 + 04 + 1.4 = OF + 1,0 0.2 - 04 + 06 + 0.8
Arbeitslosenquote

In % der unselbsténdigen

Erwerbspersonen 7.7 7.7 7.5 7.4 7.4 7.4 7.3 7.3 7.3 7.3 7.2 7.1 7.1

In % der Erwerbspersonen

(laut Eurostat) 4,8 4,9 4,7 4,7 4,6 4,5 4,3 4,5 4,3 4,2 4,2 4,3

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; Eurostat; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) Ohne Personen in

aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. » RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at

Ubersicht 22: Beschaftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. IIl. Qu. . Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar
ber ber ber
In 1.000
Unselbsténdig Beschdéftigte 3.655 3.741 3.797 3.747 3.798 3.853 3.791 3.841 3.811 3.792 3.769 3.759 3.777
Ménner 1.950 2.000 2.034 1.990 2.043 2.074 2.028 2.071 2.055 2.038 1.991 1.988 2.003
Frauen 1.706 1.741 1.763 1.757 1.755 1.779 1.763 1.770 1.756 1.755 1.778 1.772 1.773
Unselbsténdig aktiv Beschaftigte?)  3.573 3.661 3.720 3.667 3.719 3.778 3.716 3.767 3.736 3.718 3.695 3.685 3.701
Ménner 1.942 1.992 2.026 1.982 2.035 2.067 2.021 2.064 2.048 2.031 1.985 1.980 1.996
Frauen 1.631 1.669 1.694 1.684 1.684 1.711 1.695 1.703 1.688 1.686 1.710 1.704 1.706
Auslandische Arbeitskrafte 699 753 799 777 797 823 801 826 807 800 795 805 815
Herstellung von Waren 601 619 629 624 628 636 629 633 632 630 624 622 624
Bauwesen 253 261 271 244 283 289 271 290 290 283 239 236 248
Private Dienstleistungen 1.708 1.751 1.781 1.767 1.766 1.816 1.775 1.800 1.771 1.764 1.790 1.786 1.788
Offentliche Dienstleistungen?) 939 955 963 964 963 956 970 961 967 968 974 971 972
Arbeitslose 340 312 301 339 280 274 312 272 288 300 350 355 334
Mdanner 193 175 167 201 148 143 175 143 151 161 213 219 201
Frauen 147 137 135 138 132 132 137 129 137 139 137 136 133
Personen in Schulung 72 69 62 66 63 56 63 62 66 66 58 65 65
Offene Stellen 57 72 77 73 82 83 71 82 76 71 65 72 75
Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Unselbstandig Beschdaftigte +684 +862 +558 +752 +629 +450 +402 +559 +439 +330 +435 +427 +280
Ménner +40,7 +505 +339 +494 +373 +266 +22]1 +335 +247 +160 +256 + 261 + 15,0
Frauen +277 +357 +220 +258 +256 +185 +180 +224 +192 +169 +179 +166 +130
Unselbstandig aktiv Beschdftigte’) + 70,7 +880 +589 +767 +653 +487 +449 +607 +486 +378 +482 +483 + 340
Mdénner + 41,4 +504 + 341 +490 +377 +269 +228 +343 +255 +168 + 261 +267 +157
Frauen +293 +376 +248 +277 +276 +21,8 +22]1 +264 +231 +210 +221 +21,6 +184
Auslandische Arbeitskrafte + 468 +544 + 466 +527 +480 +448 +409 +500 +433 +373 +422 +41,7 +35]1
Herstellung von Waren + 18,9 +186 + 99 +142 +11,5 + 9,1 + 47 + 78 + 67 + 36 + 39 + 1,1 - 01
Bauwesen + 43 + 85 + 99 +159 + 99 + 68 + 70 + 88 + 72 + 5] + 86 +11,7 + 79
Private Dienstleistungen +27,6 +434 +299 +35]1 +344 +266 +234 +342 +253 +204 +246 +242 +16,6
Offentliche Dienstleistungen?) +19.6  + 16,1 + 78 + 94 + 88 + 49 + 81 + 69 + 72 + 76 + 95 + 93 + 79
Arbeitslose -173 =-279 -108 -167 -100 - 92 - 73 -78 -82 - 78 - 58 -126 9.4
Ménner -116 -180 - 82 -162 -82 -56 -29 -38 -30 - 33 - 25 - 81 - 55
Frauen - 57 99 - 26 - 05 - 18 - 36 - 44 - 40 52 - 45 - 34 - 45 3.9
Personen in Schulung + 49 - 34 - 68 -120 - 89 - 41 - 22 -27 -33 -29 -02 £ 00 - 146
Offene Stellen + 166 +147 + 55 + 99 + 7,1 + 32 + 19 + 29 + 25 + 33 + 01 + 28 + 31
Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger; Arbeitsmarktservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) Ohne Personen in aufrechtem
Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — 2) ONACE 2008 Abschnitte O bis Q. ¢ RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at,
christoph.lorenz@wifo.ac.at
Ubersicht 23: Arbeitslosenquote und Stellenandrang
2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. II. Qu. l.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- Jd&nner Februar
ber ber ber
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote 8.5 7.7 7.4 8.3 6,9 6,6 7.6 6,6 7.0 7.3 8.5 8.6 8.1
Mdénner 9.0 8,0 7,6 9,2 6,8 6,4 7.9 6,5 6,9 7.3 9.7 9.9 9.1
Frauen 7.9 7.3 7.1 7.3 7.0 6,9 7.2 6,8 72 7.3 7.1 71 7.0
Erweiterte Arbeitslosenquote!) 10,1 9.2 8.7 9.7 8.3 7.9 9.0 8.0 8.5 8.8 9.8 10.1 9.6
In % der Arbeitslosen insgesamt
Unter 25-jahrige Arbeitslose 1.1 10,4 10,0 9.9 9.7 10,4 10,2 10,7 10,2 0.1 10,3 9.9 9.7
Langzeitbeschaftigungslose?) 351 33.9 32,7 30.5 35,5 34,9 30,6 34,6 32,5 31,2 28,4 27,4 29,2
Arbeitslose je offene Stelle
Stellenandrang 6,0 4,4 €1 4,7 3.4 &3 4,4 3.3 3.8 4,2 58 5,0 4,4
Q: Dachverband der Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - 1) EinschlieBlich Personen in
Schulung. - 2) Geschdaftsfalldauer Gber 365 Tage. * RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at
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2.13 Preise und Lohne

