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Marcus Scheiblecker

Robuste Konjunktur trotz zunehmender Risiken im
internationalen Handel

Robuste Konjunktur trotz zunehmender Risiken im internationalen Handel

Die heimische Wirtschaft expandierte auch im Spatsommer noch kréftig, jedoch schwdchte sich der Rckgang der Arbeitslosigkeit
ab. Im Euro-Raum verlduft der Konjunkfuraufschwung weiter stabil, wenn auch verhalten. In den USA profitiert die Wirtschaft von
der expansiven Fiskalpolitik und expandiert Uberaus kraftig. Die verunsichernden handelspolitischen Signale beeintrdchtigen den
Welthandel ebenso wie der starke Wechselkursverfall in vielen Schwellenl&éndern. Dies kénnte in weiterer Folge die export-
orientierten Industrieldnder treffen.

Robust Economy Despite Increasing Risks in International Trade

The domestic economy continued fo expand strongly in late summer, but the decline in unemployment weakened. In the euro
area, the economic upswing remained stable, albeit modest. In the USA, the economy is benefitting from the expansive fiscal
policy and is expanding particularly strongly. The unsettling tfrade policy signals are adversely affecting world trade, as is the sharp
fallin exchange rates in many emerging markets. This could subsequently affect the export-oriented industrialised countries.
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Nach einer kraftigen Steigerung des Welthandelsvolumens in den vergangenen Jah-
ren lieB die Dynamik in den letzten Monaten deutlich nach. Handelskonflikte, die Un-
gewissheit im Zusammenhang mit dem Brexit und der seit Jahresbeginn 2018 kraftige
Verfall der Wechselkurse vieler Schwellenldnder belasten die AuBenhandelsaktivitat.

Die Binnenkonjunktur stabilisiert jedoch das Wachstum in den wichtigsten Wirtschafts-
rdumen. Insbesondere in den USA — deren expansive Fiskalpolitik starke Impulse aus-
sendet — nimmt das BIP kraftig zu (Il. Quartal Uber +1% gegenUtber der Vorperiode,
+4,2% gegenUber dem Vorjahr).

Nach der empfindlichen AbkUhlung seit Jahresbeginn stabilisierte sich das Wachstum
im Euro-Raum, im Il. Quartal wuchs die Wirtschaft neuerlich um 0,4%. Die vorlaufenden
Indikatoren deuten auf eine Fortsetzung dieser Dynamik im lll. Quartal hin. Im Juli lag
die Inflationsrate wie im Vormonat bedingt durch die Energiepreissteigerungen mit
knapp Uber 2% leicht Gber dem Zielwert der EZB. Deutschlands Wirtschaft scheint nach
der enttduschenden Entwicklung von Export und Industrieproduktion im 1. Halbjahr
durch binnenwirtschaftliche Krafte erneut Aufirieb zu erhalten. Der ifo-Geschdfts-
klimaindex zog nach der deutlichen Abschwdchung seit Jahresbeginn 2018 im August
wieder kraftig an. Vor allem die Bauwirtschaft und die Dienstleistungsproduzenten be-
urteilten sowohl die aktuelle Lage als auch die kunftige Entwicklung wesentlich opfi-
mistischer. Wahrend im verarbeitenden Gewerbe die akfuelle Lage erneut etwas un-
gUnstiger eingeschdatzt wurde, stieg auch dort die Zuversicht Uber die kinftige Ent-
wicklung.

Die vorlaufenden Wirtschaftsindikatoren belegen die anhaltend ginstige Wirtschafts-
lage in Osterreich. Zwar war auch hier seit Jahresbeginn eine leichte Eintribung zu
beobachten, die sich jedoch nicht beschleunigte. Nicht nur die Indikatoren fUr Dienst-
leistungen und Bauwirtschaft sind nach wie vor Uberaus hoch, sondern auch die Sach-
gUtererzeuger zeigen sich weiterhin recht zuversichtlich.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9), S. 615-624 615



I KONJUNKTURBERICHT

Abbildung 1: Internationale Konjunktur
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Die heimische Tourismuswirtschaft verzeichnete bisher (Mai bis Juli) eine erfolgreiche
Sommersaison. Vor allem die Ndchtigungen von ausldndischen Gdasten nahmen
deutlich zu, die Aufenthaltsdauer erhdhte sich erstmals seit vielen Jahren wieder.

Trotz der anhaltend dynamischen Wirtschaftsentwicklung verlangsamt sich laut den
akfuellen Daten der RUuckgang der Arbeitslosenquote. Ebenso scheint sich der Stel-
lenaufbau abgeschwdcht zu haben; die Zahl der beim AMS gemeldeten offenen
Stellen expandiert aber unverdndert dynamisch.

1. Welthandel leidet unter Wahrungsturbulenzen und handelspolitischen Risiken

Die weltweit kraftige Konjunktur des Vorjahres spiegelte sich auch in der raschen Zu-
nahme des Welthandelsvolumens. Seit einigen Monaten verflacht die Entwicklung je-
doch mehr und mehr. Die Grunde sind vielfdltig. So besteht Unsicherheit hinsichtlich
der kUnftigen Handelspolitik der USA sowohl in der Neuverhandlung der NAFTA-
Vertrdge mit Kanada und Mexiko als auch in der Position gegenUber Europa, China
und der TUrkei.

FUr Verunsicherung sorgt weiters die nach wie vor unklare Regelung des Austrittes des
Vereinigten Kénigreichs aus der EU. Bislang wurde noch keine Nachfolgevereinba-
rung fUr die Zeit nach Wirksamwerden des Austrittes im Mdarz 2019 gefunden. Ein "harter
Brexit" ohne entsprechendes Ubereinkommen wirde empfindliche Einschnitte nicht
nurim AuBenhandel zwischen den beiden WirtschaftsrGumen nach sich ziehen.

Abbildung 2: Wechselkursentwicklung in ausgewdhlten Schwellenléndern seit
Anfang 2018
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Q: WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.

Ein weiterer belastender Faktor ist der starke Verfall des Wechselkurses vieler Schwel-
lenl&dnder: Die turkische Lira bUBte seit Jahresbeginn rund ein Drittel inres Wertes ge-
genuber dem Dollar ein. Auch der argentinische Peso steht unter erheblichem Ab-
wertungsdruck und verlor in dhnlichem AusmaB an AuBenwert. Die argentinische
Zentralbank sah sich in der Folge veranlasst, ihren Leitzinssatz auf 60% anzuheben.
Diese MaBnahme verteuert nicht nur den Import aus anderen Wirtschaftsrumen, sie
wirft auch neue Unsicherheiten im AuBenhandel auf. Eine Ansteckung anderer
Schwellen- und Entwicklungsldnder, die bislang von diesen Turbulenzen verschont
blieben, ist nicht ausgeschlossen. Dies kdnnte den Export der EU und Osterreichs in
diese Lander erheblich treffen.

Bereits in den vergangenen Quartalen lieferte der AuBenhandel in vielen L&dndern
keine signifikanten Wachstumsbeitrdge oder belastete sogar die Entwicklung, jedoch
wirkte die binnenwirtschaftliche Starke stabilisierend.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9), S. 615-624

Wdhrend der Wechselkurs
der tUrkischen Lira und des
argentinischen Peso ein-
brach, buBten auch die
Wdahrungen von Brasilien und
SUdafrika seit Jahresanfang
deutlich an Wert ein.
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Ubersicht 1: BIP-Wachstum und Beitrag der Nettoexporte in den USA, im Euro-Raum und in Deutschland seit 2017

Real, saison- und arbeitstagsbereinigt

2017 2018
I. Quartal II. Quartal lll. Quartal IV. Quartal I. Quartal II. Quartal

USA

BIP Veré&nderung in % + 0.4 + 0.7 + 0.7 + 0,6 + 0,5 + 1,0

Nettoexporte Beitrag in Prozentpunkten - 00 + 0,0 - 00 - 02 - 00 + 0.3
Euro-Raum

BIP Verdnderung in % + 0,7 + 0,7 + 0,7 + 07 + 04 + 04

Nettoexporte Beitrag in Prozentpunkten + 0,6 + 0,1 + 0,3 + 04 - 02 - 02
Deutschland

BIP Veré&nderung in % + 1,1 + 0,5 + 0.6 + 0,5 + 0,4 + 0,5

Nettoexporte Beitrag in Prozentpunkten + 0,7 - 02 + 0.3 + 0.3 - 0,1 - 04

Q: BEA, Eurostat, WIFO-Berechnungen.

2. Lebhaftes Wirtschaftswachstum in den USA dank fiskalpolitischen Impulsen

In den USA setzt sich der Auf-
schwung fort. Nach einem
Uberaus kréftigen Anstieg
der Wirtschaftsleistung im

IIl. Quartal 2018 zeigen sich
Unternehmen wie auch pri-
vate Haushalte anhaltend
optimistisch.

Im Il. Quartal 2018 beschleunigte sich die Expansion des BIP in den USA auf real +1%
gegenUber der Vorperiode. Dies entspricht einem annualisierten Zuwachs von 4,2%.
Nach wie vor fehlt jeder Hinweis auf eine baldige Abschwdchung der Entwicklung.
Das Wachstum wird neben der guten Basiskonjunktur durch die sehr expansiv ausge-
richtete Fiskalpolitik zusatzlich gestarkt.

Zwar erhdhte sich die Inflationsrate seit Anfang 2018 schrittweise von 2,1% auf 2,9% im
Juniund Juli, und das Arbeitskraftepotential scheint weitgehend ausgeschdpft zu sein,
jedoch deuten die sehr geringen Reallohnsteigerungen unveré&ndert auf keine dies-
bezigliche Uberhitzung der Konjunktur hin. Im 2. Halbjahr sollte der Impuls der Fiskal-
politik nachlassen und die Wirtschaft wieder auf einen maBigeren Wachstumspfad
einschwenken. Die Geldpolitik versucht im Gegensatz dazu eher moderierend zu wir-
ken und sefzt die schrittweise Anhebung des Leitzinssatzes fort. Zuletzt erhdhte sie die-
sen im Juni um 25 Basispunkte auf 1,75% bis 2%.

Die Ergebnisse der Unternehmensumfragen sind ungemindert optimistisch. Zwar ging
der ISM-Einkaufsmanagerindex im Juli nach einem Anstieg in den zwei Monaten zuvor
zurUck, im August zog er aber wieder betréchtlich an. Er weist damit deutlich auf eine
anhaltende Expansion der Wirtschaft hin. Zum Konsumentenvertrauen liefern die Um-
fragen ein gemischtes Bild. Der Consumer Confidence Index des Conference Board
Uberschritt bereits 2017 die positiven Werte der letzten Hochkonjunkturphase
2006/2008 und erreichte im August 2018 nach einem kré&ftigen Anstieg den hdchsten
Wert seit dem Jahr 2000. Nur damals hatten die privaten Haushalte ihre wirtschaftliche
Lage besser eingeschatzt. Der Index der University of Michigan zeigte hingegen bis
Juli keine wesentliche Verdnderung der Einsch&tzungen und ging im August etwas
zurUck. Dennoch durfte der Konsum der privaten Haushalte, die wichtigste Nachfro-
gekomponente in den USA, bis auf Weiteres die Konjunktur stUtzen.

3.  Wachstum im Euro-Raum weiterhin trage

Im Euro-Raum wdéchst die
Wirtschaft weiterhin deutlich
schwdcher als in den USA.
Die Fiskalpolitik liefert in der
EU keine Wachstumsimpulse,
und das Defizit des Gesamt-
staates verringert sich im Ge-
gensatz zu den USA laufend.
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Im Euro-Raum und in der EU insgesamt verlor die Konjunktur Anfang 2018 merklich an
Schwung. Nach dem kraftigen Wachstum von real 0,7% im lll. und IV. Quartal 2017
erreichte die Expansion im Euro-Raum im |. und Il. Quartal 2018 jeweils nur 0,4%. Belas-
tend wirkte vor allem die flaue Entwicklung des AuBenhandels. Der Konsum der priva-
ten Haushalte stutzt hingegen dank der Verbesserung der Arbeitsmarktlage die Ent-
wicklung.

In der EU unterscheidet sich die Konjunkturlage grundlegend von jener in den USA:
Die USA befinden sich in einer der bisher Iadngsten Aufschwungsphasen. Die Arbeitslo-
senquote ist weiterhin mit 3,9% sehr niedrig, die Inflationsrate betrdgt nahezu 3%, und
die Geldpolitik strafft angesichts der bevorstehenden Anspannung der Konjunktur ih-
ren Kurs. Lediglich die Fiskalpolitik verhalt sich unGblich und verstarkte durch die kon-
finuierliche Ausweitung von Staatsdefizit und Staatsschuld in den vergangenen Jah-
ren das Wirtschaftswachstum.
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Im Euro-Raum hingegen setzte nach der Rezession des Jahres 2013 ein zaghafter Auf-
schwung ein, der sich erst seit 2016 verstarkt. Zwar konnte die Arbeitslosigkeit in einigen
L&dndern deutlich gesenkt werden, in vielen Landern ist sie aber noch immer sehr hoch.
Die Inflationsrate war im Juli angesichts der Energieverteuerung mit 2,1% niedrig, ihre
Kernrate (ohne Energie und unverarbeitete Lebensmittel) liegt bei 1,3%. Die Geldpo-
litik sieht ihr Ziel einer Inflationsrate von knapp 2% nach wie vor nicht nachhaltig er-
reicht, die EZB beldsst daher den Leitzinssatz bei 0%. Die Staatseinnahmen steigen
dank des Konjunkturaufschwunges stdrker als die Ausgaben, sodass sich der Saldo
laufend verbessert und die Relation der Staatsschuld zum BIP sinkt.

Abbildung 3: Finanzierungssaldo des Gesamtstaates in den USA und im Euro-Raum
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Q: Eurostat; IWF; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2018: Prognose.

Die Unternehmensumfragen fUr den Euro-Raum deuten auf eine mdaBige Expansion
auch im lll. Quartal hin. Der Einkaufsmanagerindex blieb im August im Wesentlichen
(+0,1 Punkt) unverdndert, wobei fUr Frankreich und Deutschland stdrkere Steigerun-
gen zu beobachten waren.

Die Abschwdé&chung des Welthandels traf auch die deutsche Wirtschaft. Der AuBen-
beitrag warim IV. Quartal 2017 mit +0,3 Prozentpunkten noch positiv, seit Anfang 2018
aber negativ (I. Quartal 0,1 Prozentpunkt, Il. Quartal 0,4 Prozentpunkte).

Der aktuelle Mangel an Auslandsnachfrage konnte teilweise durch die Binnennach-
frage kompensiert werden. Der Konsum der privaten Haushalte stieg seit Jahresbe-
ginn real um 0,5% (. Quartal) bzw. 0,3% (IIl. Quartal), und auch die Nachfrage nach
Bruttoanlageinvestitionen stitzte das Wachstum. Diese Entwicklung dUrfte im
lIl. Quartal anhalten. So verzeichnete der ifo-Geschdaftsklimaindex im August das erste
Mal seit Ende 2017 einen Anstieg, der sogar deutlich ausfiel. Wahrend die aktuelle
Geschdaftslage von den befragten Unternehmen im verarbeitenden Gewerbe und im
Handel erneut schlechter beurteilt wurde, fiel die Einschatzung im Bereich der Dienst-
leistungen und in der Bauwirtschaft wesentlich optimistischer aus als zuletzt. Die Erwar-
tungen fUr die ndchsten drei Monate waren in allen vier Bereichen gUnstiger als in der
Umfrage vom Juli.

Trotz der Exportflaute und der damit verbundenen Schwdche der Industrieproduktion
entwickelt sich die Wirtschaft weiterhin gut. Die harmonisierte Arbeitslosenquote ist mit
3.4% auBerordentlich niedrig und z&hlt zu den geringsten in der EU. Der Staatshaushalt
generiert das vierte Jahr in Folge Uberschisse in steigendem Umfang, und die Staats-
schuld sollte heuer erstmals unter die Marke von 60% des BIP sinken. Die Inflationsrate
liegt bereits seit einigen Quartalen mit rund 2% im Zielbereich der EZB.

Eine Belebung in Deutschland wird aufgrund der GréBe der deutschen Volkswirtschaft
rein rechnerisch auch das Wachstum im Euro-Raum und der EU insgesamt erhéhen,
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die Konjunkturdynamik auf
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doch werden die binnenwirtschaftlichen Krafte kaum auf die anderen EU-L&nder aus-
strahlen.

4. Dynamik klingt in Osterreich nur langsam ab

Die Konjunktur erweist sich in
Osterreich als unerwartet ro-
bust. Der WIFO-Konjunkturtest
IGsst auch im August noch
kein Ende der Aufschwungs-
phase erkennen.
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Im Gegensatz zu Deutschland und dem gesamten Euro-Raum kUhlte sich der Konjunk-
turaufschwung in Osterreich seit Anfang 2018 kaum ab. Nach jeweils +0,9% im lll. und
IV. Quartal 2017 verlangsamte sich das Wachstum auf 0,8% im |. und 0,7% im Il. Quartal
2018. Anders als in vielen anderen Landern verloren Industrieproduktion und Waren-
export nur wenig an Dynamik: Die Industrieproduktion Ubertraf das Vorjahresniveau
im Juni 2018 um 5% (arbeitstagsbereinigt). Auch die Binnennachfrage lieferte weiter
kraftige Impulse. Der Konsum der privaten Haushalte wuchs mit real jeweils +0,5% im .
und Il. Quartal 2018 sogar stdrker als in den vorangegangenen Quartalen. Die stetige
Verbesserung der Lage auf dem Arbeitsmarkt erhéht sowohl die Lohneinkommen als
auch die Zuversicht und damit die Ausgabenbereitschaft der Haushalte.

Auch die Investitionsnachfrage behielt ihren Schwung bei. Die Bruttoanlageinvestitio-
nen expandierten mit +1,3% im |. und +1,2% im Il. Quartal gegenuber der Vorperiode
ebenso stark wie in der zweiten Jahreshdlfte 2017. Wahrend die Nachfrage nach Aus-
rustungsinvestitionen etwas verflachte, zogen die Bauinvestitionen weiter an.

Abbildung 4: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —100. Werte Gber 0
zeigen insgesamt positive, Werte unter 0 negative Erwartungen an.
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Die 6sterreichischen SachguUtererzeuger beurteilten die aktuelle Lage im WIFO-Kon-
junkturtest vom August mit einem Saldo von +19,5 Punkten unveré&ndert positiv. Die
Mehrheit der Unternehmen meldete weiterhin Produkfionssteigerungen, der positive
Saldo war aber geringer als im Frihjahr. Die Einschdtzung der Auftragslage ist gut:
Rund 87% der Unternehmen bezeichneten ihre Auftragsbestdnde als zumindest aus-
reichend (langjdhriger Durchschnitt rund 67%). Die Beurteilung der Auslandsauftrags-
bestdnde blieb gegenUber dem Vormonat unverdndert. Die Erwartungen fur die
kommenden drei Monate verbesserten sich im August wieder etwas (+1,6 Punkte).

In den einzelnen Sachguterbranchen spiegeln sowohl die Beurteilung der aktuellen
Lage (Vorprodukthersteller +19,9 Punkte, Konsumguterhersteller +10,9 Punkte, Investi-
tionsgUterbranchen +26,9 Punkte) als auch der Index der unternehmerischen Erwar-
tungen (Vorproduktbranchen +12,8 Punkte, InvestitionsgUterbranchen +18,4 Punkte,
Konsumguterbranchen +16,0 Punkte) den Optimismus der Sachgutererzeuger wider.

Die Bauunternehmen schdatzten die Lage des Sektors im August weitgehend unverdn-
dert ein. Der Index der Lagebeurteilung stieg geringfiGgig um 1 Punkt auf 37 Punkte. Er
lag damit neuerlich Uber 35 Punkten und spiegelt damit die duBerst optimistische Stim-
mung in der &sterreichischen Bauwirtschaft wider. Auch die Teilindikatoren verénder-
ten sich im August kaum. Eine etwas gréBere Mehrheit der Unternehmen als zuletzt
meldete einen Anstieg der Bautdtigkeit in den letzten drei Monaten (Saldo
+25 Punkte, Juli +23 Punkte). 89% der Unternehmen bezeichneten die Auftragsbe-
st@nde als zumindest ausreichend (Juli 90%). Nur 5% der befragten Unternehmen sa-
hen den Mangel an Auftrégen als wichtigstes Produktionshemmnis. Der Anteil der Un-
ternehmen, die angeben von keinem Produktionshemmnis betroffen zu sein, sank zu-
letzt von 45% auf 39%. Als primd&res Problem wurde der Mangel an Arbeitskraften ge-
sehen (41 Prozentpunkte).