Ubersicht 24: Verbraucherpreise und GroBhandelspreise

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. IIl. Qu. . Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Harmonisierter VPI 2,2 + 2,1 1.5 + 1,6 + 1.7 + 1.3 + 1.4 + 1,2 + 1,0 + 1,2 1.8 + 22 + 22
Verbraucherpreisindex + 2,1 + 2,0 + 1,5 + 1,7 + 1,7 + 1,4 + 1,3 + 1,2 + 1,1 + 1,1 + 1,7 + 2,0 + 22
Ohne Saisonwaren + 2,1 + 2,0 + 1,6 + 1.7 + 1.7 + 1.4 + 1.4 + 1,2 + 1,1 + 1.2 + 19 + 2,2 + 2,2
Nahrungsmittel, alkoholfreie
Geftrénke + 24 + 1,5 + 1,0 + 1,2 + 1,0 + 1,1 + 07 + 038 + 0,7 + 05 + 0,9 + 1,2 + 1.8
Alkoholische Getréinke, Tabak — + 3,2 + 39 + 1,0 + 1.7 + 1,1 + 05 + 06 + 0,6 + 05 + 09 + 05 + 1.5 + 1,7
Bekleidung und Schuhe + 1,5 + 05 + 08 + 04 + 04 + 1,5 + 1,1 + 09 + 1,6 + 06 + 09 + 2,1 + 1,5
Wohnung, Wasser, Energie + 1,7 + 23 + 2,7 + 2.8 + 3.0 + 3.0 + 22 + 28 + 2,1 + 2,1 = 25 2 &0 + 28
Hausrat und laufende
Instandhaltung + 07 + 22 + 1,1 + 1,2 + 1,0 + 038 + 1.3 + 07 1.1 + 1,2 + 1.4 + 1,1 + 1,6
Gesundheitspflege + 13 + 22 + 1,1 + 1,7 + 1.3 + 07 + 09 + 08 + 0,7 + 09 + 1,0 + 14 + 1,7
Verkehr + 2,9 + 29 + 02 + 0.9 + 1,0 - 03 - 05 - 06 - 1.5 - 09 + 08 + 24 + 1.8
NachrichtenUbermittlung - 14 - 28 - 31 - 21 - 21 - 43 - 40 - 43 - 42 - 36 - 43 - 4,6 - 44
Freizeit und Kultur + 24 + 05 + 14 + 1,7 + 1,3 + 038 + 1,7 + 0,5 + 14 + 1,2 + 25 + 1.9 + 2,7
Erziehung und Unterricht + 1.9 + 24 + 2,6 + 31 + 25 + 24 + 24 + 2,1 + 24 + 24 + 23 + 23 + 22
Restaurants und Hotels + 2,9 + 31 + 3,0 + 28 + 28 + 3,1 + 3.1 + 3.1 + 3,0 + 3,0 + 34 + 3.1 + 34
Verschiedene Waren und
Dienstleistungen + 1.5 + 2,1 + 1,7 + 1.7 + 1.8 + 1.4 + 20 + 1.5 + 1,7 + 1.9 + 23 + 2,1 + 2,1
GroBhandelspreisindex + 4,6 + 4,2 + 0.0 + 2,0 + 0.9 - 1.0 - 20 - 1.5 - 28 - 27 - 04 + 0,7 1.2
Ohne Saisonprodukte + 4,7 + 4,3 - 0,1 + 2,0 + 0,8 - 1,1 - 20 - 1,6 - 28 - 28 - 04 + 0,7 - 1,2
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. « RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at
Ubersicht 25: Tariflohne
2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. IIl. Qu. I.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Beschdftigte + 1.5 + 26 + 3,1 + 30 + 30 + 3,0 + 31 + 3,1 + 31 + 3,1 + 3,1 + 26 + 24
Ohne &ffentlichen Dienst + 1,5 + 2,6 + 30 + 30 + 3,1 + 3,1 + 30 + 3,1 + 3,1 + 3,0 + 3,0 + 2,6 + 25
Arbeiter und Arbeiterinnen + 1.7 + 2,6 = Gl + 3.0 + 3.1 4 &2 + 3.0 & &2 = Gl 2 &0 17 &0 + 27 + 27
Angestellte + 1.4 + 2,6 + 3,1 + 2,9 + 3.0 + 3,1 + 3.0 + 3,1 + 3,1 + 3,0 + 3,0 + 2,5 + 23
Bedienstete
Offentlicher Dienst + 1,4 + 2,4 + 2,9 + 3,0 + 3,1 + 3,1 + 3,1 + 3,1 + 3,1 + 3,1 + 3,1 + 2,5 + 23