Trotz der derzeit guten Situation sind die Bauunternehmen fUr die kommenden Mo-
nate deutlich zurickhaltender: Der Index stieg seit Jahresbeginn nicht weiter und
blieb im August um 2 Punkte hinter dem Vormonatswert zurick. Die Erwartungen zur
Entwicklung sowohl der Beschaftigung als auch der Preise verschlechterten sich et-
was. Der positive Saldo der Beschdaftigungserwartungen entfsprach mit 11 Punkten
dem Wert vom Juni 2018, jener der Baupreiserwartungen sank von 23 auf 22 Punkte.
Die Mehrzahl der Unternehmen geht somit von weiter steigenden oder konstanten
Preisen aus.

4.1 Bisher erfolgreiche Sommersaison im Tourismus

Vorldufigen Schatzungen des WIFO zufolge verlief die erste Halfte der Sommersaison
Uberaus erfolgreich fur den heimischen Tourismus. Im Zeitfraum Mai bis Juli stiegen die
Tourismusumsd&ize gegenUber dem Vorjahr um 4,8%. Preisbereinigt entspricht dies ei-
ner Zunahme um 2,7%.

Anders als im langjdhrigen Trend erhdhte sich die Zahl der Gasteankinfte mit +3,5%
schwdécher als jene der Nachtigungen (+3,8%). Die implizite Aufenthaltsdauer nahm
damit erstmails seit 2008 wieder zu (+0,3% gegenUber Mai bis Juli 2017), nachdem sie
seit 1993 konfinuierlich rocklaufig gewesen war. Aktuell blieben die Gaste von Mai bis
Juli im Durchschnitt 3,04 N&chte in Osterreich, 1992 waren es 4,86 Néchte gewesen.
Das Gesamindchtigungsvolumen erreichte in der ersten Hdalffe der Sommersaison
2018 37,50 Mio., davon entfielen 69,7% auf ausldndische Reisende.

Die Nachfrage von Gdasten aus dem Ausland entwickelte sich in diesen drei Monaten
mit +4,7% gegenUber dem Vorjahr wesentlich dynamischer als jene der inléndischen
Reisenden (+1,7%). Von den wichtigsten ausl&ndischen Herkunftsmdarkten zog von Mai
bis Juli 2018 vor allem die Nachfrage aus Polen (+12,5%) und Tschechien (+11,6%) au-
Berordentlich kraftig an, aber auch fur Deutschland als wichtigstem Quellmarkt erga-
ben sich Uberdurchschnittiche N&chtigungszuwéchse (+6,7%), ebenso fir Ungarn
(+5.9%) und die USA (+5,1%). Gaste aus Rumdnien n&chtigten um 4,4% haufiger in
Osterreich als in der Vergleichsperiode 2017. Die Nachfrage aus den Niederlanden
und dem Vereinigten Kénigreich wuchs viel verhaltener (+1,8% bzw. +1,6%), jene aus
Belgien stagnierte. Leichte bis mittlere EinbuBen ergaben sich in der ersten Halfte der
Sommersaison 2018 auf den Herkunftsmdrkten Schweiz, Frankreich, Schweden,

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9), S. 615-624

Knapp 90% der Bauunterneh-
men schétzten ihre Auftrags-
lage im August als zumindest

ausreichend ein.

621



I KONJUNKTURBERICHT
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Russland und lItalien (-2,0% bis -3,9%). Die Nachtfigungen ddénischer Gdaste gingen

spUrbar zurGck (-7,4%).

Abbildung 5: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Auf Basis der kraftigen Steigerung im Juli 2018 (+2,9% auf 18,21 Mio. Ubernachtungen)
und des hohen Gewichtes dieses Monatfs an den gesamten Sommerndchtigungen
von knapp einem Viertel ist fir den Sommertourismus 2018 insgesamt ein deutlicher
Zuwachs zu erwarten. Der wichtigste Monat der Saison ist allerdings der August (27%
der Sommerndchtigungen).

4.2 Inflationsrate steigt etwas

Der VPI zog im Juli erneut leicht an, die Inflationsrate erreichte 2,1%. Im Juni hatte sie
noch 2,0% betragen. Die Treibstoffverteuerung bestimmt nach wie vor den Preisauf-
trieb in Osterreich. Laut Statistik Austria waren Treibstoffe im Juli um 14,8% teurer als im
Vorjahr, sie trugen damit +0,43 Prozentpunkte zur Inflationsrate bei.

Inflationserhbhend wirkten im Juli erneut auch der Anstieg der Mieten (+3,6%, Beitrag
zur Inflationsrate +0,18 Prozentpunkte) und die Teuerung in der Kategorie "Restaurants
und Hotels" (+3%, +0,35 Prozentpunkte).

Der EU-weit harmonisierte Verbraucherpreisindex stieg im Juli ebenso wie im Juni um
2.3%. Diese Inflationsrate ist u. a. aufgrund der hdheren Gewichtung der Kategorie
"Restaurants und Hotels" im HVPI héher als laut dem nationalen VPI. Sie entsprach
weitgehend dem Durchschnitt der EU (+2,2%). Die héchsten Preissteigerungsraten wa-
ren in Ungarn (+3,4%), Bulgarien (+3,6%) und Rumdnien (+4,3%) festzustellen, die nied-
rigstenin Iland (+1,0%), D&nemark (+0,9%) und Griechenland (+0,8%).

4.3 Forischritte auf dem Arbeitsmarkt schwdchen sich ab

Trotz der leichten Abschwéchung sorgt der Konjunkturaufschwung in Osterreich wei-
terhin fUr Nachfrage nach zusatzlichen Arbeitskraften. Im August dUrfte die Zahl der
unselbsténdig aktiv Beschaftigten gegentber dem Vorjahr um 2,4% gestiegen sein.
Die Beschaftigung expandiert damit weiterhin kraftig, aber nicht mehr so dynamisch
wie im um den Jahreswechsel 2017/18, als das Wachstum bis zu 3% erreichte. Auch
anhand der saisonbereinigten Vormonatsverdnderung ist eine leichte Abnahme der
Beschdaftigungsausweitung gegentber Anfang 2018 festzustellen (Abbildung 6).

Abbildung 6: Entwicklung auf dem &sterreichischen Arbeitsmarkt
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System, Macrobond.

Zugleich sinkt die Arbeitslosigkeit im Vorjahresvergleich weiter. Im August waren beim
AMS um 23.300 weniger Arbeitslose vorgemerkt als im Vorjahr. Sowohl im Vorjahres-
vergleich (Juni —29.300 Personen, Juli —24.600) als auch im Vormonatsvergleich ver-
langsamt sich aber die rocklaufige Dynamik. Dies geht auch auf eine Verringerung
der Schulungsaktivit@ten zurdck: Im Juli und August war saisonbereinigt erstmails kein
RUckgang der Arbeitslosenzahl mehr zu beobachten (Juli +63, August +190 Personen),
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die Zahl der Personen in Schulungen nahm jedoch anhaltend ab (Juli —=1.200, Au-
gust —950). EinschlieBlich der Personen in Schulungen geht die Arbeitslosigkeit auch
saisonbereinigt weiter zurick, die Abwartsdynamik hat aber an Schwung verloren
(Abbildung 6). Die Zahl der von den Unternehmen beim AMS gemeldeten offenen
Stellen steigt nach wie vor (Juli +14.100, August +17.500 gegeniber dem Vorjahr).
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KONJUNKTURBERICHTERSTATTUNG: GLOSSAR W

Methodische Hinweise und Kurzglossar

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

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

Periodenvergleiche

Zeitreihenvergleiche 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 ar-
beitstgig bereinigten Verdnderungen" der vierteljGhrlichen
BIP-Daten bereinigt das WIFO diese zus&tzlich um irreguldre
Schwankungen. Diese als Trend-Konjunktur-Komponente be-
zeichneten Werte weisen einen ruhigeren Verlauf auf und ma-
chen Verdnderungen des Konjunkturverlaufes besser interpre-
tierbar.

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

Die Analyse der saison- und arbeitstégig bereinigten Entwick-
lung liefert genauere Informationen Uber den aktuellen Kon-
junkturverlauf und zeigt Wendepunkte frGher an. Die Daten un-
terliegen allerdings zus&tzlichen Revisionen, da die Saisonberei-
nigung auf statistischen Methoden beruht.

Wachstumsiberhang

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

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

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

Durchschnittliche Verdnderungsraten

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 GroBen

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-
fGhrt.

Produzierender Bereich

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

Inflation, VPI und HVPI

Die Inflationsrate misst die Ver&nderung der Verbraucherpreise
gegenuber dem Vorjahr. Der Verbraucherpreisindex (VPI)

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

Die Kerninflation als Indikator der Geldpolitik ist nicht eindeutig
definiert. Das WIFO folgt der géngigen Praxis, fur die Kerninfla-
fion die Inflationsrate ohne die GuUtergruppen unverarbeitete
Nahrungsmittel und Energie zu verwenden. So werden Uber
87% der im &sterreichischen Warenkorb fir den Verbraucher-
preisindex (VPI 2015) enthaltenen GUter und Dienstleistungen
in die Berechnung der Kerninflation einbezogen.

WIFO-Konjunkturtest und WIFO-Investitionstest

Der WIFO-Konjunkturtest ist eine monatliche Befragung von
rund 1.500 &sterreichischen Unternehmen zur Einschatzung ih-
rer akfuellen und kinffigen wirtschaftlichen Lage. Der WIFO-
Investitionstest ist eine halbjdhrliche Befragung von Unferneh-
men zu ihrer Investitionstatigkeit (http://www.konjunkturtest.
aft). Die Indikatoren sind Salden zwischen dem Anteil der positi-
ven und jenem der negativen Meldungen an der Gesamtzahl
der befragten Unternehmen.

Arbeitslosenquote

Osterreichische Definition: Anteil der zur Arbeitsvermittlung re-
gistrierten Personen am Arbeitskrafteangebot der Unselbstén-
digen. Das Arbeitskrafteangebot ist die Summe aus Arbeitslo-
senbestand und unselbstdndig Beschdaftigten (gemessen in
Standardbeschdaftigungsverhdltnissen). Datenbasis: Registrie-
rungen bei AMS und Hauptverband der &sterreichischen Sozi-
alversicherungstrager.

Definition gemdaB ILO und Eurostat: Als arbeitslos gelten Perso-
nen, die nicht erwerbstatig sind und aktiv einen Arbeitsplatz su-
chen. Als erwerbstatig zahlt, wer in der Referenzwoche mindes-
tens 1 Stunde selbsténdig oder unselbstGndig gearbeitet hat.
Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen, und Lehrlinge
z&hlen zu den Erwerbstatigen, nicht hingegen Présenz- und Zi-
vildiener. Die Arbeitslosenquote ist der Anteil der Arbeitslosen
an allen Erwerbspersonen (Arbeitslose plus Erwerbstatige). Da-
tenbasis: Umfragedaten von privaten Haushalten (Mikrozen-
sus).

Begriffe im Zusammenhang mit der
osterreichischen Definition der Arbeitslosenquote

Personen in Schulungen: Personen, die sich zum Stichtag in
AMS-SchulungsmaBnahmen befinden. FUr die Berechnung der
Arbeitslosenquote wird inre Zahl wederim Nenner noch im Z&h-
ler berUcksichtigt.

Unselbstdndig aktiv Beschdéftigte: Zu den "unselbsténdig Be-
schaftigten" zhlen auch Personen in aufrechtem Dienstver-
hdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst
leisten. Zieht man deren Zahl ab, so erhdlt man die Zahl der "un-
selbstdndig aktiv Beschaftigten'.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9), S. 625 625



B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Kennzahlen zur Wirtschaftslage

Der Tabellensatz "Kennzahlen zur Wirtschaftslage™ bietet monatlich einen Uberblick iGber die wichtigsten
Indikatoren zur Entwicklung der 6sterreichischen und internationalen Wirtschaft. Die Daten werden unmit-
telbar vor Redaktionsschluss aus der Volkswirtschaftlichen Datenbank des WIFO abgefragt. Taglich aktu-
elle Informationen enthalten die "WIFO-Wirtschaftsdaten" auf der WIFO-Website
(http://www.wifo.ac.at/daten).

Internationale Konjunkturindikatoren Private Haushalte
Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima
Ubersicht 2:  Verbraucherpreise Verkehr
ng’?gm 3: B::mgu%?g!ﬁs’:‘giznkursmdizes Ubersicht 19: GUter- und Personenverkehr
| : | ZI A PIT]
Ubersicht 5: Sekunddrmarkirendite Bankenstatistik .. ’ I
Wechselkurse Ubersicht 20: Zinss&tze, Bankeinlagen und -kredite
Ubersicht 6: Referenzkurse der wichtigsten Wahrungen zum Euro Arbe'ltsmdr.kf . - . N
It Kt-Rohstofforeise Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarktindikatoren
Weltmar ' P Ubersicht 22: Beschaftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen
Ubersicht 7: HWWI-Index Ubersicht 23: Arbeitslosenquote und Stellenandrang
Kennzahlen fir Osterreich Preise und Lohne ' '
Volkswirtschaftliche Gesamirechnung laut ESVG 2010 ngrsgcm ggf }/e(ﬁr’?‘ucherprelse und GroBhandelspreise
Ubersicht 8:  Verwendung des Bruttoinlandsproduktes und Herstellung oemient co fantohne -
von Waren Ubersicht 26: Effektivverdienste
Ubersicht 9:  Einkommen und Produktivitéat Soziale Sicherheit
Konjunkturklima Ubersicht 27: Pensionen nach Pensionsversicherungstrégem
Ubersicht 10: WIFO-Konjunkturklimaindex und WIFO-Frishindikator ubersicht 28: Pensionen nach Pensionsarten o
Tourismus Ubersicht 29: JDclil'r](r:grS;ChmﬁSO”er bei Neuzuerkennung der Pension in
Ubersicht 11: Tourismusentwicklung in der laufenden Saison Ubersicht 30: Beitréige des Bundes zur Pensionsversicherung
AuBenhandel ) Entwicklung in den Bundesléndern
Ubersicht 12: Warenexporte und Warenimporte Ubersicht 31: Tourismus — Ubernachtungen
Landwirtschaft Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der SachgUtererzeugung
Ubersicht 13: Markt- und Preisentwicklung von Agrarprodukten Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen
Herstellung von Waren ubersicht 34: Beschdffigung
Ubersicht 14: Produktion, Beschéftigung und Auftragslage ngrs!cm gi ﬁrge!:rrs:omgkel’r "
Ubersicht 15: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir die ersic - Arbeiisiosengquote
Sachgutererzeugung Staatshaushalt
Bauwirtschaft Ubersicht 37: Staatsquoten

Ubersicht 16: Bauwesen

Binnenhandel
Ubersicht 17: Umsatze und Beschdaftigung

Internationale Konjunkturindikatoren

Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote

2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. L Qu. I.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
In % der Erwerbspersonen (saisonbereinigt)

OECD insgesamt 6,8 6,3 58 5.7 5,5 5.4 5:3 54 5.4 5.4 52 5.3 53
USA 5.3 4,9 4,4 4,3 4,1 4,1 3.9 4,1 4,1 3.9 3.8 4,0 3.9
Japan 3.4 3.1 2,8 2.8 2.7 2,5 2.4 2.5 2,5 2,3 2.2 2.4 2,5
Euro-Raum 10,9 10,0 9.1 9.0 8.7 8,6 8.3 8,6 8,5 8.4 8.2 8.2 8.2

Belgien 8,5 7.9 7.1 7.0 6,4 6,1 6,0 6,1 6,0 6.0 6,0 6,0 6,2
Deutschland 4,6 4,2 3.8 3.7 3.6 3.5 3.4 3.5 3.5 3.5 3.4 3.4 3.4
IMand 10,0 8.4 6,7 6,6 6,4 59 59 58 5.8 58 59 5% 59
Griechenland 25,0 23,5 21,5 20,8 21,0 20,5 . 20,7 20,0 20,0 19.5 .
Spanien 22,1 19,6 17,2 16,8 16,6 16,2 15,4 16,3 16,0 15,6 15,4 15,2 15,1
Frankreich 10,4 10,1 9,4 9.5 9.1 9,2 9.1 9,2 9.2 9.1 9,1 9.1 9.2
Italien 11,9 1.7 11,3 11,3 11,0 11,0 10,8 11,0 10,9 11,0 10,5 10,8 10,4
Luxemburg 6,5 6,3 5,6 55 53 5.2 52 53 52 5.2 52 51 51
Niederlande 6,9 6,0 4,9 4,7 4,4 4,1 3.9 4,1 3.9 3.9 3.9 3.9 3.8
Osterreich 57 6,0 5,5 5.4 54 50 4,7 5.0 5.0 4,8 4,7 4,7 4,9
Portugal 12,6 11,2 9.0 8.7 8,1 7.7 7.0 7.6 7.5 7.1 7.0 6,8 6,8
Slowakei 11,5 9.7 8,1 7.9 7.6 7.1 6,9 7.1 7.0 6,9 6,9 6,8 6,8
Finnland 9.3 8,9 8,5 8.4 8.3 8,0 7.6 8,0 7.8 7.7 7.6 7,6 7,6
Tschechien 5.1 4,0 2,9 2,7 2,4 2.3 2,3 2.3 2,2 2.3 2,3 2.4 2.3
Ungarn 6,8 5.1 4,2 4,1 3.9 3.7 3.6 3.7 3.7 3.7 3.6 3.6 .
Polen 7.5 6,2 4,9 4,8 4,5 4,0 3.7 4,0 3.9 3.8 3.7 3.6 3.5
Schweiz 4,8 4,9 4,8 4,8 4,8 4,9 4,9 . . . .