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Die Werte in den Spalten 2017 und 2018 beruhen auf dem Tariflohnindex 2006, alle anderen auf dem
Tariflohnindex 2016. ¢ RUckfragen: doris.steininger@wifo.ac.at, anna.brunner@wifo.ac.at

Ubersicht 2¢6: Effektivverdienste

2017 2018 2019 2019 2019
l. Qu. II. Qu. .Qu. IV.Qu. Mai Juni Juli August Septem- Oktober
ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft?)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto &+ &5 + 50 + 4,3 + 4,8 + 4,6 + 4,1 + 39
Lohn- und Gehaltssumme, netto + 34 + 4,6
Pro-Kopf-Einkommen der unselbsténdig Beschaftigten

Brutto + 1,6 + 27 + 28 + 28 + 29 + 2,7 + 2,6

Netto + 14 + 22

Netto, real?) - 07 + 0.2
Herstellung von Waren3)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto4) + 3,8 + 6,3 + 52 + 4,5 + 4,0 + 4,1 + 49 + 4,5 + 3,7 + 3,7 + 3,1
Pro-Kopf-Einkommen der
unselbstandig Beschdaftigtens) + 1,6 + 27 + 29 + 24 + 27 + 20 + 3.1 + 29 + 29 + 24 + 20
Stundenverdienste der
Beschdftigten pro Kopf4) + 1,9 + 29 + 4,0 + 238 + 23 + 2,1 + 59 + 13 + 4,8 + 0,9 + 22
Bauwesen3)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto + 3,9 + 73 +10,2 + 84 + 83 + 6,0 + 8,2 +10,2 + 57 + 9.1 + 73
Pro-Kopf-Einkommen der
unselbsténdig Beschdaftigtens) + 0,9 + 2,6 + 2,6 + 35 + 4,1 + 1,2 + 3.8 + 57 + 20 + 4,6 + 32
Stundenverdienste der
Beschdaftigten pro Kopfs) = 1.3 + 2,4 + 3,4 = 87 + 3.8 + 3.0 + 5,1 + 3.5 + 4,8 + 3.0 + 3.3

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - 1) Laut ESVG 2010. - 2) Referenzjahr 2015. - 3) Konjunkturerhebung (Primdrerhebung). - 4) EinschlieBlich Sonderzahlungen.
* RUckfragen: doris.steininger@wifo.ac.at, anna.brunner@wifo.ac.at
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2.14 Soziale Sicherheit

Ubersicht 27: Pensionen nach Pensionsversicherungstrégern
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zahl der Pensionen in 1.000 Durchschnittspension in €
Bestand insgesamt 2299 2311 2305 2324 2341 2364 1.053 1.078 1.102 1.124 1.143 1.175
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 1.908 1.915 1912 1.929 1.945 1.966 1.066 1.091 1114 1136 1155 1.187
Pensionsversicherungsanstalt der Arbeiter und
Arbeiterinnen 1.072 1.070 1.062 1.066 1.069 1.073 828 846 862 878 892 917
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 836 845 850 864 877 893 1.362 1.392 1.420 1.443 1.464 1.500
Selbsténdige 858 358 857 359 360 362 979 1.006 1.034 1.057 1.079 1.110
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 173 179 181 185 188 193  1.223 1246 1274 1296 1315 1.344
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
B&uerinnen 180 179 176 174 171 170 738 758 777 795 811 835
Neuzuerkennungen insgesamt 121 11 100 115 117 123 1.089 1.073 1.032 1.124 1.154 1.213
Pensionsversicherung der Unselbst&ndigen 104 93 84 96 97 102 1.092 1.072 1.027 1.128 1.162 1.224
Pensionsversicherungsanstalt der Arbeiter und
Arbeiterinnen 57 52 47 53 54 56 831 824 797 877 902 943
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 47 41 36 43 44 47 1.398 1.372 1.317 1.427 1.472 1.543
Selbstandige 16 17 15 18 18 19 1070 1.077 1.058 1.098 1.108 1.154
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 10 10 10 11 12 12 1236 1233 1.191 1.222 1230 1.268
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
Bduerinnen 6 7 5] 6 6 6 777 832 810 884 856 938

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréiger; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Ohne Versicherungsanstalt des dsterreichischen Notariats. ¢ RUckfragen:
stefan.weingaertner@wifo.ac.at

Ubersicht 28: Pensionen nach Pensionsarten
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Zahl der Pensionen in 1.000 Durchschnittspension in €

Bestand insgesamt 2.299 2.311 2.305 2.324 2.341 2.364 1.053 1.078 1.102 1.124 1.143 1.175
Direktpensionen 1.790 1.803 1.801 1.822 1.841 1.867 1.169 1.196 1.222 1.244 1.265 1.298
Invaliditétspensionent) 204 188 170 165 159 153 1.074 1.104 1.133 1.150 1.158 1.179
Alle Alterspensionen?) 1.586 1.615 1.631 1.656 1.682 1.714 1.181 1.207 1.231 1.254 1.275 1.309
Normale Alterspensionen 1.469 1.504 1.534 1.569 1.603 1.639 1.132 1.162 1.194 1.219 1.242 1.276
Vorzeitige Alterspensionen 118 1M1 97 88 79 74 1.803 1.809 1.820 1.871 1.933 2.026
Bei langer Versicherungsdauer 8 5 4 3 2 2 1.491 1.627 1.809 2.022 2.275 2.340
Korridorpensionen 15 16 16 17 18 20 1.467 1.515 1.596 1.717 1.869 1.890
FUr Langzeitversicherte3) 21 84 67 58 39 25 1.891 1.880 1.875 1.915 1.990 2.224
Schwerarbeitspensionen+) 4 6 7 9 11 14 1.685 1.759 1.829 1.932 2.004 1.658
Witwen- bzw. Witwerpensionen 460 460 456 455 452 449 673 688 725 738 747 742
Waisenpensionen 48 48 47 48 47 47 343 352 361 368 373 382
Neuzuerkennungen insgesamt 121 11 100 115 117 123 1.089 1.073 1.032 1.124 1.154 1.213
Direktpensionen 91 81 70 84 86 91 1.251 1.032 1.201 1.300 1.329 1.194
InvaliditGtspensionent) 24 20 15 19 17 16 1.018 848 1.123 1.137 1.122 1.155
Alle Alterspensionen?) 67 61 55 65 69 75 1.333 1.092 1.223 1.347 1.382 1.452
Normale Alterspensionen 29 30 32 37 42 46 847 502 933 984 1.035 1.098
Vorzeitige Alterspensionen 38 31 23 28 27 29 1.700 1.676 1.632 1.833 1.916 2.020
Bei langer Versicherungsdauer 6 4 8 8 1 0 1.346 1.389 1.421 1.491 1.694 2.376
Korridorpensionen 6 6 6 7 8 9 1.475 1.538 1.626 1.803 1.838 1.879
FUr Langzeitversicherte3) 26 18 9 12 11 11 1.828 1.769 1.612 1.900 2.001 2.197
Schwerarbeitspensionen?) 1 2 2 3 4 5 1.733 1.847 1.942 2.032 2.061 1.645
Witwen- bzw. Witwerpensionen 25 25 25 26 26 26 673 693 710 725 732 745
Waisenpensionen 5 5 5 5 5 5 271 282 294 297 300 286