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

Ubersicht 2: Verbraucherpreise

2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. Il.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
Verbraucherpreisindex
OECD insgesamt + 06 +
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Harmonisierter VPI
Euro-Raum
Belgien
Deutschland
Irland
Griechenland
Spanien
Frankreich
Italien
Luxemburg
Niederlande
Osterreich
Portugal
Slowakei
Finnland
Tschechien
Ungarn ,
Polen 1.1
Schweiz 0.8

Q: Statistik Austria; OECD; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.  RUckfragen: christine.kaufmann@wifo
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Ubersicht 3: Internationale Aktienkursindizes

2015 2016 2017 2017 2018 2018
. Qu. IV.Qu. I. Qu. II. Qu. April Mai Juni Juli August
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
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| |
—ONDS

+13,0 +12,2 +135
+16,2 +16,9 +16,3

+ 4,6 + 02
+
+22,0 +19.3 +21,0 +
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3.9 - 20
7.1 + 09
26,8 +11,4
1.1 + 22

Europa, MSCI Europa

Euro-Raum, STOXX 50
Deutschland, DAX 30
Osterreich, ATX

Vereinigtes Kdnigreich, FTSE 100

Ostmitteleuropa,

CECE Composite Index
Tschechien, PX 50
Ungarn, BUX Index
Polen, WIG Index

Russland, RTS Index
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+14,0 + 9.1 + 79
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Amerika

USA, Dow Jones Industrial
Average

USA, S&P 500 Index
Brasilien, BM&FBOVESPA

+21.,4 +19,2 +25,6 +23,1 +17,0 +17.6 +17.4 +16,3 +15,6 +17.0
+16,9 +14,1 +19,1 +17.,5 +12,7 +12,5 +12,8 +13,2 +13,8 +16,4
+27,7 +20,9 +21,9 +28,6 +25,3 +31.,9 +26,4 +17,2 +19,2 +13,1

I+ +
oo
O~ N O
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Asien

Japan, Nikkei 225 +24,2 -11.9 +19.5 +20,4 +23,6 +16,0 +14,5 +16,9 +14,5 +12,6
China, Shanghai Index +65,8 -19.3 + 82 + 84 + 6,4 + 4,3 - 2,1 - 28 + 1,7 - 53
Indien, Sensex 30 Index +10.8 - 35 +17.3 +13.4 +22,6 +21,0 +14,5 +15,0 +15.3 +13,7

Q: Macrobond. ¢ Rickfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at
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Ubersicht 4: Dreimonatszinssatze
2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. L. Qu. I.Qu. Marz April Mai Juni
In%
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August

USA

Japan

Kanada

Euro-Raum
Tschechien

Dé&nemark

Ungarn

Polen

Schweden
Vereinigtes Kdnigreich
Norwegen 0
Schweiz , -0,

Q: OECD; WDS - WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ Rickfragen: ursula.
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launinger@wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at
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Ubersicht 5: Sekundarmarkirendite
2015

USA
Japan
Kanada
Euro-Raum
Belgien
Deutschland
Irland
Griechenland
Spanien
Frankreich
Italien
Luxemburg
Niederlande
Osterreich
Portugal
Finnland
Danemark
Schweden
Vereinigtes K&nigreich
Norwegen
Schweiz
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|
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WWNOWANRMLOLWOLORRN= G OW=0®

2017

O-=00O0WOOONO 0000 ——0N
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2017 2018
.Qu. IV.Qu. 1.Qu. 1. Qu. Marz April
In%

2,2 2.4 2.8 2,9 2.8 2.9
0.0 0.0 0,1 0.0 0.0 0.0
1.9 2,0 2.2 2,3 2.2 2.2
1.1 1.0 1.2 1.2 1,2 1.1
0.8 0.6 0.8 0.8 0.9 0.8
0.4 0.3 0.6 0.4 0.5 0.5
0.8 0.6 1.0 0.9 1.0 0.9
5,5 51 4,1 4,2 4,3 4,0
1.5 1.5 1.4 1.3 1.3 1.2
0.8 0.7 0,9 0.8 0.8 0.8
2.2 1.9 2,0 2,2 2,0 1.8
0,6 0.5 0.7 0,6 0.7 0.6
0.6 0.5 0.7 0.6 0.6 0.7
0.6 0.5 0.8 0.7 0.8 0.8
2.8 2,0 1.9 1.8 1.8 1.7
0.7 0.5 0.7 0,7 0.7 0.7
0.6 0.5 0.7 0.5 0.6 0.6
0.6 0.8 0.8 0.6 0.8 0.7
1.2 1.3 1.5 1.4 1.5 1.4
1,6 1,6 1.9 1,9 2,0 1.9
0.0 -0,1 0.1 0.1 0.1 0.1

2018
Mai Juni
3.0 2,9
0.0 0.0
2,4 2.2
1.2 1.3
0.8 0.8
0.5 0.3
1.0 0.9
4,3 4,4
1.4 1.4
0.8 0.8
2.2 2,7
0.6 0.5
0.7 0.6
0.8 0.7
1.8 1.9
0.7 0.6
0.5 0.4
0.7 0.6
1.4 1.3
1,9 1.8
0.1 0.0

Juli

O—~=000—~000NO—WOOO—=NON
COWNWULNMOoONTION NWWVWNNO 0

August

o e NN NN AR BN
CwunwormortvNRANOVWN™ W=0

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

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

2017

113
126,65
1
0,88
9.44
7.44
9,33
26,33
65,89
309,27
4,26
4,57
1,96
7.63

++ + +
o000
ooN;

2017

1. Qu.

1,10
122,32
1,08
0,86
9,69
7,44
9,37
26,55
62,95
309,87
4,22
4,55
1,96
7.55

I
o000
PRI TN

+ |

2017 2018

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

1.17 1.18 1.23 1.19 1,23
130,37 132,93 133,13 130,09 132,16
1,13 1,16 117 1.17 1.19
0,90 0,89 0,88 0,88 0,87
9,56 9,80 9.97 10,33 10,37
7.44 7.44 7.45 7,45 7,45
9,35 9,62 9,63 9.55 9,62
2609 2565 2540 2559 2537
69,25 6883 69,95 74,01 75,10
306,48 311,67 311,07 317,12 311,72
4,26 4,23 4,18 4,26 4,19
4,58 4,62 4,66 4,65 4,66
1,96 1,96 1,96 1,96 1,96
7.83 7.79 7.81 7,61 7,73

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

+ 13 + 20 +29 + 23 + 33
+ 16 + 21 + 29 + 22 + 33
+ 17 + 25 + 32 + 24 + 35
+20 + 26 + 32 + 23 + 3

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

Wechselkurse
Ubersicht 6: Referenzkurse der wichtigsten Wahrungen zum Euro
2015 2016
Dollar 1.1 1,11
Yen 134,29 120,31
Schweizer Franken 1,07 1,09
Pfund Sterling 0,73 0,82
Schwedische Krone 9.35 9,47
Ddnische Krone 7,46 7.45
Norwegische Krone 8,94 9.29
Tschechische Krone 27,29 27,03
Russischer Rubel 68,01 74,22
Ungarischer Forint 309,90 311,46
Polnischer Zloty 4,18 4,36
Neuer Rumanischer Leu 4,45 4,49
Bulgarischer Lew 1,96 1,96
Chinesischer Renminbi 6,97 7.35
Effektiver Wechselkursindex
Nominell - 22 + 12
Industriewaren - 29 + 12
Real - 24 + 14
Industriewaren - 29 + 13
Q: OeNB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.
Weltmarki-Rohstoffpreise
Ubersicht 7. HWWI-Index
2015 2016
Auf Dollarbasis -41,9 -127
Ohne Energierohstoffe -228 - 08
Auf Euro-Basis -302 -124
Ohne Energierohstoffe - 75 -04
Nahrungs- und Genussmittel - 14 + 24
Industrierohstoffe -11,3 - 23
Energierohstoffe -329 -143
Rohdl -359 -149

ursula.glauninger@wifo.ac.at

628

2017 2018
I.Qu. IV.Qu. LQu. I.Qu. Marz April
Ver&nderung gegen das Vorjahr in %
+11,5 +135 +164 +348 +193 +24,]
+ 96 +32 + 12 +11,3 + 10 + 7.3
+ 60 + 38 + 08 +243 + 32 + 83
+ 42 - 56 124 + 26 -126 - 63
-11,3 -158 -186 - 63 -146 -103
+158 + 12 -87 +82 -114 -39
+ 64 + 54 + 31 +280 + 62 +108
+ 55 +78 + 50 +333 + 87 +149
J
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2018
Mai Juni
1,18 1,17
129,57 128,53
1.18 1,16
0,88 0,88
10,34 10,28
7,45 7,45
9.56 9.47
25,64 2578
73,65 73,29
316,93 322,70
4,29 4,30
4,64 4,66
1,96 1,96
7.53 7,55
+ 20 + 17
+ 19 + 16
+ 19 + 17
+ 1.8 + 16
o.ac.at
2018
Mai Juni
+370 +443
+132 +135
+282 +3846
+ 59 + 92
- 34 -50
+11,7  +18,1
+320 +438
+380 +499

Juli

1,17
130,23
1,16
0,89
10,31
7,45
9,50
25,85
73,39
324,60
4,32
4,65
1,96
7,85

o+
wwhh

August

1,15
128,20
1,14
0,90
10,47
7.46
9.62
25,68
76,67
323,02
429
4,64
1.96
7.91

+ +
- Oz
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Kennzahlen fir Osterreich
Volkswirtschaftliche Gesamirechnung laut ESVG 2010

Ubersicht 8: Verwendung des Bruttoinlandsproduktes und Herstellung von Waren
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2017 2018
LQu. ILQu. lILQu. IV.Qu. 1. Qu. .
Verdnderung gegen das Vorjahr in %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
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Bruttoanlageinvestitionen
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Bruttowertschépfung zu Herstellungspreisen

Herstellung von Waren + 0

w

+
S
&)

+ 06 + 13 + 68 + 75 + 42 + 71 + 83 +

Trend-Konjunktur-Komponente, Verénderung gegen das Vorquartal in %, real
(berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

©
o
+
I
w

Verwendung des Bruttoinlandsproduktes
Bruttoinlandsprodukt
Exporte
Importe
Inl&ndische Verwendung')
Konsumausgaben insgesamt
Private Haushalte?)
Staat
Bruttoinvestitionen?)
Bruttoanlageinvestitionen
AusrUstungen und Waffen-
systeme
Bauten
Sonstige Anlagen?)

Bruttowertschépfung zu Herstellungspreisen
Herstellung von Waren + 20 + 20 + 25 +23 + 17 + 13

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2018 und 2019: Prognose (Veroffentlichung Oktober 2018). — 1) EinschlieBlich statistischer
Differenz. —_2) EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 3) EinschlieBlich Vorratsveréinderung und Nettozugang an Wertsa-
chen. — 4) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte). ¢ RUckfragen: christine.kauf-
mann@wifo.ac.at
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Ubersicht 9: Einkommen und Produkdtivitét

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2017 2018
LQu. .Qu. IILQu. IV.Qu. [LQu. I.Qu.
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Nominell

Bruttonationaleinkommen + 18 + 27 + 25 + 33 . . .

Arbeithehmerentgelte + 28 + 28 + 32 + 38 + 35 . . + 32 + 35 + 36 + 39 + 46 + 45
BetriebsUberschuss und Selbstdan-

digeneinkommen + 02 + 32 +33 + 14 + 66 . . +59 +53 +75 +74 + 73 + 39
Gesamtwirtschaftliche Produktivitét

BIP real pro Kopf (Erwerbstatige) -05 -02 +04 -01 + 13 . . +12 +11 +16 + 14 + 1,7 + 05
BIP nominell Mrd. € 32391 333,06 344,49 353,30 36961 . . 88,37 91,33 9323 96,69 93,10 9511
Pro Kopf (Bevdlkerung) in€ 38209 38.982 39.920 40.424 42014 . . 10.064 10.388 10.590 10.969 10.548 10.760
Arbeitsvolumen Gesamtwirtschaft') - 0,6 + 03 - 08 + 1,9 + 20 . . +27 +16 + 16 + 20 + 17 + 15
Stundenproduktivitat Gesamtwirt-

schaft?) +06 +05 +19 -04 + 10 . . +04 + 11 +15 +12 + 17 + 08

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2018 und 2019: Prognose (Verdffentlichung Oktober 2018). — ') Von Erwerbst&tigen geleistete
Arbeitsstunden. — 2) Produktion je geleistete Arbeitsstunde. ¢ RUckfragen: christine .kaufmann@wifo.ac.at

Konjunkturklima
Ubersicht 10: WIFO-Konjunkturklimaindex und WIFO-Frijhindikator
2017 2018 2018
II. Qu. . Qu. V. Qu. l. Qu. II. Qu. Marz April Mai Juni Juli August

Indexpunkte (saisonbereinigt)
Konjunkturklimaindex Gesamt-

wirtschaft +15.8 +17.3 +20,2 +21,8 +19.2 +21,6 +19,1 +19.6 +18,9 +19.3 +18,5
Index der aktuellen Lagebeurtei-
lungen +17.7 +19.1 +22,4 +24,9 +22,1 +24,0 +21,5 +23,4 +21,4 +21.,9 +20,6
Index der unternehmerischen
Erwartungen +13.9 +15.4 +18,0 +18,7 +16,3 +19.3 +16,6 +15,9 +16,4 +16,8 +16,4
Konjunkturklimaindex Wirtschaftsbereiche
Sachgutererzeugung +13,0 +15,2 +19.5 +20,2 +17.6 +21,0 +18,4 +17.4 +17,1 +16,6 +17.4
Bauwirtschaft +18,2 +19,1 +22,5 +23,6 +250 +22,6 +22,3 +26,0 +26,8 +27,2 +26,7
Dienstleistungen +17.0 +18,2 +20,3 +22,5 +19.1 +21,7 +18.8 +19.8 + 188 +19.6 +17.6
WIFO-Frihindikator!) . . . . . + 1,26 + 1,06 + 1,06 + 097 + 092 + 090
Q: WIFO-Konjunkturtest; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond, http://konjunktur.wifo.ac.at/. WIFO-Konjunkturklimaindex: Werte zwischen -100 (pes-
simistisches Konjunkturklima) und +100 (opfimistisches Konjunkturklima). — ) Monatlicher Sammelindikator, der Konjunkturwendepunkte der Oster-

reichischen Gesamtwirtschaft zeitnah anzeigt (standardisierte Werte, saisonbereinigt). * RUckfragen: birgit.agnezy@wifo.ac.at, alexandros.charos@
wifo.ac.at, astrid.czaloun@wifo.ac.at

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9), S. 626-638 629



Aus dem
Ausland
4,7

Ubernachtungen’)
Aus dem
Inland

1.7

Mai bis Juli 2018

Insgesamt
3.8

Umsatze im
Gesamtreise-
verkehr?)
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
4,8

Aus dem
Ausland
3.7

Ubernachtungen
Aus dem
Inland

0.7

Sommersaison 2017
2,8

Insgesamt

Umsdatze im
Gesamtreise-
verkehr

4,5

B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE
Ubersicht 11: Tourismusentwicklung in der laufenden Saison

Tourismus
Osterreich
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r das aktuelle Jahr werden laufend revidiert. — ') Tschechien, Ungarn, Polen,

1. Mai bis 31. Oktober. Umsdatze einschlieBlich des internationalen Personentransportes. — 1) Juli 2018: Hochrechnung. - 2) Schatzung. * RUckfragen:
2015
+ 27

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

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Unbereinigte Werte. Wintersaison: 1. November bis 30. April des Folgejahres, Sommersaison:
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KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Landwirtschaft
Ubersicht 13: Marki- und Preisentwicklung von Agrarprodukten
2014 2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. lL.Qu. IV.Qu. 1.Qu. I.Qu. Marz April Mai Juni
1.000 t Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Marktentwicklung
Milchanlieferung') 3.062 3102 3197 3313 + 21 + 53 + 93 + 76 + 38 + 48 + 53 + 44 + 17
Marktleistung Getreide insgesamt?)  2.735  2.540 2.819  2.438 . . . . . . . . .
BEE?) Rindfleisch 206 210 213 213 - 20 -02 + 46 + 67 + 20 + 44 +132 -82 + 24
BEE3) Kalbfleisch 9 8 7 7 -33 +180 +183 +11.4 + 49 +309 -144 +136 +204
BEE?) Schweinefleisch 487 490 475 467 -39 -28 +38 -01 -07 -44 + 66 -70 - 08
Geflugelschlachtungen?) 97 102 107 108 +05 -10 +00 -19 -08 -30 + 42 -48 - 12
€jet Veradnderung gegen das Vorjahrin %

Erzeugerpreise (ohne Umsatzsteuer)
Milch (4% Fett, 3,3% EiweiB) 385 328 303 364 +185 +298 +273 + 95 -19 +24 + 11 -08 - 59
Qualitatsweizens) 163 168 149 15 + 32 +57 +79 -04 +39 +02 + 12 + 57 + 49
K&rnermais®) 151 133 143 144 - 08 -08 +104 + 67 + 63 + 57 + 65 + 66 + 57
Jungstiere (Handelsklasse R3)¢)7) 3.722 3884 3753 3861 + 43 + 47 + 39 + 38 + 25 + 50 + 51 + 19 + 05
Schweine (Handelsklasse E)¢) 1.596  1.438  1.501 1.668 +265 + 53 -50 - 61 -158 - 37 -131 =177 -164
MasthUhner bratfertig, lose?) 2338 2114 2093 2082 -05 - 11 + 02 + 14 +420 + 19 +423 +425 +41,]

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

Herstellung von Waren

Ubersicht 14: Produktion, Beschdftigung und Auftragslage
2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. I.Qu. Il.Qu. Ja&nner Februar Mdarz April Mai Juni
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Produktionsindex (arbeitstdgig bereinigt)

Insgesamt + 24 + 26 + 46 + 65 + 62 + 65 + 61 + 81 + 67 + 52 + 52 + 83 + 48
Vorleistungen +06 +71 +74 +70 + 74 + 48 + 51 +103 + 77 + 48 + 62 + 69 + 51
InvestitionsgUter - 16 +59 +98 +59 +98 +74 + 93 +99 + 90 + 74 + 34 +136 + 93
Kfz + 1,7 + 27 + 47 + 69 +166 +191 +13,6 +230 +248 +11,5 +139 +10,5 +16,4
Konsumguter - 27 +60 +13 +25 +13 +23 -31 + 14 + 14 + 23 + 49 + 34 - 3]
Langlebige Konsumguter - 34 +219 -33 +22 -33 -28 + 42 -08 + 39 -28 + 39 + 52 + 42
Kurzlebige Konsumguter - 24 +22 +28 +27 +28 +38 -50 +23 +08 +38 + 52 +33 -50
Beschdaffigte +09 +07 +30 + 24 + 30 + 38 +38 + 40 + 38 + 38 + 34
Geleistete Stunden - 05 -03 +18 + 17 + 30 + 30 + 61 +35 -03 +51 -235
Produktion pro Kopf
(Beschdaftigte) - 24 +56 +37 +35 + 37 + 14 + 42 + 26 + 14 + 14 + 47
Produktion (unbereinigt) je
geleistete Stunde +09 +51 —-15 +10 -125 - 06 . + 46 + 31 + 27 + 26 + 50
Auftragseingdnge + 37 + 27 +106 +11,1 + 76 +128 . +24, +138 + 2,1 +129 + 38
Inland + 1,1 + 04 +142 +153 +129 +133 . +313 + 60 + 39 -16 - 64
Ausland + 45 + 34 + 95 + 98 + 60 +126 . +228 +161 + 1,6 +181 + 72
Auftragsbestand + 59 + 36 +171 +212 +171 +210 . +153 +17,6 +210 +21,9 +21,6
Inland + 50 + 40 +19.6 +229 +196 +242 . +235 +227 +242 +225 +200
Ausland + 61 + 35 +165 +208 +165 +203 . +13,6 +165 +203 +21,8 +220
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: anna.strauss@wifo.ac.at
Ubersicht 15: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir die Sachgitererzeugung
2017 2018 2018
II. Qu. . Qu. V. Qu. I. Qu. 1. Qu. Marz April Mai Juni Juli August
Indexpunkte (saisonbereinigt)?)
Konjunkturklimaindex Sachguter-
erzeugung +13.0 +15,2 +19.5 +20,2 +17.,6 +21,0 +18.4 +17.4 +17,1 +16.,6 +17.4
Index der aktuellen Lagebeur-
teilungen +13,3 +16,8 +21,9 +23,7 +21,0 +23,6 +21,7 +21,1 +20,0 +19.5 +19.5
Index der unternehmerischen
Erwartungen +12,6 +13,6 +17.0 +16,8 +14,3 +184 +15,0 +13,.8 +14,2 +13,7 +153
In % der Unternehmen (saisonbereinigt)
Auftragsbesténde zumindest
ausreichend 79.6 82,3 84,2 86,0 85.3 85,4 86.2 84,7 84,9 85,5 86.8
Auslandsauftragsbestdnde
zumindest ausreichend 70,8 73,4 78,4 80,1 79,0 80,0 79.7 783 79,2 78,0 77,8
Salden aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)
Fertigwarenlager zur Zeit + 3,6 + 1,3 - 05 - 08 + 0,1 - 1.3 - 1.9 - 01 + 2,4 + 1,0 + 32
Produktion in den ndchsten
3 Monaten +16,7 +15,9 +19.4 +19,1 +18,1 +19.2 +18,3 +17.5 +18,6 +16.7 +18,0
Geschdftslage in den ndchsten
6 Monaten +12,4 +14,4 +16,6 +16,3 135 +19.9 +14,0 +13,9 +12,6 +10,9 +14,9
Verkaufspreise in den néchsten
3 Monaten +12,7 +13,5 +18,8 +19.0 +17.9 +18,9 +18,8 +16,6 +18,2 +15.6 +16.2
Q: WIFO-Konjunkturtest; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — ') Werte zwischen —100 (pessimistisches Konjunkturklima) und +100 (optimistisches

Konjunkturklima). ¢ RUckfragen: birgit.agnezy@wifo.ac.at, alexandros.charos@wifo.ac.at
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B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Bauwirtschaft

Ubersicht 16: Bauwesen

Konjunkturdaten)
Produktion?)
Bauwesen insgesamt
Hochbau
Tiefbau
Baunebengewerbed)

Auftragsbestdnde
Auftragseingénge

Arbeitsmarkt

Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte

Arbeitslose
Offene Stellen

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

2015

+ o+
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+ +

+
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I+ + o+ o+

o= o
0 O o~ o o~

2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. | Qu. 1. Qu. Mdarz April Mai Juni Juli August
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
+ 85 + 34 + 27 + 31 + 43 - 34 + 69 + 02
+162 + 25 + 23 + 23 + 29 - 50 +78 + 05
+ 46 -09 -28 -15 + 28 - 26 + 68 - 346
+ 52 + 54 + 51 + 49 + 56 - 26 + 64 + 13
+ 44 + 99 +128 +189 +205 +173 +18,9 +182
+ 1.1 + 85 +123 +11,9 +207 +104 +21,7 + 58
+ 12 +17 +14 +20 +30 +32 +07 +36 +31 + 30 + 33 + 30
- 67 -77 -101 -98 -74 -161 + 01 -171 -153 -158 -137 -11,6
+49,6 +41,3 +374 +427 +468 +51,5 +415 +560 +492 +494 +380 6
+ 13 + 21 + 22 + 24 + 25 + 26
+ 19 +27 +29 +32 + 38 + 38
+ 18 + 27 +29 + 32 + 38 + 37
+ 20 + 27 28 + 32 + 39 + 40
+ 06 + 13 +12 + 12 +09 + 12

Q: Statistik Austria; Arbeitsmarktservice Osterreich; Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstrager; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond. - ) Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2017: vorldufig; aufgrund der Umklassifikationen von Unternehmen Verschiebung vom Tiefoau zum
Hochbau. — 2) Abgesetzte Produktion nach AkfivitGtsansatz. — 3) Vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallation und sonstiges Ausbaugewerbe.
RUckfragen: michael.weingaertler@wifo.ac.at

Binnenhandel

Ubersicht 17: Umsdtze und Beschdftigung

Nettoumsatze nominell
Kfz-Handel und -Reparatur
GroBhandel
Einzelhandel

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

Beschaftigte?)