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréiger. Ohne Versicherungsanstalt des dsterreichischen Notariats. — 1) Vor dem vollendeten 60. bzw. 65. Lebens-

jahr. —2) EinschlieBlich Invaliditétspensionen (Berufsunfahigkeits-, Erwerbsunfdhigkeitspensionen) ab dem vollendeten 60. bzw. 65. Lebensjahr. EinschlieBlich
Knappschaftssold. — 3) Langzeitversichertenregelung ("Hacklerregelung”). — 4) Schwerarbeitspension gemdB Allgemeinem Pensionsgesetz. « RUckfragen:
stefan.weingaertner@wifo.ac.at

Ubersicht 29: Durchschnittsalter bei Neuzuerkennung der Pension in Jahren
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Mdanner Fraven
Alle Pensionsversicherungstréger, Direktpensionen 59.6 60,8 61,3 60,9 61,1 61,5 57,5 58,6 59,2 59.1 59.2 59.4
Invaliditatspensionen 53,5 55,7 56,0 55,4 55,1 55,7 49,7 52,8 52,8 52,5 51,9 52,2
Alle Alterspensionen 62,8 63,2 63,6 63,3 63,3 63,2 59,2 59,8 60,2 60,3 60,4 60,4

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréiger. Alle Pensionsversicherungsiréiger. ¢ RUckfragen: stefan.weingaertner@wifo.ac.at

Ubersicht 30: Beitréige des Bundes zur Pensionsversicherung
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018

Ausfallhaftung des Bundes in Mio. € In % des Pensionsaufwandes
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 49578 4.968,6 4.752,6 4.6657 3.515,1 40550 17,6 17.0 15,9 153 11,3 12,5
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 1.045,5 1.309,2 12722 1.230,6 1.251,4 12792 362 42,9 40,2 37.6 37.0 36,1
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
Bduerinnen 1.387,8 1.437,6 1.464,1 1.496,7 1.4955 1.496,6 84,8 86,1 86,3 87.0 86,2 84,1

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréger; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: stefan.weingaertner@wifo.ac.at
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2.15 Entwicklung in den Bundesldndern

Ubersicht 31: Tourismus — Ubernachtungen

2017 2018 2019 2019 2019 2020

I. Qu. IIl. Qu. I.Qu. IV.Qu. August Septem- Oktober Novem- Dezem- Jdnner
ber ber ber

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Osterreich + 2,6 + 37 + 19 - 24 + 6,7 + 19 + 52 + 2,2 + 1.2 + 59 + 14 + 6,5 + 53
Wien + 37 + 6.3 + 6.8 +12,0 + 9.1 + 4,6 + 35 + 57 + 28 + 3.5 + 1.4 + 53 +11,1
Niederdsterreich + 4,0 + 33 + 35 + 2,6 + 4,0 + 39 + 32 + 51 + 0.4 + 50 + 29 + 1,0 + 1.2
Burgenland + 0.3 - 14 + 3.1 - 21 + 47 + 27 + 59 + 55 + 25 + 37 + 54 +10,0 + 1.9
Steiermark + 3,5 + 19 + 1.7 - 23 + 4,6 + 25 + 39 + 3.2 + 3,6 + 37 + 19 + 54 + 7.3
Kamnten + 2.4 + 23 + 02 - 23 + 32 - 10 + 58 - 10 + 0.4 +11.4 - 1.2 + 4,6 + 3.5
Oberdsterreich + 4,2 + 58 + 4,6 + 33 + 7.6 + 3.4 + 4,5 + 1,6 + 4,4 + 69 + 33 + 2,6 + 22
Salzburg + 29 + 472 + 1,6 - 34 + 85 + 2,1 + 7.4 + 2,1 + 3,1 + 83 + 1,6 + 8,6 + 6,8
Tirol + 2,0 + 3,6 + 05 - 472 + 7.9 + 08 + 6,3 + 1,6 - 13 + 6,8 + 05 + 7.5 + 4,5
Vorarlberg - 0,1 + 28 + 0,5 - 4,5 + 2.7 + 57 + 3.2 + 4,0 + 0.4 + 3,0 - 4,6 + 53 + 1.8
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.  RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der Sachgitererzeugung
2016 2017 2018 2018 2019 2019
V. Qu. I. Qu. IIl. Qu. lIl. Qu. Juni Juli August  Septem- Oktober Novem-
ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich + 0.8 + 6,3 + 6,7 + 6.4 + 50 + 1,5 + 0,3 - 87 + 35 - 47 + 1,6 - 24 - 7.4
Wien - 1.3 + 1.5 + 09 + 55 - 40 + 1.1 - 1.8 - 48 + 09 - 99 + 3.1 + 1.3 =121
Niederdsterreich - 25 + 7.2 + 9.1 + 8,1 + 52 + 0,5 - 50 -128 + 09 -10.4 - 57 - 7.1 - 83
Burgenland + 4,3 + 7.2 + 22 + 05 - 26 - 15 + 4,1 - 54 - 03 - 08 +13,0 - 6.2 - 36
Steiermark + 0,0 + 7.7 +11,5 +11,0 + 79 + 6,6 + 59 - 52 + 6,8 + 68 + 42 - 14 - 79
Kamnten + 7.8 + 9.7 + 95 +11,6 + 50 + 1.0 - 38 - 83 + 0.1 -11.4 - 046 - 846 -14,2
Ober6sterreich + 1,0 + 7.2 + 49 + 3.2 + 4,4 - 01 - 03 - 94 + 25 - 73 + 32 - 03 - 64
Salzburg + 4,9 + 33 + 53 + 6,5 + 7.1 54 + 51 - 15 + 8,6 + 1.9 + 4,6 - 15 - 50
Tirol + 29 + 6.4 + 55 + 3.0 + 4,0 - 03 + 37 -12,6 + 8.4 - 19 + 4,0 - 1.2 - 58
Vorarlberg + 1,1 + 1,4 + 4,8 + 54 +11,6 - 23 + 1,0 -12,0 + 4,0 - 27 + 1,1 + 1,2 - 04
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2019: vorldufig. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen
2016 2017 2018 2018 2019 2019
IV. Qu. I. Qu. II. Qu. . Qu. Juni Juli August  Septem- Oktober Novem-
ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich + 85 + 55 + 6.3 + 79 + 9.5 + 6,3 + 54 - 19 + 83 + 29 + 49 + 56 + 2,6
Wien +13,1 + 3.1 + 6,2 +10,2 +12,4 + 51 + 2,1 + 03 - 02 - 07 + 7.0 + 22 +12,6
Niederdsterreich + 6,4 + 69 + 6,6 + 78 +15,6 + 57 + 6,4 - 75 +11,6 + 3.2 + 4,2 + 56 + 33
Burgenland + 3.4 +16.3 - 24 + 20 +18,9 + 7.9 + 98 - 85 + 7.9 +13,6 + 85 + 54 + 59
Steiermark + 98 + 33 + 54 +10,9 +14,9 + 7.5 + 50 - 18 + 82 + 20 + 4,6 +10,9 - 56
Karmnten + 70 + 75 + 39 + 30 + 49 +11,1 + 58 + 39 +12,5 + 3,8 + 0.8 + 08 - 54
Oberdsterreich + 51 + 6,3 + 9.1 + 8,6 + 2,6 + 6,4 + 4,1 + 1.3 + 6,5 + 3,1 + 2,8 + 33 + 1,1
Salzburg + 8,1 + 0,2 + 8,3 + 8,5 i S + 8,1 + 8,4 + 02 +15,4 + 8,7 + 1,2 + 56 - 18
Tirol + 99 + 88 + 27 + 2,6 +13,9 +10,8 +10,2 - 1.6 +17.3 + 2,5 +10,7 +16,9 + 58
Vorarlberg +10, + 57 + 8,7 + 9.2 - 3,4 - 7.5 + 5,0 -12,3 + 4,9 + 2,1 + 7.6 - 2,1 + 19
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2019: vorldufig. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 34: Beschdftigung
2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. IIl. Qu. l.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar
ber ber ber
In 1.000
Osterreich 3.573 3.661 3.720 3.667 3.719 3.778 3.716 3.767 3.736 3.718 3.695 3.685 3.701
Wien 816 836 852 839 853 859 857 861 863 862 846 842 844
Niederdsterreich 591 605 615 599 620 626 615 626 624 619 602 605 608
Burgenland 100 102 104 100 106 107 103 107 105 104 100 100 101
Steiermark 497 512 520 510 523 530 519 532 525 521 509 510 513
Karmnten 205 209 211 204 214 220 208 215 212 208 204 203 205
Oberdsterreich 634 650 660 647 663 670 661 669 668 664 651 648 649
Salzburg 248 253 256 258 252 260 256 256 251 251 264 262 263
Tirol 323 331 336 343 327 341 334 336 325 326 351 348 350
Vorarlberg 158 162 165 166 162 166 164 165 163 163 168 168 168
Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Osterreich +70,7 +88,0 +58,9 +76,7 +65,3 +48,7 +44,9 +60,7 +48,6 +37.8 +48,2 +48,3 +34,0
Wien +16,0 +19,6 +15,9 +18,4 +16,7 +14,3 +14,3 +16,9 +14,5 - 18,2 +15,1 = D2 + 6.6
Niederosterreich +10,6 +13.4 +10,1 +14,1 +10,7 + 8,0 + 7.7 +10,9 + 8,5 + 6,3 + 8,2 +13.3 +11,3
Burgenland + 1.9 + 20 + 15 + 2,6 + 13 + 10 + 1,1 + 15 + 1.2 + 09 + 1,3 + 1,6 + 13
Steiermark +12,1 +15,7 + 80 +13,1 + 92 + 56 + 4.2 + 8,1 + 4,7 + 2.8 + 52 + 51 + 3.1
Kamnten + 3.0 + 3.9 + 22 + 3.8 + 27 + 1.4 + 07 + 1.8 + 1.2 + 0.2 + 0.8 + 0.8 + 0.4
Oberdsterreich +11,9 +159 +10,4 +13.4 +12,6 + 87 + 70 +10,2 + 8.2 + 56 + 7.2 + 7.6 + 39
Salzburg + 4,3 + 52 + 3.1 + 2,6 + 34 + 32 + 32 + 33 + 3.2 + 2,6 + 3,6 + 37 + 28
Tirol + 7.7 + 8,4 + 54 + 59 + 6,3 + 4,6 + 50 + 54 + 52 + 4,5 + 52 + 53 + 37
Vorarlberg + 3,2 + 4,0 + 2,2 + 2,8 + 2,5 + 1,8 + 1,7 + 2,4 + 2,0 + 1,6 + 1,6 + 1,6 + 1,0