Kfz-Handel und -Reparatur
GroBhandel
Einzelhandel

2015

L+ 4+ ++ 1+

OO —~ONO~NNO
ocu—oNwNrNW

+

o
w

2016 2017 2017 2018 2018

I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. Il.Qu. J&nner Februar Marz April Mai Juni

Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

+ 13 + 51 + 47 + 46 + 31 + 47 + 77 + 36 -09 + 68 + 13 + 63
+72 +75 + 61 +83 + 31 +81 +127 + 37 - 41 +155 + 20 + 76
- 04 +57 + 51 + 49 + 29 + 54 + 85 + 46 -28 + 79 + 17 + 67
+ 16 + 30 +34 +22 +36 + 19 + 40 + 19 + 47 + 09 + 02 + 46
+20 +21 +17 +16 + 11 +21 +52 + 17 -26 + 45 - 14 + 32
+ 67 + 63 + 48 + 75 + 23 + 67 +11,7 + 27 - 45 +140 + 05 + 65
+13 +18 + 11 + 11 +06 + 21 + 56 + 25 -49 + 54 - 16 + 28
+14 +07 +12 -03 +17 -03 +20 +01 +27 -12 -20 + 22
+04 +06 +06 +07 +13 +14 +13 +14 +12 +15 + 13 + 14
+03 +13 +14 +18 +19 +20 + 21 +20 + 15 + 22 + 18 + 22
+08 +08 +08 +12 +19 +21 + 18 + 21 + 18 + 22 + 21 + 2]
+02 +05 +04 +02 +08 +08 +07 +09 +08 +09 +08 + 08

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System
den Messzahlen jener Waren des GroBhandelspreisindex und des Verbraucherpreisindex, die den einzelnen Gliederungsbereichen entsprechen. - 2) Un-
selbstandige und selbstandige Beschdaftigungsverhdlinisse. ¢ RUckfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at

Private Haushalte

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

Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima

2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. LQu. IL.Qu. Marz April Mai Juni Juli August
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Privater Konsum +05 +15 +14 +13 + 11 + 22 + 1,5
Dauerhafte KonsumgUter +28 +33 +08 +18 -06 + 30 + 04
In % des persdnlichen verfGgbaren Einkommens
Sparquote’) 6,9 7.9 6,4 6,5 6,4 6,3
Saldo aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)

Konsumklimaindikator -124 -102 + 41 + 49 +103 +122 +11,1 +125 +129 +112 + 92 + 87 + 8]

Finanzielle Situation in den

n&chsten 12 Monaten -06 +13 +18 +08 + 43 + 34 + 30 + 44 + 25 + 35 + 30 + 48 + 35

Allgemeine Wirtschaftslage in

den ndchsten 12 Monaten -171 =117 +79 + 98 +185 +194 +148 +170 +200 +142 +103 + 71 + 75

Arbeitslosigkeit in den n&chsten

12 Monaten +42,5 +430 +121 + 88 + 27 - 45 - 41 - 44 -39 - 49 -34 + 12 + 37

Sparen in den ndchsten 12 Mo-

naten +108 +123 +187 +17,6 +210 +21,5 +226 +241 +253 +223 +203 +240 +252
Q: Statistik Austria; Europdische Kommission; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - ') Gleitende Summen Uber jeweils vier Quartale ('rolling years"
bzw. "gleitende Jahre"). « Rickfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at
632 WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(%), S. 626-638 WIFO



KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Verkehr

Ubersicht 19: Giter- und Personenverkehr

2015

Guterverkehr

Verkehrsleistung
StraBe
Schiene
Luftfahrt!)
Binnenschifffahrt -

I+

oo w

Lkw-Fahrleistung?)
Neuzulassungen Lkw?3)

+ +
o Go—w
on

Personenverkehr

StraBe (Pkw-Neuzulassungen)
Bahn (Personenkilometer)
Luftverkehr (Passagiere)*)

+ o+ +
-2
Mo N

Arbeitsmarkt Verkehr und Lagerei

Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte  + 1,5
Arbeitslose + 80
Offene Stellen + 4,7
Kraftstoffpreise

Dieselkraftstoff -13.7

Normalbenzin

2016

+ 4+ + 0+
oh  —NOO
o wwohs

+ 4+
—wo

+ o+ o+

2017

+ +
»O
NN

+ 1+

+ 74
+ 60

2017

IIl. Qu.

+ 4+
NN 00O
oo “hOo

+ +

+ 36
+ 33

I
oo

+ 1+

+ 3
+ 4,1

IV. Qu.

2018

I. Qu.

II. Qu.

Marz

April

Verdnderung gegen das Vorjahr in %

+ 1+
O N O~

»ow

+ 3.9
+ 4,1

+ 1+
O N

AN

+ 1.4
+ 09

+ 1+
N —

0 o~

+11,0
+ 7.8

+ 4+ o+ o+
NO o-—. .
T

NNV

+ 9,1

+ 1+
Sow
~O O O~

+ 20
+ 06

-289

+10.4
+20,2

+ 54

+ 1+
NES
oo O N

+ 51
+ 30

2018
Mai Juni
+ 04 + 946
+ 59 + 79
+ 04 + 73
+ 32 + 30
- 79 - 82
+453 +36,3
+120 +16.2
+ 87 +119

+ o+

02
o

+13,5

+16,8
+12,5

+ 1+
—ow
N W —

Juli

August

+ 43
+15,3

+31.3

+ 1+

S 0N
oo

+15,1
+12,5

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

Bankenstatistik

Ubersicht 20: Zinssatze, Bankeinlagen und -kredite

2015

Geld- und Kapitalmarktzinsséitze
Basiszinssatz -
Taggeldsatz -
Dreimonatszinssatz
Sekunddrmarktrendite Bund
Benchmark
Umlaufgewichtete Durch-
schnittsrendite

o ooo
J o

Soll-ZinssGtze der inldndischen Kreditinstitute

An private Haushalte

FUr Konsum: 1 bis 5 Jahre

FOr Wohnbau: Gber 10 Jahre
An nichtfinanzielle Unternehmen

Bis 1 Mio. €: bis 1 Jahr

Uber 1 Mio. €: bis 1 Jahr
An private Haushalte und nichffi-
nanzielle Unternehmen

In Yen

In Schweizer Franken

4,1
2,5

2,0
[ES

1.7
1.4

2016

|
o o o000
O K wwwn

D

“»o w=—

wN

Haben-ZinssGtze der inléndischen Kreditinstitute

Einlagen von privaten Haushalten
Bis 1 Jahr 04
Uber 2 Jahre 0.9

Spareinlagen von privaten Haushalten
Bis 1 Jahr E
Uber 2 Jahre 0.8

Einlagen und Kredite

Einlagen insgesamt +
Spareinlagen -
Termineinlagen +
Sichteinlagen +
Fremdwd&hrungseinlagen +

Direktkredite an inléndische

Nichtbanken + 2,0

oo oo
®Ww ow

+ 44
- 03
+ 33
+10,4
-133

+ 1.8

2017

|
o o ooo
N o~ w N~ O~

N-"E
E N N
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2018
LQu. Il.Qu
In%

- 06 - 06
- 04 - 04
- 03 -03
0.8 0.7
0.4 0.4
3.9 4,0
2.3 2,3
1.7 1.7
1.3 1.3
1.6 1.5
1.0 0.9
0.2 0.2
0.7 0.6
0.2 0,2
0.6 0.6
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|
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o

oo oo
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oo oo
SN SRN )

Ver&nderung der Endsténde gegen das Vorjahrin %

+ 1,3

+ 4,0
+ 0,1
-13,5
+12,3
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Q: OeNB; EZB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at
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B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Arbeitsmarkt
Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarktindikatoren
2016 2017 2018 2018
IV.Qu. 1LQu. IL.Qu. IlILQu. IV.Qu. 1. Qu. I.Qu. Marz April Mai Juni Juli August
Verdnderung gegen die Vorperiode in %
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!) + 05 + 04 + 06 + 06 + 08 +08 +04 +02 +01 +01 +01 +01 + 02
Arbeitslose -07 -14 -19 -20 -30 -24 -20 -05 -10 -08 -03 + 01 -02
Offene Stellen + 96 +142 + 78 + 74 + 43 + 57 +70 + 18 + 25 + 27 + 24 + 22 + 24
Arbeitslosenquote
In % der unselbstdndigen
Erwerbspersonen 9.0 8,8 8,7 8,5 8,2 7.9 7.8 7.9 7.8 7.7 7.7 7.7 7.7
In % der Erwerbspersonen
(laut Eurostat) 57 58 5,6 5.4 5.4 5,0 4,7 50 4,8 4,7 4,7 4,9
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger; Arbeitsmarktservice Osterreich; Eurostat; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond. - 1) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. ¢ RUckfragen: stefan.fuchs@
wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at
Ubersicht 22: Beschdaftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen
2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. I.Qu. Mdarz April Mai Juni Juli August
In 1.000
Unselbstandig Beschdaftigte 3.535 3.587 3.55 3723 3.673 3.672 3735 3.705 3.701 3.737 3.767 3828 3.812
Mdénner 1.878 1.909 1.950 1.999 1.960 1.941 2.006 1.972 1.987 2008 2023 2056 2.051
Frauen 16457 1.678 1706 1725 1713 1731 1729 1734 1714 1729 1744 1772 1761
Unselbsténdig aktiv Beschdftigte!) 3.449  3.502  3.573  3.643 3.592 3.590 3.654 3.624 3.620 3.656 3.686 3.749  3.733
Mdanner 1.869 1.901 1.942 1.991 1.953 1.933 1.997 1.965 1.979 1.999 2014 2047 2.043
Frauen 1.579 1.602 1.631 1.652 1.639 1.657 1.656 1.659 1.641 1.656 1.672 1.701 1.690
Ausléndische Arbeitskréfte 616 652 699 724 708 724 749 736 728 751 768 779 781
Herstellung von Waren 580 582 601 611 607 609 616 613 615 616 617 629 627
Bauwesen 246 249 253 273 253 228 273 248 269 274 275 282 282
Private Dienstleistungen 1.648 1.680 1.708 1.743 1.713 1.732 1.732 1.736 1.704 1.731 1.761 1.805 1.796
Offentliche Dienstleistungen?) 904 920 939 938 950 954 954 957 956 955 952 952 948
Arbeitslose 354 357 340 307 340 355 290 322 309 286 275 283 288
Mdénner 205 204 193 163 193 217 156 188 168 154 146 148 149
Frauen 149 153 147 144 147 138 134 134 141 132 128 134 139
Personen in Schulung 65 67 72 66 73 78 72 77 76 73 66 58 56
Offene Stellen 29 40 57 63 56 63 75 66 71 76 79 79 79
Ver&nderung gegen das Vorjahrin 1.000
Unselbsténdig Beschdaftigte + 31,5 + 520 + 684 + 698 + 792 + 926 + 894 + 895 + 955 + 895 + 830 + 877 + 867
Mdanner + 151 + 309 + 407 + 41,4 + 477 + 533 + 526 + 470 + 569 + 524 + 487 + 50,7 + 50,0
Frauen + 163 + 212 +277 + 284 + 31,5 +393 + 367 + 425 + 387 + 371 + 343 + 370 + 367
Unselbsténdig aktiv Beschdftigte!) + 33,2 + 53,7 + 70,7 + 723 + 820 + 946 + 913 + 91,6 + 973 + 91,3 + 853 + 89,6 + 885
Mdanner + 154 + 313 + 41,4 + 41,9 + 484 + 539 + 525 + 473 + 565 + 520 + 490 + 50,8 + 498
Frauen + 178 + 224 + 293 + 304 + 336 + 407 + 388 + 443 + 408 + 393 + 363 + 388 + 387
Ausléndische Arbeitskréfte + 270 + 360 + 468 + 484 + 513 + 555 + 56,1 + 551 + 581 + 565 + 53,6 + 545 + 562
Herstellung von Waren - 29 + 19 +189 + 212 + 236 + 222 + 191 + 183 + 204 + 188 + 180 + 152 + 147
Bauwesen - 1,2 + 30 + 43 + 37 + 50 + 66 + 85 + 18 + 93 + 82 + 80 + 91 + 83
Private Dienstleistungen + 202 + 325 +276 + 261 + 326 + 441 + 444 + 51,6 + 460 + 442 + 43,1 + 499 + 469
Offentliche Dienstleistungen?)  + 154 + 159 + 19,6 + 212 + 20,9 + 21,7 + 173 + 207 + 194 + 182 + 143 + 140 + 148
Arbeitslose +30 + 30 -173 -176 -285 -371 -301 -322 -291 -319 -293 -246 - 233
Mdénner +215 - 06 -116 -118 -184 -232 -185 -168 -183 - 191 -181 - 154 - 149
Frauen + 134 + 36 - 57 - 58 -102 -139 -116 -154 -108 -127 -112 - 92 - 84
Personen in Schulung - 102 + 21 + 49 + 42 + 48 + 32 - 26 - 01 - 01 - 31 - 47 - 52 - 68
Offene Stellen + 29 + 110 + 166 + 200 + 154 + 134 + 164 + 127 + 155 + 157 + 181 + 141 + 17,5

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; WDS — WIFO-Dgaten-System, Macrobond. - 1) Ohne
Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 2) ONACE 2008 Abschnitte O bis Q. *
RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at

Ubersicht 23: Arbeitslosenquote und Stellenandrang

2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. I.Qu. Mdarz April Mai Juni Juli August
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote 9.1 9.1 8,5 7.6 8.5 8.8 72 8.0 7.7 7.1 6,8 6,9 7.0

Mdénner 9.8 9.7 9,0 7.6 9.0 10,1 72 8,7 7.8 71 6,7 6,7 6,8

Frauen 8.3 8.3 7.9 7.7 7.9 7.4 72 7.2 7.6 71 6,9 7.0 7.3
Erweiterte Arbeitslosenquote’) 10,6 10,6 10,1 9.1 10,1 10,5 8.8 9.7 9.4 8.8 8.3 8.2 8.3

In % der Arbeitslosen insgesamt
Unter 25-jahrige Arbeitslose 13.2 12,4 1.1 11,5 10,8 10,2 10,1 10,0 10,3 10,0 10,0 10,6 11,0
Langzeitbeschaftigungslose?) 31,0 34,1 35,1 38,0 33.8 31.3 36,7 34,1 34,9 37.1 38.2 36,9 36,2
Arbeitslose je offene Stelle

Stellenandrang 12,1 8,9 6,0 4,9 6,1 57 3.9 4,9 4,3 3.8 S5 3.6 3.6
Q: Hauptverband der dsterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - 1) EinschlieB-

lich Personen in Schulung. — 2) Geschdaftsfalldauer Uber 365 Tage. ¢ RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at
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KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Preise und Lohne

Ubersicht 24: Verbraucherpreise und GroBhandelspreise
2015

Harmonisierter VPI
Verbraucherpreisindex
Ohne Saisonwaren
Nahrungsmittel, alkoholfreie
Gefranke
Alkoholische Getrdnke, Tabak
Bekleidung und Schuhe
Wohnung, Wasser, Energie
Hausrat und laufende
Instandhaltung
Gesundheitspflege
Verkehr
NachrichtenUbermittiung
Freizeit und Kultur
Erziehung und Unterricht
Restaurants und Hotels
Verschiedene Waren und
Dienstleistungen

GroBhandelspreisindex
Ohne Saisonprodukte

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Date

Ubersicht 25: Tariflohne

Beschdaftigte

Ohne &ffentlichen Dienst
Arbeiter und Arbeiterinnen
Angestellte
Bedienstete

Offentlicher Dienst

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢
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Ubersicht 26: Effektivverdienste
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2017
+ 1,5
+ 1,5
+ 1.7
+ 14
+ 1,4

2015 2016 2017
Gesamtwirtschaft!)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto  + 32 + 3,9 + 3,9
Lohn- und Gehaltssumme, netto  + 28 + 6,9
Pro-Kopf-Einkommen der unselbsténdig Beschdaftigten
Brutto + 21 + 23 + 20
Netto + 16 + 52 .
Netto, real?) + 07 + 43
Herstellung von Waren3)4)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto  + 2,6 + 22 + 4.2
Pro-Kopf-Einkommen der unselb-
stdndig Beschdaftigtens’) + 20 + 1,6 + 21
Stundenverdienste der Beschdaf-
tigten pro Kopf?) + 20 + 1,7 + 22
Bauwesen?)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto + 0,9 + 1,9 + 3,6
Pro-Kopf-Einkommen der unselb-
sténdig Beschaftigtens’) + 28 + 16 + 06
Stundenverdienste der Beschdaf-
tigten pro Kopf9) + 25 + 10 + 06

2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. [ Qu. IIl. Qu. Marz April Mai Juni Juli August
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
+22 +24 +20 +21 +20 +20 + 21 +23 + 23 + 23
+ 21 +22 +18 +19 +19 +18 + 19 + 20 + 21 + 22
+ 21 +22 +19 +20 +19 + 18 + 20 + 21 + 22 + 21
+26 +32 +16 +20 +18 +21 +19 +20 + 20 + 12
+ 38 + 37 + 49 + 31 + 53 + 29 + 27 + 36 + 37 + 40
+13 +20 +12 +09 +08 +15 +03 +10 +09 -03
+ 16 +20 + 21 +22 +20 + 21 +22 + 22 + 22 + 23
+ 04 + 1,1 +20 + 26 + 25 + 27 +25 + 26 + 23 + 28
+09 +22 +24 +15 +21 +13 +14 + 18 + 30 + 28
+23 +21 +12 +28 + 14 + 13 + 32 + 41 + 38 + 41
- 17 -31 -33 -43 -35 -42 - 42 - 44 -17 - 15
+34 +26 +05 +04 +04 +06 +06 +01 -03 =*=00
+ 16 +22 +18 +21 +19 + 21 + 21 + 21 + 22 + 22
+29 +30 +31 +32 +31 +32 +34 +29 + 30 + 31
+ 16 + 17 +22 +19 +22 +20 + 16 + 19 + 20 + 22
+ 42 + 44 + 26 + 48 + 24 + 29 + 52 + 63 + 59 + 54
+ 43 + 44 + 27 + 49 + 25 + 29 + 54 + 64 + 61 + 54
RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at
2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. [ Qu. II. Qu. Mérz April Mai Juni Juli August
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
+ 16 + 1,6 + 24 + 26 + 24 + 25 + 26 + 26 + 26 + 26
+ 1,6 + 17 + 23 + 26 + 24 + 25 + 27 + 27 + 27 + 27
+ 17 +19 + 23 + 26 + 24 + 24 + 26 + 27 + 27 + 27
+ 15 + 15 +23 +27 + 24 + 26 + 28 + 27 + 26 + 26
+ 14 + 14 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24
RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at, anna.brunner@wifo.ac.at
2017 2018 2017 2018
ILQu. IILQu. IV.Qu. |.Qu. Dezem- Jdanner Februar Marz April Mai

ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+ 38 + 39 + 43 + 48

+ 20 + 20 + 22 + 24

+36 +35 + 51 + 66 +53 +70 + 66 + 63 + 74 + 59
+ 17 +10 +21 +27 +22 +31 +26 + 25 + 35 + 24
+19 +21 + 17 + 24 +38 + 10 + 19 + 43 + 15 + 346

+ 45 + 31 +30 + 67 + 20 +104 + 90 + 16 + 80 + 70
+15 +04 +14 +16 + 10 + 10 + 49 -10 + 32 + 25
+19 +13 +05 + 16 -07 +06 + 18 + 1,7 + 22 + 22

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ) Laut ESVG 2010. 2017: vorlaufig. — 2) Referenzjahr 2010. — 3) Konjunkturerhebung (Primérerhebung). — 4) Ein-
schlieBlich Bergbau. — 3) EinschlieBlich Sonderzahlungen.  RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at, anna.brunner@wifo.ac.at
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B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Soziale Sicherheit

Ubersicht 27: Pensionen nach Pensionsversicherungstrdgern
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Zahl der Pensionen in 1.000 Durchschnittspension in €
Bestand insgesamt 2274 2299 2311 2305 2324 2341 1.023 1.053 1.078 1.102 1.124 1.143
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 1.882 1908 1915 1912 1929 1.945 1.037 1.066 1.091 1.114 1.136 1.155
Pensionsversicherungsanstalt der Arbeiter und
Arbeiterinnen 1.065 1.072 1.070 1.062 1.066 1.069 807 828 846 862 878 892
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 817 836 845 850 864 877 1.328 1362 1.392 1.420 1.443 1.464
Selbstandige 353 353 358 357 359 360 948 979 1.006 1.034 1.057 1.079
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 171 173 179 181 185 188 1.189 1.223 1.246 1274 1296 1315
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
Bd&uerinnen 183 180 179 176 174 171 715 738 758 777 795 811
Neuzuerkennungen insgesamt 122 121 111 100 115 117 1.038 1.089 1.073 1.032 1.124 1.154
Pensionsversicherung der Unselbstdndigen 102 104 93 84 96 97 1.042 1.092 1.072 1.027 1.128 1.162
Pensionsversicherungsanstalt der Arbeiter und
Arbeiterinnen 57 57 52 47 58] 54 798 831 824 797 877 902
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 45 47 41 36 43 44 1340 1.398 1.372 1317 1.427 1.472
Selbsténdige 18 16 17 15 18 18 1.020 1.070 1.077 1.058 1.098 2.086
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 11 10 10 10 11 12 1193 1.236 1.233 1.191  1.222 1.230
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
B&uerinnen 7 6 7 5 6 6 776 777 832 810 884 856

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

Ubersicht 28: Pensionen nach Pensionsarten
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Zahl der Pensionen in 1.000 Durchschnittspension in €
Bestand insgesamt 2274 2299 2311 2305 2324 2340 1.023 1.052 1.078 1.101 1.123 1.142
Direktpensionen 1.763 1790 1.803 1.801 1.822 1.841 1.138 1.169 1.196 1222 1.244 1.265
InvaliditGtspensionen’) 208 204 188 170 165 159 1.054 1.074 1.104 1.133 1.150 1.158
Alle Alterspensionen?) 1.554  1.586 1.615 1.631 1.656 1.682 1.149 1181 1.207 1231 1.254 1.275
Normale Alterspensionen 1.437 1.469 1504 1.534 1569 1.603 1.097 1.132 1.162 1.194 1219 1.242
Vorzeitige Alterspensionen 117 118 111 97 88 79 1788 1803 1.809 1.820 1.871 1.933
Bei langer Versicherungsdauer 11 8 5 4 3 2 1405 1.491 1.627 1809 2022 2275
Korridorpensionen 14 15 16 16 17 18 1430 1.467 1.515 1875 1915 1.990
FUr Langzeitversicherte?) 89 91 84 67 53 39 1897 1.891 1.880 1.596 1.717 1813
Schwerarbeitspensionen?) 4 4 6 7 9 11 1.638 1.685 1.759 1.829 1.932 2.004
Witwen- bzw. Witwerpensionen 462 460 460 456 455 452 657 673 688 704 716 725
Waisenpensionen 48 48 48 47 48 47 333 343 352 361 368 373
Neuzuerkennungen insgesamt 122 121 111 100 115 117 1.038 1.08? 1.073 1.032 1.124 1.154
Direktpensionen 91 91 81 70 84 86 1190 1.251 1240 1.201 1.300 1.329
Invalidit&tspensionen') 27 24 20 15 19 17 1.010 1.018 1.095 1.123 1.137 1.122
Alle Alterspensionen?) 64 67 61 55 65 69 1266 1333 1.288 1223 1.347 1.382
Normale Alterspensionen 28 29 30 32 37 42 797 847 895 933 984 1.035
Vorzeitige Alterspensionen 36 38 31 23 28 27 1.627 1700 1.676 1.632 1.833 1916
Bei langer Versicherungsdauer 7 6 4 8 3 1 1.292 1346 1389 1.421 1.491 1.694
Korridorpensionen 6 6 6 6 7 8 1395 1475 1.538 1.612 1900 2.001
FUr Langzeitversicherte?) 23 26 18 9 12 11 1.783 1.828 1.769 1.626 1.803 1.838
Schwerarbeitspensionen?) 1 1 2 2 3 4 1622 1733 1847 1942 2032 2061
Witwen- bzw. Witwerpensionen 25 25 25 25 26 26 657 673 693 710 725 732
Waisenpensionen 5 5 5 5 5 5 263 271 279 294 297 300
Q: Hauptverband der 8sterreichischen Sozialversicherungstrdger. Ohne Versicherungsanstalt des dsterreichischen Notariats. — ') Vor dem vollendeten

60. bzw. 65. Lebensjahr. — 2) EinschlieBlich InvaliditGtspensionen (Berufsunfahigkeits-, Erwerbsunfahigkeitspensionen) ab dem vollendeten 60. bzw. 65. Le-
bensjahr. EinschlieBlich Knappschaftssold. — 3) Langzeitversichertenregelung ("Hacklerregelung”). — 4) Schwerarbeitspension gemdaB Allgemeinem Pensi-
onsgesefz. ¢« RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at

Ubersicht 29: Durchschnittsalter bei Neuzuerkennung der Pension in Jahren
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Mdanner Frauen
Alle Pensionsversicherungstrager, Direktpensionen 59,4 59.6 60,8 61,3 60,9 61,1 57,4 57.5 58,6 59,2 59,1 .2
InvaliditGtspensionen 538 53,5 55,7 56,0 55,4 55,1 50,3 49,7 52,8 52,8 52,5 51,9
Alle Alterspensionen 62,9 62,8 63,2 63,6 63,3 63,3 59.3 59,2 59.8 60,2 60,3 60,4

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

Ubersicht 30: Beitréige des Bundes zur Pensionsversicherung
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2012 2013 2014 2015 2016 2017

Mio. € In % des Pensionsaufwandes
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 4.822,0 4.957,8 4.968,6 4.752,6 4.665,7 3.5151 17,8 17.6 17.0 15,9 15,3 11,3
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 1.1259 1.0455 1.309,2 1.272,2 1.230,6 1.251,4 407 36.2 42,9 40,2 37.6 37.0
Sozialversicherungsanstalt der Bauern und
Bduerinnen 1.343,2 1.387,8 1.437.6 1.464,1 1.496,7 14955 84,2 84,8 86,1 86,3 87.0 86.2

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

2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. L Qu. I.Qu. Februar Marz April Mai Juni Juli
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich + 25 + 42 +26 + 16 +50 +75 -08 + 54 +11,9 -127 +188 - 43 + 30
Wien +59 + 44 + 37 +37 +24 +76 +19 +84 +88 -10 + 47 + 21 + 19
Niederdsterreich + 12 + 14 + 40 + 32 + 32 + 43 + 15 + 5] + 27 + 18 + 1, + 1,7 + 07
Burgenland + 00 +58 + 03 - 01 +01 +76 +03 + 45 +131 -07 +123 -86 - 046
Steiermark +30 +54 +35 +16 +38 + 50 +27 + 48 +80 -88 +123 + 32 - 08
Karnten + 06 + 46 +24 + 13 + 65 +88 + 18 + 80 +114 - 10 +192 - 61 + 1,
Oberosterreich + 27 +31 + 42 + 24 + 29 +80 + 48 + 95 + 69 + 1,6 +128 + 06 + 24
Salzburg + 26 +52 +29 +22 +83 +84 - 25 + 48 +158 -198 +259 - 51 + 49
Tirol + 24 +35 +20 +07 + 60 + 74 - 48 + 53 +125 -225 +405 - 95 + 55
Vorarlberg + 16 + 44 -01 -05 +54 +71 -54 + 37 +118 -237 +353 -106 + 07
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.  RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der Sachgitererzeugung
2015 2016 2017 2017 2018 2017 2018
I.LQu. NILQu. IV.Qu. I|.Qu. Dezem- Jdnner Februar Marz April Mai
ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich + 04 +08 + 64 + 43 + 69 +70 +59 + 16 +110 + 61 + 1,7 + 88 + 16
Wien -0l -13 +21 +13 +11,7 -50 -01 -23 +35 -561 +22 + 78 + 02
Niederdsterreich - 50 -25 +75 + 49 + 66 + 71 + 60 + 46 + 90 + 65 + 32 + 78 + 38
Burgenland + 44 + 43 + 73 + 46 + 73 +107 + 76 + 73 +178 + 57 + 21 +130 - 2]
Steiermark - 10 +00 +73 + 64 +80 + 90 +157 - 64 +285 +179 + 42 +104 + 1,
Karnten +50 +78 + 96 +110 + 44 + 73 +52 -07 +100 + 50 + 1,5 + 67 + 19
Oberdsterreich + 16 + 10 + 76 + 35 + 66 +105 + 33 85 + 73 +35 -01 + 92 + 16
Salzburg + 44 + 49 + 32 + 13 + 49 +77 +36 -07 + 67 +33 + 14 +110 - 10
Tirol + 37 +29 + 64 + 47 + 68 + 47 + 38 04 + 72 + 45 + 06 + 92 + 12
Vorarlberg + 49 + 1,1 + 14 + 19 + 44 + 40 + 44 -16 + 61 + 83 + 01 + 48 + 3]
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2017: vorldufig. « RUckfragen: regional@wifo.ac.a
Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen
2015 2016 2017 2017 2018 2017 2018
I.Qu. lIl.Qu. IV.Qu. I|.Qu. Dezem- Janner Februar Mdarz April Mai
ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich 00 +85 + 34 + 40 + 27 + 31 + 43 - 22 +144 + 65 -34 + 69 + 02
Wien - 45 +131 +00 +08 -14 +14 -00 -100 + 62 + 15 -52 + 88 - 08
Niederdsterreich + 12 + 64 + 43 + 12 + 57 + 60 + 69 + 26 +176 +11,1 - 23 + 87 + 2]
Burgenland + 81 + 34 +168 +156 +12,1 +132 -181 + 05 +105 - 29 -385 - 96 - 65
Steiermark - 23 +98 +16 +40 -03 -20 -00 -74 +54 +31 -56 + 37 -250
Kdrnten + 07 +70 + 49 + 46 + 29 + 38 + 04 -84 +233 + 38 -145 + 33 - 52
Ober&sterreich + 01 + 51 + 40 + 59 + 38 + 49 +166 + 26 +226 +191 +11,1 + 64 + 64,1
Salzburg +08 +81 -05 -11 -19 +20 + 60 + 12 +200 + 32 - 13 +201 + 24
Tirol + 48 +99 +78 +97 +79 + 40 - 68 +59 + 54 -88 -130 + 03 - 31
Vorarlberg + 43 +108 + 44 + 68 + 43 + 16 +201 - 26 +347 +218 + 99 +189 + 32
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2017: vorléufig. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 34: Beschdaftigung
2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. 1L.Qu. I.Qu. Marz April Mai Juni Juli August
In 1.000
Osterreich 3.449  3.502 3.573 3.643 3.592 3.590 3.654 3.624 3.620 3.656 3.686 3.749  3.733
Wien 788 800 816 824 825 820 837 826 834 837 839 846 843
Niederdsterreich 572 581 591 605 594 585 609 594 605 610 612 620 618
Burgenland 97 98 100 104 100 97 104 100 103 104 105 107 106
Steiermark 477 485 497 509 501 497 513 503 509 513 518 525 525
Karnten 200 202 205 25 203 201 211 203 207 212 25 222 220
Oberosterreich 612 622 634 645 639 633 651 641 648 651 653 664 661
Salzburg 240 244 248 252 248 256 248 256 243 248 253 261 258
Tirol 309 315 323 328 322 337 321 337 313 320 330 340 338
Vorarlberg 152 155 158 160 159 164 159 164 158 159 161 166 164
Ver&nderung gegen das Vorjahrin 1.000
Osterreich + 332 + 537 + 707 + 723 + 820 + 946 + 913 + 91,6 + 973 + 913 + 853 + 89,6 + 885
Wien + 62 + 120 + 160 + 156 + 194 + 206 + 203 + 184 + 22,1 + 199 + 189 + 207 + 19,6
Niederdsterreich + 60 + 91 + 106 + 11,4 + 123 + 135 + 139 + 11,2 + 149 + 142 + 128 + 13,6 + 139
Burgenland + 13 + 12 + 19 + 20 + 20 + 19 + 24 + 15 + 28 + 22 + 21 + 18 + 23
Steiermark + 47 + 70+ 121 + 129 + 149 + 169 + 167 + 149 + 174 + 162 + 165 + 161 + 16,6
Karnten + 09 + 24 + 30 + 30 + 35 + 42 + 40 + 38 + 48 + 40 + 33 + 36 + 33
Ober&sterreich + 64 + 99 + 119 + 11,6 + 135 + 166 + 162 + 150 + 17,9 + 158 + 149 + 16,1 + 163
Salzburg + 24 + 35 + 43 + 45 + 51 + 67 + 51 + 86 + 50 + 54 + 50 + 49 + 45
Tirol + 28 + 58 + 77 + 80 + 80 + 99 + 85 + 135 + 81 + 94 + 81 + 84 + 82
Vorarlberg + 26 + 28 + 32 + 32 + 34 + 43 + 41 + 46 + 43 + 41 + 37 + 43 + 38

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond. Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdiinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prdsenzdienst leisten.  RUckfragen: regional@
wifo.ac.at
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Ubersicht 35: Arbeitslosigkeit

2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. 1.Qu. I.Qu. Marz April Mai Juni Juli August
In 1.000
Osterreich 354 357 340 307 340 g5 290 322 309 286 %5 283 288
Wien 125 128 124 118 123 126 113 120 115 113 113 115 116
Niederdsterreich 59 60 58 53 57 63 47 56 49 47 46 48 49
Burgenland 10 10 10 8 9 11 7 10 8 7 7 8 8
Steiermark 44 44 40 35 39 43 31 38 33 30 29 31 31
Ké&rmnten 26 25 24 19 25 27 19 24 22 18 17 17 18
Ober&sterreich 41 42 40 37 39 42 31 37 32 30 30 33 33
Salzburg 15 15 14 12 15 14 13 13 16 13 11 11 11
Tirol 24 22 20 15 22 18 19 15 23 19 14 12 13
Vorarlberg 10 10 10 9 11 10 9 9 10 9 8 9 9

Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000

Osterreich +350 + 30 -173 -176 -285 -371 -30,1 -322 -291 -319 -293 -246 -233
Wien +203 + 37 - 43 - 45 -72 -88 -62 -77 -68 -63 -55 -32 -33
Niederdsterreich + 49 + 13 -19 -27 - 44 - 62 - 63 -49 -60 -68 -61 -59 -55
Burgenland +07 +00 -07 -06 -09 -10 -09 -05 -08 -09 -10 -10 - 08
Steiermark +26 -01 -42 -37 -63 -72 -56 -48 -55 -57 -56 - 48 - 47
Karnten +10 -02 -16 -15 -22 -26 -22 -21 -21 -23 -22 -19 -17
Oberdsterreich +37 +05 -20 -21 -38 -057 - 47 - 46 - 48 - 46 - 46 - 42 - 43
Salzburg +08 -06 -06 -04 -09 -14 -06 -15 -01 -10 -06 -06 - 05
Tirol +06 -16 -19 -21 -26 -36 -31 -52 -25 -38 -31 -25 -23
Vorarlberg +04 -02 -01 +00 -01 -05 -05 -0, -04 -05 -06 -04 -03

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

Ubersicht 36: Arbeitslosenquote

2015 2016 2017 2017 2018 2018
I.Qu. IV.Qu. L Qu. I.Qu. Marz April Mai Juni Juli August
In % der unselbstandigen Erwerbspersonen
Osterreich 9.1 9.1 8,5 7.6 8,5 8.8 7.2 8,0 7.7 7.1 6.8 6,9 7.0
Wien 13,9 13,6 13,0 12,4 12,8 13.2 11,8 12,6 11,9 1.7 1.7 11,8 12,0
Niederdsterreich 9.1 9.1 8.7 7.9 8,5 9.4 7.1 84 7.4 6,9 6,9 7.0 7.1
Burgenland 9.3 9.3 8,6 7.2 8,5 10,3 6,4 8.7 6,8 6,3 6,2 6,5 6,7
Steiermark 8.3 8.2 7.3 6,3 7.1 7.9 5,5 6,9 6,0 5.4 5,1 54 5.5
Karnten 1.1 10,9 10,2 8,1 10,8 11,7 8,0 10,4 9.3 7.7 7.0 7.1 7.3
Oberdsterreich 6,1 6,1 5.8 5.2 5,6 6,1 4,4 53 4,6 4,3 4,3 4,6 4,7
Salzburg 59 5.6 5,8 4,5 57 5.2 5,0 4,6 6,0 50 4,1 4,0 4,1
Tirol 7.0 6,4 5.8 4,4 6,4 4,9 5.4 4,3 6,8 5.5 3.9 3.3 3.5
Vorarlberg 6,1 59 58 54 6,1 5, 54 5,0 6,0 54 4,9 4,9 52

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

Staatshaushalt
Ubersicht 37: Staatsquoten

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017
In % des Bruttoinlandsproduktes

Staatsquoten

Staatsausgabenquote 51,2 50,4 49,2 49,9 54,1 52,8 50,9 51,2 51,6 52,3 51,0 50,6 49,1

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

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

Budgetsalden

Finanzierungssaldo (Maastricht)

Gesamtstaat -25 -25 -14 -15 -53 - 44 -26 -22 -20 -27 -10 -1,6 -07
Bund -24 -22 - 1.1 -13 - 43 -3.3 -23 - 2,1 -20 -28 -1.2 -13 -08
Lander . . . . . . . 0.0 0,1 - 04 0.0
Gemeinden . . 0.0 0.1 0.0 0.0
Wien . . . . . . . 0.0 0.0 -01 0.0
Sozialversicherungstréger 0,0 0,0 -0,1 0,1 0,1 0,2 0,2 0.2 0.1 0.1 0.0 0,1 0,1

Struktureller Budgetsaldo . . . . . -32 -25 -1.8 -12 -07 0.2 -05 -0,

Primdarsaldo 0,7 0,6 1.8 1.5 -22 -1.5 0.2 0.5 0.7 -0.3 1.3 0.5 1.1

Schuldenstand (Maastricht)

Gesamtstaat 68,6 67,3 65,0 68,7 79.9 82,7 82,4 81,9 81.3 84,0 84,6 83,6 78,4
Bund . . . . . . . . . 73,6 74,2 72,9 68,2
Lénder . . . . . . . . . 6,1 6,0 6,2 58
Gemeinden . . . . . . . . . 2.2 2.2 2.2 2.1
Wien . . . . . . . . . 1.8 1.9 2,0 2,0
Sozialversicherungstrager . . 0.4 0.4 0.4 0.3

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Daten gemdaB Maastricht-Notifikation. Indikator 2 ohne, Indikator 4 einschlieBlich imputierter
Sozialbeitrdge. L&dnder und Gemeinden ohne Wien. ¢ Rickfragen: andrea.sutrich@wifo.ac.at
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Thomas Url

Pramieneinnahmen der Privatversicherung 2017
neverlich gesunken

Pramieneinnahmen der Privatversicherung 2017 neverlich gesunken

Der RUckgang der Prdmieneinnahmen in der Lebens- und Schaden-Unfallversicherung verminderte 2017 den Umsatz der &sterrei-
chischen Privatversicherungswirtschaft. Das weiterhin robuste Wachstum der privaten Krankenzusatzversicherung glich diese Ent-
wicklung nicht aus, insgesamt schrumpfte der dsterreichische Markt um 2,7%. Obwohl die ginstige Entwicklung auf dem Arbeits-
markt positive Impulse fir das verfugbare Einkommen lieferte, wirkte die Abnahme der realen Pro-Kopf-Lohne nach Steuern und
der Zinsertrdge negativ auf die Nachfrage der Privathaushalte; das anhaltend niedrige Zinsniveau starkte zudem deren Liquiditats-
praferenz. Gleichzeitig ddmpften das Zinsumfeld und die Regulierung das Angebot an klassischen Lebensversicherungen. Die Ver-
sicherungsdurchdringung gab dementsprechend weiter auf 4,6% des Bruttoinlandsproduktes nach. GemadR einer aktuellen WIFO-
Umfrage erwarten die Versicherungsunternehmen fur 2018 und 2019 eine Verbesserung der Geschdéftslage in der Schaden-Unfall-
versicherung und eine anhaltend positive Dynamik in der Krankenversicherung. In der Lebensversicherung wird sich der RUckgang
der Prdmieneinnahmen verlangsamen.

Private Insurance Premium Intakes Declined Further in 2017

Falling premium intakes in life insurance and non-life and accident insurance reduced revenues in the Austfrian private insurance
industry. A more positive development in health insurance was not able to compensate the overall decline: the total premium
volume in 2017 was down by 2.7 percent. Although the labour market provided a positive impulse fo disposable household income,
lower real after tax per capita wages and falling interest income dampened the demand for private insurance products; addition-
ally, continued low levels of interest rates kept the preference for liquidity at elevated levels. At the same time, the low interest rate
environment and a higher regulatory burden reduced the supply of guaranteed interest products in life insurance. Consequently,
the insurance density declined further to 4.6 percent of gross domestic product. The results from the WIFO autumn survey among
Austrian insurers for 2018 and 2019 indicate improved expectations for premium intakes in non-life and accident insurance and
continued positive dynamics in health insurance. The downward frend in life insurance may abate over the forecast horizon.

Kontaki:
Dr. Thomas Url: WIFO, 1030 Wien, Arsenal, Objekt 20, thomas.url@wifo.ac.at

JEL-Codes: G22, E21, H248 « Keywords: Privatversicherung, Versicherungssparen, Pflegeversicherung

Begutachtung: Josef Baumgartner « Wissenschaftliche Assistenz: Ursula Glauninger (ursula.glauninger@wifo.ac.at)

Die &sterreichische Privatversicherungswirtschaft verzeichnete 2017 ein weiteres Jahr
mit rickldufigen Pramieneinnahmen (-2,7%; Ubersicht 1). Die Stagnation halt damit
bereits seit Beginn der Finanzmarktkrise an. 2017 war dafUr nicht nur der RUckgang der
Einnahmen in der Lebensversicherung bestimmend (-4,8%), sondern auch eine Ab-
nahme der Umsdatze in der Schaden-Unfallversicherung um 2,8%. Da die private Kran-
kenzusatzversicherung 2017 unvermindert robust expandierte, verschiebt sich die Ein-
nahmenstruktur etwas zugunsten des kleinsten der drei Geschdaftsbereiche. Mit der
Abnahme des Prdmienaufkommens setzte sich der RUGckgang der Versicherungs-
durchdringung in Osterreich fort. Diese Kennzahl misst das Prémienaufkommen relativ
zum nominellen Bruttoinlandsprodukt: Mit 4,6% war die Versicherungsdurchdringung
so niedrig wie zuletzt in der zweiten Hdlffe der 1980er-Jahre. Am héchsten war dieser
Indikator 2005, als private Haushalte wegen steuerlicher Anreize verstarkt Lebensver-
sicherungen als Anlageform wdahlten. Seither ddmpfen die verhaltenen Zuwd&chse der
Lebensversicherung die Versicherungsdurchdringung.

Die Versicherungswirtschaft entwickelte sich 2017 in Osterreich tendenziell &hnlich wie . o .
Der &sterreichische Versiche-

in Westeuropa, jedoch etwas ausgepragter. In Westeuropa schrumpften die Prdmien- rungsmarkt entwickelte sich
einnahmen der Lebensversicherung bedingt durch die Entwicklung auf den drei groB- 2017 im Gleichklang mit
ten Einzelmdarkten (Vereinigtes Kdnigreich, Frankreich, Deutschland) real um 1,9% Westeuropa. In Osteuropa
(Swiss Re, 2018); der Anstieg der Préimieneinnahmen in Skandinavien — wo die Lebens- verzeichneten die Sachversi-

cherungen einen lebhaften

versicherung eine dominante Rolle in der betrieblichen Altersvorsorge spielt (Url,
Aufschwung.

2015) — glich diese Tendenz im Durchschnitt der Region nicht aus. Die Prémieneinnah-
men der Nicht-Lebensversicherung wuchsen mit real +1% mdaBig. In den groBen
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Der Rickzug eines Versiche-
rers aus dem italienischen
Markt verminderte 2017 den
Anteil der ausidndischen Pré-
mieneinnahmen in Oster-
reich auf knapp 40%.

Die Ergebnisse einer WIFO-
Umfrage vom Herbst 2018
deuten auf Erholung der
Sachversicherung hin. Der
Absatz von Lebensversiche-
rung ist weiterhin rickléufig.

Landern wie Deutschland und Frankreich war dafur vor allem das Geschaft mit Privat-
haushalten maBgebend, wdhrend die Gewerbeversicherung nur eine geringe Stei-
gerung erzielte. Die verhaltene Entwicklung wurde teilweise durch den intensiven
Wettbewerb verursacht, der in Kontinentaleuropa die Prdmiensdtze in der Gewerbe-
und Motorfahrzeugversicherung drickte (Swiss Re, 2018). In Osteuropa zeigte sich
2018 ein gemischtes Bild: Wahrend das Prdmienaufkommen der Lebensversicherung
in Tschechien abnahm, kam in Russland mit real +48% ein Aufholprozess in Gang, der
auf dem Vertrieb kapitalbildender Produkte beruhte. In der Entwicklung der Nicht-
Lebensversicherung spiegelte sich das vergleichsweise hohe Wirtschaftswachstum in
dieser Region: Mit real +9,1% (ohne Russland) Ubertraf die Steigerung deutlich jene in
Westeuropa. In Russland war hingegen das Prdmienaufkommen wegen des sinken-
den Absatzes von Motorfahrzeug- und Sachversicherungen real rGckléufig (-5,4%).

Ubersicht 1: Abgegrenzte Bruttoprémien

Alle Sparten Lebens- Kranken- Schaden- und Versicherungs-
versicherung versicherung Unfallversicherung durchdringung’)
Mio. € In % des gesamten Prdmienvolumens In % des BIP

2013 18.922 34,1 9.7 56,2 5,1
2014 18.928 35.6 10,0 54,4 5.1
2015 18.969 35,1 10,4 54,5 5,1
2016 18.630 25 11,1 56,4 4,8
2017 18.122 31.8 11,8 56,4 4,6

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, Statistik Austria. — 1) Auf Basis verrechneter direkter inléindischer Prémien.

Die Internationalisierung der 6sterreichischen Versicherungswirtschaft begann nach
der Ostéffnung und dem Eintritt in den Binnenmarkt. Osterreichische Versicherungs-
gruppen sind mittlerweile in 26 L&ndern tatig und nahmen dort 5,3 Mrd. € bzw. 38,7%
ihres Gesamtumsatzes ein (2016). Im Jahr 2015 war dieser Anteil noch bei 41,6% gele-
gen. Die Abnahme beruht auf dem RiUckzug einer Versicherungsgruppe aus dem ita-
lienischen Markt. Dadurch ergab sich eine weitere Konzentration der AkfivitGten &s-
terreichischer Versicherer auf Mittel-, Ost- und SGdosteuropa. 2016 stammten 94% aller
internationalen Umsdatze aus dieser Region (FMA, 2018).

Die Ergebnisse einer akfuellen WIFO-Umfrage unter 6sterreichischen Versicherungsun-
ternehmen zeichnen fUr 2018 und 2019 verhaltene Aussichten. In der Lebensversiche-
rung wird weiterhin mit einem RUckgang der Primieneinnahmen gerechnet, aller-
dings sollte sich die Abwd&rtsdynamik von -2,1% (2018) auf -1,4% (2019) verflachen.
Die Entwicklung der Sparte wird sowohl durch die hohe LiquiditGtspraferenz der Pri-
vathaushalte als auch durch die hohen Kapitalkosten von Zinsgarantien beeintrach-
tigt. In der Schaden-Unfallversicherung erwartet die Branche ein robustes Wachstum
von knapp 3% jahrlich, und in der Krankenzusatzversicherung sollfe es neben einer
Ausweitung der Versichertenzahl weiterhin moglich sein, den Anstieg der Kosten me-
dizinischer Behandlungen in die Primien zu Uberwdlzen (etwa +3,5% p. a.). Unter die-
sen Markterwartungen und in Verbindung mit der aktuellen WIFO-Konjunkturprognose
nimmt die Versicherungsdurchdringung bis 2019 weiter auf 4,4% des nominellen Brut-
toinlandsproduktes ab.

1. EU-Versicherungsvertriebsrichtlinie IDD erstmals ab Oktober 2018 wirksam
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Die Versicherungsvertriebsrichtlinie der Europdischen Union (IDD) wurde im Laufe des
Jahres 2018 mit dem Versicherungs-Vertriebsrechts-Anderungsgesetz (BGBI | Nr.
16/2018) in nationales Recht umgesetzt und wird ab Anfang Oktober 2018 gUltig sein.
Dieser neue Standard soll fUr die Versicherten eine individuelle und transparente Be-
ratung gewdhrleisten. Der Kundenbedarf soll Uber den gesamten Lebenszyklus des
Produktes beachtet und der Informationsstand der Versicherten durch die Ubergabe
einer standardisierten Produktinformation bzw. die Vermeidung von Interessenkonflik-
ten des Vermittlers Uber die Provisionsgestaltung sichergestellt werden. Zus&tzlich ist
eine ausreichende Weiterbildung im Vertrieb zu gewdhrleisten. Diese Vorgaben
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erhdhen die Dokumentationspflichten im Vertrieb und erzeugen damit zusétzliche Re-
gulierungskosten.

Anfang 2019 tritt ein neues einheitliches Ruckirittsrecht bei Fehlberatung wdhrend des
Versicherungsabschlusses in Kraft. Diese Neuregelung schafft Rechtssicherheit fur die
Branche und legt fest, dass die Versicherten bei fehlerhafter Beratung wahrend des
Abschlusses im ersten Jahr nach dem Abschluss die Pramienzahlung einschlieBlich der
Abschlusskosten zurickerhalten. Zwischen dem zweiten und dem fUunften Jahr besteht
das Recht auf die Auszahlung des RGckkaufswertes zuziglich der Abschlusskosten und
des RUckkaufsabschlages. Ab dem funften Jahr erhalten die Versicherten den Rick-
kaufswert; Veranlagungsverluste sind in diesem Fall von den Versicherten zu fragen.
Eine weitere Neuerung betrifft das RUckfrittsrecht: Bei Storno einer Lebensversicherung
wdhrend des ersten Vertragsjahres erhalten die Versicherten die einmalig verrechne-
ten Abschlusskosten zurick (Parlamentskorrespondenz Nr. 767 vom 26. Juni 2018).

Der Gesetzgeber beseitigt in
der Lebensversicherung die

Rechtsunsicherheit Uber das
RUckfrittsrecht bei Fehlbera-
tung.

2. Versicherungen 2017 unterdurchschnittlich verteuert

Der Anstieg des Verbraucherpreisindex Ubertraf 2017 erstmails seit drei Jahren wieder
die 2%-Marke. Dafur waren Uberwiegend Preiserhdhungen von Treibstoffen, Bewir-
tungsleistungen und Mieten bestimmend. Hatten Versicherungsprodukte in den letz-
ten drei Jahren einen Uberdurchschnittlichen Beitrag zur allgemeinen Inflation geleis-
tet, so beruhigte sich die Lage 2017 (Ubersicht 2). Die stérkste Dynamik verzeichnete
2017 die Kfz-Teilkaskoversicherung vor der Kfz-Haftpflichtversicherung. Deutlich unter
der allgemeinen Teuerungsrate stiegen die Preise von Haushaltsversicherungen und
der privaten Gesundheitsversicherung. In der Kfz-Rechtsschutzversicherung meldet
Statistik Austria sogar einen PreisrGckgang. FUr das laufende Jahr deuten die vorlie-
genden Daten bis zum August auf Preiserhdhungen im Einklang mit der Entwicklung
des Verbraucherpreisindex an. Besonders stark dUrften 2018 die Preise von Kfz-Teilkas-
koversicherungen angehoben werden.

Die Schadenquote der Sachversicherung misst das Verhdltnis von Leistungen zu Pré-
mieneinnahmen. Liegt es unter 100%, dann sind die Voraussetzungen fUr ein positives
versicherungstechnisches Ergebnis eines Versicherungsproduktes gut. Nach zwei un-
terdurchschnittlichen Jahren zog die Schadenquote 2017 wieder an, blieb aber mit
67,5% noch knapp unter dem langfristigen Durchschnitt. Die Entwicklung der Schao-
denquoten des Jahres 2017 weicht teilweise von der Preisentwicklung einzelner Versi-
cherungen ab. In der Kfz-Haftpflichtversicherung wurde z. B. mit einer Relation zwi-
schen Leistungen und Primieneinnahmen von 62,2% ein auBerordentlich niedriger
Wert erreicht, trotzdem wurden die Standardtarifsétze Uberdurchschnittlich stark an-
gehoben (Ubersicht 2). Andererseits war die Schadenquote im Bereich Einbruch—
Diebstahl (28,5%) niedrig bzw. in der Haushaltsversicherung mit 33,4% sogar auBerge-
wodhnlich niedrig; dies passt besser zu den entsprechenden Teilkomponenten des Ver-
braucherpreisindex. Erheblicher Druck auf die Tarife besteht nach nunmehr schon vier
Jahren mit Uberdurchschnittlich hohen Schadenguoten in der Feuer- und Betriebsun-
terbrechungsversicherung (Durchschnitt 2014/2017: 134%); auch die Sonstige Feuer-
versicherung und die Versicherung von Leitungswasserschdden verzeichneten in den
letzten Jahren Uberdurchschnittlich hohe Schaden.

Im Verbraucherpreisindex werden nur die Standardtarife erhoben, Versicherungsun-
ternenhmen ké&nnen, neben einer allgemeinen Verbesserung des Veranlagungsergeb-
nisses, aber auch andere Vertragsbestandteile anpassen, um die Ertragsféhigkeit ei-
nes Produktes zu steigern. Dazu z&hlen die Verdnderung produktspezifischer Rabatte,
Selbstbehalte oder die Prémienrickgewdhr. Die Lage auf den Geld- und Kapitalmark-
ten bot 2017 wenig Spielraum fUr eine Ergebnisverbesserung, daher kam den anderen
Anpassungsmbglichkeiten potentiell groBere Bedeutung zu. Zur besseren Einschdat-
zung der Nutzung solcher Instrumente berechnet das WIFO fUr einige Versicherungen
die durchschnittliche Prémie je Risiko. In der Kfz-Haftpflicht- (-0,6%) und der Insassen-
Unfallversicherung (-1,2%) lag die durchschnittliche Prémie je Risiko unter dem Vor-
jahreswert, in der Kaskoversicherung um 0,7% darUber. Eine Kfz-Haftpflichtversiche-
rung kostete 2017 in Osterreich — trotz des allgemeinen Preisauftriebes von knapp
52% — um durchschnittlich 73 € weniger als 1994 (vor dem Beitritt zum EU-Binnenmarkt;
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Die Schadenquote ndherte
sich 2017 wieder dem lang-
jéhrigen Durchschnittswert. In
den Feuerversicherungen
besteht Druck auf die Pré-
mienhdhe.

Die durchschnittliche Préamie
je Risiko war 2017 in der Kfz-
Haftpflichtversicherung rick-
IGufig. Die privaten Haus-
halte gaben um 73 € weni-
ger fUr eine Kfz-Haftpflicht-
versicherung aus als 1994
(vor dem EU-Beitritt).
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nicht inflationsbereinigt), die Kaskoversicherung war um 16 € gUnstiger. Die durch-
schnittliche Pradmie entwickelt sich seit 1994 wellenférmig mit einem ersten Tiefpunkt
um das Jahr 2000, einem Anstieg bis etwa 2005 und einem neuerlichen Rickgang
danach, die in der Kfz-Haftpflichtversicherung bis 2017 anhdilt.

Ubersicht 2: Privatversicherungsformen im Warenkorb des Verbraucherpreisindex

Tarifprédmien for
Hausratsversicherung
BUndelversicherung fir Eigenheim
Private Gesundheitsversicherung
Kfz-Haftpflichtversicherung (Pkw)
Kfz-Rechtschutzversicherung
Kfz-Teilkaskoversicherung

Privatversicherungsformen insgesamt

Verbraucherpreisindex insgesamt
Beitrag der Privatversicherungsformen

Q: Statistik Austria. — 1) Janner bis August.

2018 2013 2014 2015 2016 2017 2018!)
Gewicht Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
in %
0.367 + 25 + 2,1 + 1,6 + 09 + 09 + 1.9
0,741 + 32 + 3.9 + 1,6 + 1,5 + 09 + 28
1,483 - 13 + 17 + 28 + 22 + 10 + 20
1,184 + 20 + 1,6 + 1,5 + 1,6 + 20 + 12
0,035 + 1.9 + 1,0 + 2,1 + 13 - 04 + 07
0,172 + 32 + 23 + 1.9 + 2,1 + 25 + 6,1
3,981 + 1.0 + 22 + 2,1 + 1.8 + 13 + 2,1
+ 20 + 1,7 + 09 + 09 + 2,1 + 20
Prozentpunkte + 0,04 + 0,09 + 0,09 + 0,08 + 0,06 + 0,09

3. Gedampfte Nachfrage nach Lebensversicherungen

Die Verscharfung der Anfor-
derungen an das Solvenzka-
pital durch das Inkrafttreten
der Richtlinie Solvency Il ver-
ursacht eine Verschiebung
von der klassischen zur index-
und fondsgebundenen Le-
bensversicherung.

Der Aufbau der Zinszusatz-
rdckstellung um rund

300 Mio. € brachte die Versi-
cherungswirtschaft 2017 n&-
her an den Zielwert fUr das
Jahr 2021 von 1,5 Mrd. €
heran.
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Die gesamtwirtschaftichen Rahmenbedingungen blieben fUr die Lebensversicherung
2017 ungUnstig. Neben einem RUckgang der realen verfUgbaren Einkommen der Pri-
vathaushalte (-0,3%) und damit verbunden der Sparquote (einschlieBlich der betrieb-
lichen Vorsorgeanspriche; -1,5 Prozentpunkte), verursachten die ausgesprochen
niedrigen ZinssGtze kurz- und langfristiger Spareinlagen unter Privathaushalten eine
Uberdurchschnittlich hohe Liquiditatspréferenz: Die Nachfrage nach langfristigen Ver-
anlagungen, z. B. in Form einer Lebensversicherung, blieb niedrig. Die Privathaushalte
verhielten sich abwartend und bauten taglich fallige Einlagen auf (+11,2%) oder wi-
chen auf andere Veranlagungsformen — z. B. Immobilien — aus.