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Ohne Personen in
aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at
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Ubersicht 35: Arbeitslosigkeit

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. 1. Qu. Il.Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- J&nner Februar
ber ber ber
In 1.000

Osterreich 340 312 301 339 280 274 312 272 288 300 350 355 334

Wien 124 119 15 125 111 110 114 108 108 108 126 122 120

Niederdsterreich 58 52 51 59 46 47 52 45 46 48 61 63 59

Burgenland 10 9 8 10 7 7 9 7 7 8 11 11 11

Steiermark 40 35 34 40 30 31 36 30 31 33 44 45 41

Karnten 24 22 21 25 18 17 23 18 20 22 27 28 25

Oberdsterreich 40 35 34 40 29 32 36 31 31 33 43 44 41

Salzburg 14 14 13 14 13 10 14 11 14 15 13 15 13

Tirol 20 18 16 17 17 12 19 13 20 22 16 18 15

Vorarlberg 10 9 9 9 9 9 10 9 10 10 10 10 10

Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000

Osterreich -17.3 =279 -10,8 -16,7 -10,0 - 92 -73 -78 - 82 -78 - 58 -12,6 - 94

Wien - 43 - 56 = 36 - 1.6 - 23 =52 =55 - 50 - 52 - 58 - 55 =75 =56

Niederosterreich - 19 - 55 - 1.7 - 36 - 17 - 1,0 - 06 - 05 - 05 - 06 - 09 - 1.8 - 10

Burgenland - 07 - 09 - 03 - 10 - 02 - 0.1 - 0.1 - 0.1 + 0,1 - 01 - 01 - 06 - 03

Steiermark - 42 - 52 - 1,0 - 39 - 08 + 0,1 + 0,6 + 0,0 + 03 + 08 + 07 + 0,1 + 0,5

Karnten - 1,6 - 22 - 09 - 20 - 11 - 04 - 02 - 02 - 04 - 04 + 02 - 04 - 10

Oberdsterreich - 20 - 45 - 11 - 28 - 1.5 - 07 + 05 - 04 - 0.1 + 06 + 1,1 - 05 - 0.1

Salzburg - 06 - 08 - 08 - 04 - 09 - 10 - 10 - 09 - 14 - 10 - 07 - 09 - 11

Tirol - 19 - 28 - 1,2 - 13 - 1,6 - 09 - 1,1 - 08 - 11 - 1,2 - 09 - 13 - 14

Vorarlberg - 01 - 05 -00 -02 -01 + 00 + 01 + 01 - 00 -01 +03 +02 +04

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. « Rickfragen:

regional@wifo.ac.at

Ubersicht 36: Arbeitslosenquote

2017 2018 2019 2019 2019 2020
I. Qu. Il. Qu. . Qu. IV.Qu. Septem- Oktober Novem- Dezem- Jdnner Februar
ber ber ber
In % der unselbsténdigen Erwerbspersonen