In diesem schwierigen Umfeld setzten die Prdmieneinnahmen der Lebensversiche-
rung 2017 ihre Abwértsbewegung abgeschwécht fort (Ubersicht 3), wobei die klassi-
sche Lebensversicherung mit garantierter Mindestverzinsung deutlich mehr betroffen
war als die index- und fondsgebundene Lebensversicherung. Die Nachfrage nach
klassischen Lebensversicherungen mit einer Garantiezusage litt 2017 gleichzeitig unter
den Folgen einer Absenkung des Garanfieniveaus auf 0,5% pro Jahr (seit 1. Janner
2017; BGBI. I Nr. 266/2016) und unter der Einschrdnkung des Angebotes an klassischen
Lebensversicherungen durch die Versicherungswirtschaft. Die Verschérfung der Vor-
gaben der Aufsichtsbehorde in Bezug auf die ausreichende Hinterlegung von Garan-
tiezusagen mit Solvenzkapital und auf den Rickstellungsbedarf fir bereits zugesagte
Garantieleistungen erhéhen die Kapitalkosten in der klassischen Lebensversicherung
und schrénken das Angebot ein. Zusatzlich erschweren die gesetzlichen Vorgaben
zur Kapitalveranlagung in der prémienbegUnstigten Zukunftsvorsorge im Niedrigzins-
umfeld das Angebot gefdrderter Produkte mit Kapitalgarantien. Die Auswirkungen
dieser Vorgaben spiegeln sich im Einbruch der Einmalerlége in der klassischen Lebens-
versicherung um knapp ein Drittel. Im Gegensatz dazu nahmen die Einmalerldge in
der index- und fondsgebundenen Lebensversicherung 2017 um knapp 10% zu.

Die Lebensversicherer mussen bis zum Jahr 2021 eine Zinszusatzrickstellung von
1.5 Mrd. € aufbauen. Sie dient zur Deckung von Zinsgarantien der Versicherungsunter-
nehmen, die in Jahren mit hohen KapitalmarkizinssGtzen gezeichnet wurden. Die erste
Dotierung begann bereits im Jahr 2015 mit 334 Mio. €; fUr das Jahr 2017 legte die FMA
ein Mindesterfordernis fUr die Zinszusatzrickstellung von 0,84 Mrd. € fest, sodass eine
Dotierung im AusmaB von rund 300 Mio. € notwendig war.
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Ubersicht 3: Lebensversicherung

Bruttoprémien Netto- Selbstbehalt-  Uberschuss aus Aufwen- Erhéhung der
pramien') quote der Finanz- dungen fir  versicherungs-
Abgegrenzt gebarung Versicherungs- fechnischen
falle RUckstellungen
Mio. € In% Mio. €

2013 6.454 6.345 98,3 2.182 6.369 1.189
2014 6.745 6.631 98,3 2.028 7.177 1.428
2015 6.664 6.555 98,4 2.058 8.484 - 840
2016 6.063 5.952 98.2 1.961 7.732 - 142
2017 5.770 5.682 98,5 1.861 7.191 348

Veradnderung gegen das Vorjahrin %

2013 - 05 + 1.2 + 1.7 - 08 - 06 - 514
2014 + 45 + 45 + 00 = 7,1 + 12,7 + 20,1
2015 - 12 - 11 + 0,1 + 1,5 + 182 -

2016 - 90 - 92 - 02 - 47 - 89 =

2017 - 48 - 45 + 03 - 51 - 70 -

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich. — 1) Geschdtzt.

Die anhaltende Niedrigzinsphase spiegelte sich 2017 im RGckgang der Finanzertrage
(-5.1%) und in der niedrigen Doftierung versicherungstechnischer Ruckstellungen
(Ubersicht 3). Dementsprechend lag das Ergebnis der gewdhnlichen Geschéftstétig-
keit der Lebensversicherung unter dem Vorjahresniveau, und die Eigenkapitalrendite
brach auf 1,5% ein (2016: 6,2%). Wie schon in den Vorjahren Uberstiegen die Auszah-
lungen der Lebensversicherer die Primieneinnahmen, sodass 2017 Lebensversiche-
rungen netto Kapital an die Versicherten auszahlten.

Die Privathaushalte sparten aus dem verfUgbaren Einkommen 2017 insgesamt
13,1 Mrd. € und investierten 10,2 Mrd. € in finanzielle Anlageformen. Unter BerUcksich-
tigung der Kursgewinne stieg ihr Finanzvermégen um 20,3 Mrd. €. Abbildung 1 zeigt
die Verteilung des Geldvermdgens der Privathaushalte auf aggregierte Anlagefor-
men zum Jahresende 2017. Die Veranlagungsstruktur steht weiterhin deutlich unter
dem Einfluss der Niedrigzinsphase. Liquide Veranlagungen gewinnen unter den herr-
schenden Rahmenbedingungen an Gewicht, wéhrend gebundene Einlagen, festver-
zinsliche Anleihen und Lebensversicherungen verlieren. Investmentfondsanteile zéh-
len unter diesen Bedingungen zu den gefragten Produkten. Die Privathaushalte tétig-
ten netto Einzahlungen in Investmentfonds und profitierten auch von Kursgewinnen.
Im Gegensatz dazu bauten sie ihren Besitz an bdrsennotierten Aktien aktiv ab; nur
durch Kursgewinne entstand am Jahresende ein héherer Wert in dieser Position.

Der Anteil der Lebensversicherungen am Finanzvermdgen der privaten Haushalte er-
hohte sich 2017 trotz des Nettoabflusses. Gemeinsam mit den Pensionskassen entfie-
len auf Altersvorsorgeanspriche 19,1% des Finanzvermdgens (2016: 18,3%). Diese Be-
standszunahme entstand durch eine statistische Revision: Die Oesterreichische Natfio-
nalbank stellfe 2017 die Erhebungsquelle von Versicherungsdaten auf die Solvency-II-
Berichte der Versicherungswirtschaft um, in denen die RUckstellungen der Krankenzu-
satzversicherung nach Art der Lebensversicherung als Forderung an eine Lebensver-
sicherung ausgewiesen werden. Diese Zuordnung beruht auf einer Besonderheit der
Krankenzusatzversicherung in Osterreich: Im Gegensatz zu anderen Landern steigt die
Prémie fUr eine Krankenzusatzversicherung nach Vertragsabschluss nicht mehr in Ab-
hdangigkeit vom Alter der Versicherten. Stattdessen kalkuliert der Versicherer fUr junge
Versicherte eine hdhere Prdmie und baut eine Alterungsrickstellung auf, die altersbe-
dingte Prdmienerhdhungen vermeiden soll. Da diese Vorgangsweise als langfristiger
Ansparvorgang bzw. Vermdgensaufbau zu betrachten ist, wurden 2017 erstmals alle
damit zusammenhdngenden Anspriche der Versicherten von den Nicht-Lebensver-
sicherungen auf die Lebensversicherungen umgebucht. Dementsprechend verrin-
gerte sich die Position "Sonstiges" in Abbildung 1 im Vorjahresvergleich um 1 Prozent-
punki.
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Das Ergebnis der gewdhnli-
chen Geschdftstatigkeit lag
2017 unter dem Vorjahresni-

veau.

Die Veranlagungsstruktur des
Geldverm&gens der Privat-
haushalte verschob sich 2017
zugunsten ungebundener
Einlagen und Investment-
fonds. Dennoch stieg der An-
teil der Lebensversicherun-
gen wegen einer Neuzuord-
nung der Krankenzusatzversi-
cherung zu den Lebensversi-
cherungen.
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Abbildung 1: Verteilung des privaten Geldverm&gens
2017

Anspriche aus
Lebensversiche-
rungen und Sonstiges Bc(geld und

Pensionskassen 4% Einlagen
19% 41%

Investment-
zertifikate
9%

Aktien,
Anteilsrechte Festverzinsliche
22% Wertpapiere
5%

Q: OeNB. Gesamtes Geldvermdgen: 646,2 Mrd. €.

Im Neugeschdft lieferten Im Neugeschdft verzeichnete die Branche 2017 sowohl in der Einzel- (-0,5%) als auch
2017 Kreditrestschuldversi- in der Gruppenversicherung (-7,8%) einen RUckgang der Vertragszahlen; die zugehd-
cherungen wichtige Wachs- rige Versicherungssumme war in der Gruppenversicherung jedoch mit 1,5 Mrd. € um

vuiislaouls, Dlie Eemuiino- ein Zehntel héher als im Vorjahr. Besonders stark war die Nachfrage nach Kreditrest-
higkeitsversicherung entwi-

ckelte sich von niedrigem Ni- schuldversicherungen. Mit dieser Versicherung schiUtzen sich Kreditinstitute vor dem

veau ausgehend positiv. Kreditausfallsrisiko durch das Ableben privater Schuldner. Mit knapp 240.000 Neuab-
schlUssen in der Einzelversicherung wurde das Vorjahresergebnis um 6% Ubertroffen;
die damit verbundene Versicherungssumme erhdhte sich um 7,2% auf 8,8 Mrd. € und
Ubertraf damit die Neuvergabe von Krediten an private Haushalte (+4,9 Mrd. €) deut-
lich. Weiters stieg die Versicherungssumme neu abgeschlossener fondsgebundener
Lebensversicherungen. Auch in der Berufsunfahigkeitsversicherung war 2017 eine stei-
gende Tendenz zu beobachten.

Bie AlsohelTune dks Soan- Im sozialpolitisch interessanten Bereich der privaten Pflegerentenversicherung wurde

regresses in der Langzeit- 20] 7im Neugeschdf’r. keine Tr'eno!wen.de erzielt. Die Zahl Qer Neuv.er’rré?ge und dig Ver-
pflege verlagerte 2017 den sicherungssumme blieben niedrig. Die verhaltene Entwicklung in diesem Versiche-
Zielmarkt der Pflegerenten- rungssegment kénnte auf die im Sommer 2018 vom Nationalrat beschlossene Ab-
versicherung auf die Finan- schaffung des Pflegeregresses zurickzufUhren sein. Diese MaBnahme wurde bereits in

A S8 iolbiien Pillege den Jahren davor intensiv diskutiert und bewirkt, dass alb Anfang 2019 die L&nder zur
bzw. der 24-Stunden-Betreu-

ung. Finanzierung einer stationdren Pflege nicht auf das Vermdgen der betreuten Person
bzw. ihnrer Angehdrigen oder Erben zurlckgreifen diurfen. Von der Abschaffung des
Eigenregresses durften aktuell etwa 40.000 Pflegebedurftige profitieren. Pflegerenten-
versicherungen sind derzeit nur mehr als eine Absicherung gegen potentielle Privat-
ausgaben fUr die mobile PflegeunterstUtzung bzw. fUr die 24-Stunden-Betreuung zu
Hause attraktiv. Famira-MUhlberger (2017) schétzt die monatlichen Kosten der 24-
Stunden-Betreuung in der Pflegestufe 3 (nach BerUcksichtigung des Pflegegeldes und
der Férderung) auf 1.400 € bis 1.500 € pro Person. Durch die Absetzbarkeit dieser Aus-
gaben von der Einkommensteuer kénnte die Belastung etwas geringer ausfallen. In
den hoheren Pflegestufen ist dieser Betrag entsprechend dem hoéheren Pflegegeld
niedriger. Zusa@tzlich zu den direkten Kosten des Pflegepersonals mUssen ein Zimmer
und die Verpflegung fUr das Betreuungspersonal zur VerfUgung gestellt werden. Da
Bruttoneupensionen (Alterspension) derzeit 2.166 € (Manner) bzw. 1.068 € (Frauen) pro
Monat ausmachen (Median) und die PflegebedUrftigen ihre eigenen Lebenshal-
tungskosten weiterhin bestreiten mUssen, kann die finanzielle Belastung durch Lang-
zeitpflege die eigenen Méglichkeiten rasch Gbersteigen. Pflegerentenversicherungen
bieten daher auch nach Abschaffung des Eigenregresses eine sinnvolle Leistung.
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Ein weiteres Vorsorgeprodukt, das nach einer substantiellen Kirzung der Férderung
2012, angesichts der enttduschenden Nettokapitalertrdge des letzten Jahrzehnts und
der anhaltenden Niedrigzinsphase wenig zusatzliche Nachfrage findet, ist die pra-
mienbegUnstigte Zukunftsvorsorge. Der Fordersatz fUr dieses Vorsorgeprodukt ist mit
4,25% der Einzahlung nach unten beschrdnkt; daher hatte der neuerliche RGckgang
der Sekunddrmarkirendite fUr Bundesanleihen 2017 keine Auswirkung auf den Forder-
satz. Im Jahr 2017 waren insgesamt um 5,9% weniger Vertrige im Bestand, die Pr&-
mieneinnahmen lagen um 5,3% unter dem Niveau des Vorjahres. Die Zahl der Neu-
vertrége brach auf 14.500 ein (-22% gegenuUber dem Vorjahr) und konnte damit das
Abreifen von Vertr&dgen nicht ausgleichen. Trotzdem nahm das verwaltete Vermdgen
um 7,5% auf 8,8 Mrd. € zu. Da Kapitalanlagegesellschaften seit einigen Jahren keine
neuen Vertrdge mehr abschlieBen, war dort der RUckgang deutlich stérker ausge-
pragt als in der Versicherungsbranche. Selbst unter den Versicherungsunternehmen
zeichneten 2017 nur noch sieben Anbieter Neuvertr&ge. Mittlerweile verwalten Versi-
cherungsunternehmen 98% des Vermdgens in der prémienbeguinstigfen Zukunftsvor-
sorge. Insgesamt brachte dieses Produkt 2017 ein Prdmienaufkommen von 862 Mio. €.
Bedingt durch die gute Performance des 6sterreichischen Aktienmarktes war die Ren-
dite auf Kapitalanlagen 2017 mit 10% ungewdhnlich hoch. FUr die ndchsten Jahre
erwarten die Versicherungsunternehnmen, dass etwa 6% der Versicherten inre Ver-
frége kundigen, etwa 3% werden die Option einer Pramienfreistellung wahrnehmen
und 5% ihr angespartes Kapital verrenten.

Die Vertragszahlen und Pr&-
mieneinnahmen der pré-
mienbegUnstigten Zukunfts-
vorsorge gingen 2017 zurUck.
Nur noch sieben Anbieter
waren auf diesem Markt ak-
tiv; die anderen Anbieter be-
schrdnken sich auf die Be-
standsverwaltung.

4. Finanzmarktaufsicht fordert Senkung des Rechnungszinssatzes in der Krankenversicherung

In der sozialen (gesetzlichen) Krankenversicherung waren 2017 8,9 Mio. Personen ver-
sichert; sie schitzte damit 99,9% der Bevolkerung entweder direkt (78%) oder indirekt
durch die Mitversicherung von Angehdrigen (22%). Mit dem Anstieg der Zahl der Er-
werbspersonen (+1,8%) erreichte die Erwerbsquote einen Hochstwert von 72,2% der
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter (15 bis 64 Jahre). Die soziale Krankenversiche-
rung finanziert in Osterreich einen GroBteil der Gesundheitsausgaben, vor allem im
Bereich der niedergelassenen Arzteschaft und teilweise fir Spitdler. Die private Kran-
kenzusatzversicherung spezialisiert sich in Osterreich (mit Ausnahme der Opting-out-
Méglichkeit fUr einige freiberuflich Tatige) nicht auf die medizinische Grundversor-
gung, sondern ergdnzt die Leistungen der sozialen Krankenversicherung. Sie sichert
Hotelkosten fUr die Sonderklasse in Krankenh&usern und Sonderklassenhonorare fir
die freie Arztwahl sowie den Zugang zu Privatkliniken ab.

Die Ausgaben der 6ffentlichen Krankenversicherungstrager erhdhten sich 2017 um
3.7% auf 18,4 Mrd. € und Ubertrafen damit den Zielwert des Gesundheits-Zielsteue-
rungsgesetzes von jahrlich +3,6% nur geringfUgig. Unter den einzelnen Ausgabenkom-
ponenten wurde fur drztliche Hilfe um 4,3% und fUr die Anstaltspflege um 4,9% mehr
ausgegeben als im Vorjahr. Sowohl die Spitalsfalle (-1,5%) als auch die Spitalstage
(-1,9%) lagen unter dem Vorjahreswert, dementsprechend war die Zahl der aufge-
stellten Spitalsbetten niedriger als im Vorjahr (-0,5%).

Die gunstige Konjunkturlage und die Zunahme der Nachfrage nach Wahlarztleistun-
gen wirkten sich fUr die private Krankenzusatzversicherung positiv aus. Die versicherten
Risiken wurden um insgesamt 2% ausgeweitet, wobei sich die Nachfrage in der Grup-
penversicherung starker belebte als in der Einzelversicherung. Im Jahr 2017 deckte die
private Krankenzusatzversicherung 3,25 Mio. Risiken in Osterreich. Wenn jedes Risiko
einer Person entfspréche, waren damit 37% der dsterreichischen Bevdlkerung kranken-
zusatzversichert. Diese GréBenordnung wird auch durch die Konsumerhebung besta-
tigt: 2014/15 verfigten 52% der &sterreichischen Haushalte Uber eine Krankenzusatz-
versicherung.

Die Leistungen der Krankenzusatzversicherung stiegen 2017 etwas starker als die Pra-
mieneinnahmen. Die Steigerung der Schaden- und Leistungsfélle um 7,3% steht im
Gegensatz zur Entwicklung der Fallzahlen in der sozialen Krankenversicherung und
kénnte eine Folge der deutlichen Verkirzung der Spitalsaufenthalte nach medizini-
schen Eingriffen sein. Der Krankenhauskostenersatz dominiert mit 65% die Leistungen
der Krankenzusatzversicherung; daozu gehdren die Zusatzausgaben fiUr die Inan-
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Knapp 40% der &sterreichi-
schen Bevdélkerung verfigen
Uber eine Krankenzusatzversi-
cherung.
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In der Krankenzusatzversiche-
rung nahmen die Leistungen
deutlich stérker zu als in der
sozialen (gesetzlichen) Kran-
kenversicherung. 65% des
Aufwandes flieBen in den
Krankenhauskostenersatz.

Die Finanzmarktaufsicht un-
tersuchte die Dotierung der
Alterungsrickstellung auf
Nachhaltigkeit und fordert
eine Senkung des Rech-
nungszinssafzes auf 1%.

spruchnahme eines Zimmers mit Sonderklasse und die Sonderklassenhonorare fUr die
freie Arztwahl. Die Sonderklasse hebt sich gegenUber der allgemeinen Klasse durch
die Begrenzung der Bettenzahl auf zwei Betten pro Zimmer und durch bessere Dienst-
leistungen ab. Der zweitgroBte Ausgabenposten sind die besonderen Untersuchun-
gen, Behandlungen und Heilbehelfe; hier erhdhte sich der Aufwand in den letzten
Jahren Uberdurchschnittlich (2017 +9,3%) und bereits seit 2013 starker als das Volumen
der Arztleistungen im niedergelassenen Bereich, der seit einigen Jahren drittgroBten
Ausgabenposition. Mit 7% der gesamten Leistungen ist auch das Spitalsgeld (Kranken-
haustaggeld) ein wichtiger Leistungsbestandteil; es hat eine dhnliche Funkfion wie
das Krankengeld fUr Unselbstdndige und dient vor allem Selbsténdigen als Absiche-
rung gegen den mit einem Spitalsaufenthalt verbundenen Einkommensverlust. Mit ei-
nem RUckgang um 4,6% im Vorjahresvergleich setzte sich in dieser Leistungskategorie
der Abwartstrend der letzten Jahre fort.

Die Steigerung der Prémieneinnahmen Ubertraf 2017 knapp die zusdtzlichen Ausgo-
ben fir Leistungen an die Versicherten, der Uberschuss aus der Finanzgebarung war
2017 niedriger, und die Dotierung der versicherungstechnischen RuUckstellungen
wurde angehoben (Ubersicht 4). Letzteres dirfte auch eine Folge der Untersuchung
der Alterungsruckstellung auf Nachhaltigkeit sein. Die Finanzmarktaufsicht stellte Mitte
2017 fest, dass im Bereich der Krankenversicherung nach Art der Lebensversicherung
eine Senkung des Rechnungszinssatzes ab Jahresbeginn 2018 von 1,75% auf 1% an-
gemessen ist. Der niedrigere Rechnungszinssatz ist auf neue Vertrdge und fir neue
Versicherte einer bestehenden Gruppenversicherung anzuwenden. Der RiGckgang
des Finanzergebnisses und die hdhere Dotierung der RUckstellungen lieBen das versi-
cherungstechnische Ergebnis gegenUber dem Vorjahr um 13,7% sinken; das EGT
folgte dieser Entwicklung. Da die Versicherungsunternehmen gleichzeitig zusatzliches
Eigenkapital im Umfang von 35 Mio. € aufbauten, verschlechterte sich das Ergebnis:
Die Eigenkapitalrendite lag in der privaten Krankenversicherung mit 28,4% deutlich
unter dem Vorjahreswert (2016: 36,7%).