Osterreich 8,5 7.7 7.4 8.3 6,9 6,6 7.6 6,6 7.0 7.3 8.5 8,6 8.1

Wien 13,0 12,3 11,7 12,8 11,4 11,2 11,6 11.0 11,0 11,0 12,8 12,5 12,3

Niederdsterreich 8,7 7.8 7.5 8.8 6,7 6,8 7,6 6,6 6,8 7.1 9.0 9.2 8.7

Burgenland 8,6 7.7 7.3 9.3 6,2 6,3 7.6 6,1 6,4 7.0 9.5 10,0 9.4

Steiermark 7.3 6,3 6,0 71 53 53 6,4 52 55 59 7.8 8.0 7.3

Kdrnten 10,2 9.2 8.8 10,8 7.5 7.1 9.7 7.4 84 9.3 11,4 11,7 10,6

Oberdsterreich 58 5,0 4,8 5.6 4,1 4,4 5,0 4,3 4,3 4,6 6,1 6,2 5.8

Salzburg 5,3 5,0 4,6 5,0 4,7 3.8 5,0 4,0 51 5,5 4,6 52 4,7

Tirol 58 4,9 4,5 4,5 4,9 33 54 3,7 58 6.1 4,2 4,8 4,1

Vorarlberg 58 54 53 52 53 5,1 57 5,1 57 59 55 5,6 5,4

Q: Dachverband der Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. « Rickfragen:
regional@wifo.ac.at
2.16 Staatshaushalt
Ubersicht 37: Staatsquoten
2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
In % des Bruttoinlandsproduktes

Staatsquoten

Staatsausgabenquote 50,4 49,2 49,9 54,1 52,8 50,9 51,2 51,6 52,4 51,1 50,1 49,1 48,6

Staatseinnahmenquote 47,8 47,9 48,4 48,8 48,4 48,3 49,0 49,7 49,7 50,1 48,6 48,4 48,8

Abgabenquote Staat und EU
Indikator 4 41,5 41,6 42,4 42,0 41,9 42,0 42,6 43,4 43,5 43,9 42,5 42,4 42,8
Indikator 2 40,6 40,7 41,5 41,1 41,1 41,2 41,9 42,7 42,8 43,2 41,9 41,8 42,3

Budgetsalden

Finanzierungssaldo (Maastricht)

Gesamtstaat - 25 - 14 - 15 - 53 - 44 - 26 - 22 - 20 - 27 - 10 - 15 - 07 0.2
Bund - 22 - 1.1 - 1.3 - 43 - 33 - 23 - 21 - 20 - 28 - 12 - 1.2 - 09 - 0.1
Lander . . . . . . 0,1 - 04 0.1 0.2
Gemeinden 0.0 - 00 - 00 - 00
Wien . . . . . . . . . - 00 - 0.1 - 00 0.0
Sozialversicherungstrager - 00 - 0.1 0.1 0.1 0.2 0.2 0.2 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1 0.1

Struktureller Budgetsaldo laut

Europdischer Kommission!) - 28 - 26 - 26 - 38 - 31 - 25 - 18 - 10 - 06 0.0 - 1.1 - 09 - 03

Primdrsaldo 0.6 1.8 1.5 - 22 - 15 02 0.5 0.7 - 03 1.3 0.5 1.1 1.8

Schuldenstand (Maastricht)

Gesamtstaat 67,3 65,0 68,7 79,9 82,7 82,4 81,9 81,3 84,0 84,9 82,9 783 74,0
Bund . . . . . . 70,9 70,6 73,5 74,2 72,0 67,8 63,8
Lénder . . . . . . . . 6,2 6,3 59 5,6
Gemeinden . . . . . . . . . 2.4 2.3 2.3 2.3
Wien . . . . . . . . . 1.9 1.9 2,0 1.9
Sozialversicherungstrager . . . . . . 0,5 0,5 0.4 0,3 0,3 0,2 0,3

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Daten gemdB Maastricht-Nofifikation. Indikator 2 ohne, Indikator 4 einschlieBlich imputierter
Sozialbeitrdge. Lander und Gemeinden ohne Wien. - ') WIFO-Schétzung auf Basis der mittelfristigen WIFO-Prognose, Parametrisierung gemdaB der Prognose der
Europdischen Kommission. ¢ RUckfragen: andrea.sutrich@wifo.ac.at
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