Ubersicht 4: Private Krankenversicherung

Bruttoprémien, ~ Aufwendungen Schadenquote  Uberschuss aus Erhdhung der

abgegrenzt fUr Versiche- der Finanz- versicherungs-
rungsfalle gebarung technischen
RUckstellungen
Mio. € In% Mio. €

2013 1.828 1.231 67,3 207 326
2014 1.889 1.262 66,8 194 345
2015 1.969 1.318 67,0 226 366
2016 2.061 1.361 66,0 249 411
2017 2.138 1.431 66,9 238 426

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

2013 + 38 + 33 - 04 + 292 + 80
2014 SRSFS T 25 - 07 - 64 + 60
2015 + 43 + 44 + 02 + 16,7 + 58
2016 + 47 T Y2 - 14 + 10,1 + 125
2017 + 38 + 51 + 1.3 - 446 + 35

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.

5. Uneinheitliches Bild in der Schaden- und Unfallversicherung
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Die Ergebnisse der Schaden- und Unfallversicherung bewegen sich in der Regel mit
dem Konjunkturzyklus (Swiss Re, 2018). Dies hatte 2017 ein gutes Prdmienwachstum
erwarten lassen, trotzdem schrumpften die abgegrenzten Bruttoprdmien in diesem
Bereich (Ubersicht 5). Die Versicherer fingen einen Teil dieser Korrekturbewegung
durch eine Anhebung des Eigenbehaltes auf, d. h. die Unternehmen senkten den
RUckversicherungsanteil von 32% (2016) auf 29% (2017) des Prdmienvolumens und
weiteten damit ihr selbst verwaltetes Risikoportfolio aus. Im Jahr 2017 dUrften sich In-
und Auslandsgeschdaft der dsterreichischen Versicherungswirtschaft sehr unterschied-
lich entwickelt haben, die Differenz zwischen den Verdffentlichungen der FMA in der
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Versicherungsstatistik und den Daten des Verbandes der Versicherungsunternehmen
Osterreichs (VVO, 2018) ist besonders groB. Die abgegrenzten Prémien laut VVO um-
fassen nur das inléndische Direktgeschdaft und lagen um 3,5% (Sachversicherung) bzw.
1.8% (Unfallversicherung) Uber dem Vergleichswert aus dem Vorjahr; diese Entwick-
lung entspricht dem Konjunkturumfeld wesentlich besser.

Ubersicht 5: Schaden- und Unfallversicherung

Bruttoprdmien, Uberschuss aus der  Aufwendungen for Erhéhung der

abgegrenzt Finanzgebarung Versicherungsfdlle versicherungs-
technischen

RUckstellungen

Mio. €
2013 10.639 961 7.194 14
2014 10.294 928 6.944 10
2015 10.335 708 6.761 14
2016 10.506 733 6.821 21
2017 10.214 726 6.858 24

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

2013 + 1.4 - 81 + 1.5 + 123
2014 — 32 = 35 = 39 - 283
2015 + 04 - 237 - 26 + 44,6
2016 + 1.7 + 36 + 09 + 46,7
2017 - 28 - 1.0 + 05 + 123

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich.

Der Bedarf an Sachversicherungen hdangt neben den Einnahmen vor allem vom
Sachvermogen der Privathaushalte und den eingesetzten Betriebsmitteln der Unter-
nehmen ab. Der Pkw-Bestand stieg 2017 um 1,8%, die Zahl der privaten Haushalte um
1.9%, und die Unternehmen erhdhten 2017 mit nominellen AusrUstungsinvestitionen
von 29,2 Mrd. € den Kapitalbestand der 6sterreichischen Wirtschaft. Dieses forderliche
Umfeld schlug sich 2017 in einer starken Ausweitung der versicherten Risiken nieder
(+13,4%). Allerdings dUrften darUber hinaus Umstellungen in der Verbandsstatistik des
VVO fir den hohen Zuwachs bestimmend gewesen sein: So bewirkte der Einschluss
der Reisestorno- und Personenassistanceversicherung eine Verfunffachung der Zahl
versicherter Risiken in der Transportversicherung, in der Kategorie Sonstiges stiegen die
Risiken um mehr als ein Drittel.

Die sprunghafte Entwicklung der Risiken erschwert 2017 die Interpretation der durch-
schnittlichen Prmie in der Schadenversicherung als Ganzes. In der Transportversiche-
rung verfiel die durchschnittliche Prdmie z. B. von 218 € auf 59 € und in der Kategorie
Sonstiges von 133 € auf 98 €. Ohne diese beiden Versicherungstypen verringerte sich
die Gesamtsumme der Schadenversicherung deutlich weniger markant: um 0,4% auf
215 €. In der Kfz-Versicherung blieben die durchschnittlichen Pr&émien mit 306 € ann&-
hernd stabil (+0,5% gegenudber 2016).

Auf der Leistungsseite wirkte sich der kraffige Anstieg der Schaden- und Leistungsfalle
um 7.6% kaum in einem hdheren Aufwand fir Versicherungsfalle aus (Ubersicht 5). In
diesem Fall weichen jedoch die Daten aus der Versicherungsstatistik, die eine nur ver-
haltene Zunahme der Leistungen zeigen, erheblich von jenen der VVO ab, die eine
Ausweitung um 7,7% nahelegen. Auf der Leistungsseife blieb der RUckversicherungs-
anteil mit 30% gegentber 2016 konstant und trug daher nicht zur Verédnderung der
Leistungen bei. Den groBten Einfluss auf die Zahl der Schaden- und Leistungsfélle hatte
2017 die Sturmschaden- und Kleinelementarversicherung mit einer Zunahme um
knapp 99.000 Falle (+77%), die sich auch in héheren Auszahlungen spiegelt (+29%).
Nach einem guten Vorjahr zog 2017 der Aufwand fur Versicherungsfdlle in der Feuer-
Industrieversicherung Uberdurchschnittlich an (+36%); diese Versicherung weist we-
gen kostspieliger GroBbrdnde besonders volatile Ergebnisse auf. Wegen des RUck-
ganges der Zahl der Wohnungseinbriche (-9%) und Fahrzeugdiebstdhle (-11%) hielt
in der Einbruch-Diebstahlversicherung der Trend sinkender Schadenfélle an (-15%),
auch der Aufwand war rocklaufig (-18%).
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Das wirtschaftliche Umfeld
begunstigt eine Ausweitung
der versicherten Risiken.

Wie auch die Kriminalitatssta-
tistik zeigt, nahm die Zahl der
Schadenfdlle in der Ein-
bruch-Diebstahlversicherung
ab.
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Obwohl die Zahl der Ver-
kehrsunfdlle und der Verletz-
ten nach Unféllen sank, ver-
zeichnete die Kfz-Versiche-
rung 2017 mehr Schadenfdlle
als im Vorjahr.

Auf Osterreichs StraBen konnte 2017 die Verkehrssicherheit erhéht werden. Bei 37.400
Verkehrsunfdllen mit 47.300 Verletzten war die Zahl der Todesopfer mit 414 die nied-
rigste seit Beginn der Aufzeichnungen. Im Vorjahresvergleich nahm die Zahl der Un-
falle (-2,8%) und Verletzten (-2,3%) leicht ab. Diese gunstige Entwicklung spiegelt sich
im Ergebnis der Kfz-Versicherung kaum: Die Schaden- und Leistungsfdlle nahmen um
5.5% zu, und die Leistungen waren um 5% hdher als 2016. Dies war eine Folge des
Anstieges der Kfz-Kasko-Schdden (+8,7%), der mit dem kraftigen Vertragswachstum
(+5.2%) einherging.

Der Uberschuss aus der Finanzgebarung reagierte — wie in den anderen Versiche-
rungsbereichen — negativ auf das anhaltend niedrige Zinsniveau auf den Geld- und
Kapitalmarkten (Ubersicht 5). Die Schere zwischen Einnahmen- und Ausgabenent-
wicklung UberbrUckte die Versicherungswirtschaft durch eine deutliche Verminde-
rung der sonstigen versicherungstechnischen Aufwendungen und die Auflésung von
Schwankungsrickstellungen. Das versicherungstechnische Ergebnis wurde so auf
400 Mio. € gesteigert (2016: 217 Mio. €). Gleichzeitig wurde das Eigenkapital um
640 Mio. € verringert, sodass sich die Eigenkapitalrendite auf 11,1% erhdhte (2016:
9.1%).

6. Erste Schwachezeichen im Veranlagungsergebnis der Versicherungswirtschaft

Die Rendite auf Neuinvestiti-
onen und wiederveranlagte
Mittel blieb niedrig. Dies
machte sich in einem RUck-
gang der Rendite auf die Ka-
pitalveranlagung bemerk-
bar.

648

Die Europdische Zentralbank (EZB) verldngerte 2017 ihr Wertpapierankaufsprogramm.
Der Umfang der Ankdufe wurde jedoch auf 60 Mrd. € pro Monat verringert. Das An-
kaufsprogramm hat einen direkten Einfluss auf die Zinsertragskurve und druckt die Ko-
pitalmarkizinssatze auf das niedrige Niveau auf dem Geldmarkt. Die umlaufgewich-
tete Durchschnittsrendite fUr Bundesanleihen auf dem Sekunddrmarkt reagierte auf
diese Politik und verharrte knapp Uber 0% (Ubersicht 6). Gleichzeitig belieB die EZB die
Leitzinsséfze auf niedrigem Niveau und signalisierte wahrend des gesamten Jahres
eine Fortsetzung der expansiven geldpolitischen Ausrichtung. Ausleihungen an die
Kreditinstitute erfolgten bei voller Zuteilung zum Haupftrefinanzierungssatz von 0%, und
fUr Einlagen im europdischen Zentralbanksystem mussten die Kreditinstitute weiterhin
0.4% p. a. an die EZB zahlen. Dementsprechend lagen die Geldmarkizinss&ize standig
im negativen Bereich.

Ubersicht 6: Renditen der versicherungswirtschaftlichen Kapitalanlagen

Sekunddrmarkit- Lebensversicherung Krankenversicherung Schaden- und
rendite Bund Unfallversicherung
Rendite in %
2013 1,1 4,3 4,0 4,0
2014 1,0 3.9 5 3.9
2015 0.4 3.9 3.9 29
2016 0.0 3.7 4,0 3.0
2017 0.2 S¥5 3.6 29

Q: Finanzmarktaufsicht Osterreich, WIFO-Berechnungen.

FUr Finanzdienstleister verminderten die niedrigen Renditen gleichzeitig die Ertrage
aus der Wiederveranlagung und aus Neuinvestitionen. Die &sterreichische Versiche-
rungswirtschaft verfugte bislang Uber ausreichend langfristige Veranlagungen, um die
Niedrigzinsphase ohne auBergewdhnliche RenditeeinbuBen zu Uberwinden. Im Jahr
2017 zeigten sich jedoch erstmals Hinweise auf eine Dadmpfung des Veranlagungser-
folges. Schon die Diskussion der Finanzergebnisse einzelner Versicherungszweige
(siehe oben) weist durchwegs auf einen RUckgang der Kapitalertr&ége hin. Die vom
WIFO berechnete Rendite versicherungswirtschaftlicher Kapitalanlagen (Url, 1996) fiel
2017 geringer aus als in den Vorjahren, obwohl die Aufwendungen fUr Kapitalanla-
gen - d. h. die Wertberechtigungen - niedrig blieben. Die Veranlagungsstruktur der
Osterreichischen Versicherungsunternehmen war 2017 gewohnt konservativ und auf
festverzinsliche Wertpapiere konzentriert. Sie verlagerte sich geringfugig von den Be-
teiligungen zu den Wertpapieren.
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BMDas Aussetzen von Beschaftigungs-
verhaltnissen als betriebliche
Strategie zum Ausgleich
schwankenden Personalbedarfs
Ein Update

Um kurzfristige, saison- und nicht saisonbedingte Schwankungen des Arbeits-
kraffebedarfs auszugleichen, beenden viele Betriebe in Zeiten geringerer
Auslastung Beschdaftigungsverhdltnisse und stellen anschlieBend bei verbes-
serter Auftragslage dieselben Arbeitskrafte wieder ein ("tempordrer Layoff").
Sie wdlzen damit Personalkosten auf die 6ffentliche Hand ab, da viele der
betroffenen Personen wdhrend der Beschdaftigungsunterbrechung als ar-
beitslos vorgemerkt sind und Leistungen aus der Arbeitslosenversicherung
beziehen. Diese personalpolitische Flexibilisierungsstrategie wurde bisher
kaum thematisiert, spielt jedoch in Osterreich seit Jahrzehnten eine bedeu-
tende Rolle. Im Jahr 2017 waren 13,7% aller Beschaftigungsaufnahmen Wie-
dereinstellungen von tempordr Arbeitslosen bei demselben Arbeitgeber in-
nerhalb einer Zeitspanne von einem Jahr. Die registrierte Arbeitslosigkeit
wdhrend tempordérer Layoffs frug mehr als ein Achtel zur registrierten Ge-
samtarbeitslosigkeit bei. Sie war damit fur rund 1 Prozentpunkt der Arbeitslo-
senquote maBgebend. Die Aussetzung von Dienstverhdltnissen war mit Kos-
ten fUr die Arbeitslosenversicherung in einer GréBenordnung zwischen 400
und 500 Mio. € pro Jahr verbunden.

o Empirisches Untersuchungsdesign

Datengrundlage - Identifikation temporérer Layoffs

o Relevanz tempordrer Layoffs in Osterreich

Anteil der Recalls an den Beschdftigungsaufnahmen — Beifrag zur
Gesamtarbeitslosigkeit und Kosten fUr die Arbeitslosenversicherung

e Daver und Struktur der Beschdftigungsunterbrechungen
¢ Die beteiligten Betriebe
o Die betroffenen Arbeitskrdafte

e Bundesldndervergleich

Im Auftrag der Kammer fir ¢ Fazit
Arbeiter und Angestellte fir
Oberésterreich + Juli 2018 « e Anhang: Tempordre Layoffs in Oberosterreich
52 Seiten « 40 € * Kostenloser
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Bestellungen bitte an das Osterreichische Institut fir Wirtschaftsforschung, Team "Publikationen und Abonnentenbe-
freuung", 1030 Wien, Arsenal, Objekt 20, Tel. (+43 1) 798 26 01/214, Fax (+43 1) 798 93 86, publikationen@wifo.ac.at
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PROGNOSEMODELL
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Ein neves Modell fur die kurzfristige Prognose
der Herstellung von Waren und der Ausrustungs-

investitionen

Ein neues Modell fir die kurzfristige Prognose der Herstellung von Waren und der Ausristungsinvestitionen

Seit Juni 2018 unterstiutzt ein dynamisches Faktormodell die WIFO-Prognose der Wertschépfung der SachgUterproduktion (Herstel-
lung von Waren) und der Ausristungsinvestitionen. Wie eine Uberprifung seiner Prognoseeigenschaften zeigt, hat es einen hohen

Vorlauf und kann daher einen wichtigen Input zur Expertenprognose leisten.

A New Model for Short-term Forecasting of Manufacturing and Equipment Investments

In June 2018, a dynamic factor model was infroduced to support the WIFO forecast of value added in the manufacturing sector
and of investments in machinery and equipment. As a review of its forecasting characteristics shows, it has a high time lead and

can therefore provide important input for expert forecasting.
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Die frGhzeitige Einschatzung der Wirtschaftsentwicklung ist Kernaufgabe der Progno-
setatigkeit. Vor allem Kurzfristprognosen sind fur die Entscheidungsfindung der Wirt-
schaftsakteure und der Wirtschaftspolitik von Bedeutung. Der Werkzeugkasten des
WIFO fUr die Erstellung von Prognosen umfasst Methoden und Modelle fUr unterschied-
liche Sektoren, Aggregationsebenen und Zeithorizonte und verdndert sich Uber die
Zeit. Seit kurzem unterstUtzt ein neues dynamisches Faktormodell die kurzfristige Exper-
tenprognose der Wertschépfung der Herstellung von Waren und der AusrUstungsin-
vestition.

Die Herstellung von Waren reagiert unter den Sektoren auf der Entstehungsseite des
BIP neben der Bauwirtschaft am starksten auf Konjunkturschwankungen
(HOlzI —Kaniovski —Reinstaller, 2015). Sie ist zudem eng mit internationalen Wertschop-
fungsketten verflochten. Der Sekfor beschdaftigte 2017 rund 642.000 Erwerbstatige laut
VGR (14,6% aller Erwerbstatigen, Personenkonzept) und erzielte eine nominelle Wert-
schépfung von 61,1 Mrd. € (16,5% des BIP).

Die Investitionen sind ein wichtiger Teil der Verwendungsseite des BIP (Bruttoanlagein-
vestitionen 23,5% des BIP, AusrUstungen und Waffensysteme 7,9% des BIP) und jener
Bereich, der die hdchste Konjunkturabhéngigkeit aufweist. Ein groBer Teil der AusrUs-
tungsinvestitionen entféllt auf die Herstellung von Waren (23% der gesamten AusrUs-
tungsinvestitionen 2016). Dies motiviert die Verwendung beider Variablen (Bruttowert-
schopfung der Herstellung von Waren und AusrUstungsinvestitionen der Gesamtwirt-
schaft) im selben Faktormodell').

) Investitionen sind eine der am schwierigsten zu prognostizierenden GréBen: Ihr erheblicher Vorlauf im Kon-
junkturzyklus erfordert im Vorfeld eine sorgfdltige Auswahl geeigneter Vorlaufindikatoren. Die Verdnderungs-
raten der Investitionen weisen zudem eine sehr hohe Volatilitat auf.
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Im Zusammenhang mit der Erstellung von Kurzfristprognosen ist der Einsatz statistischer
Methoden von groBer Bedeutung, um statistische Eigenheiten 6konomischer Zeitrei-
hen konsistent berUcksichtigen zu kdnnen. Haufige statistische Probleme in der Erstel-
lung von Kurzfristprognosen sind der Mangel an zeitnahen Informationen aufgrund der
verzogerten Berechnung oder Verdffentlichung makrodkonomischer Aggrego-
te — aus diesem Grund werden auch Nowcasts durchgefihrt —, Revisionen von Zeit-
reihen und der Umstand, dass Reihen in unterschiedlicher Frequenz (monatlich oder
quartalsweise) vorliegen kdnnen. Diese Probleme erschweren nicht nur die Experten-
einschatzung der Wirtschaftsentwicklung, sondern auch die Verwendung quantitati-
ver Methoden. In der Praxis kann sich daraus eine Revisionsaversion ergeben. Auch
aus diesem Grund setzt das WIFO kUnftig fUr die kurzfristige Prognose der Wertschdp-
fung der Herstellung von Waren und der AusrUstungsinvestitionen ein dynamisches
Faktormodell ein. Dynamische Faktormodelle wurden in den 1990er-Jahren entwickelt
und gehdren mittlerweile zu den Standardinstrumenten fir &konomische Kurzfristprog-
nosen (Barhoumi —Darné —Ferrara, 2014). Das vom WIFO eingesetzte Modell orientiert
sich an jenem von Camacho - Perez-Quiros (2010) und Glocker - Wegmdiller (2017).

1. Herausforderungen in der Erstellung von modellbasierten Kurzfristprognosen
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Die Wahl des geeigneten 6konometrischen Modells und des verwendeten Schatzan-
satzes — ein entscheidender Faktor fUr die PrognosegUte — wird vor allem von daten-
bezogenen Herausforderungen bestimmt:

e Das Problem, Zeitreihen unterschiedlicher Frequenzen (z. B. monatliche Indikato-
ren aus Konjunkturumfragen und vierteljghrliche VGR-Daten) ohne Informations-
verlust gemeinsam zu verwenden, wird Ublicherweise geldst, indem monatliche
Reihen zu vierteljdhrlichen Reihen aggregiert werden. Dies ermdglicht die Verwen-
dung traditioneller Techniken, geht aber mit Informationsverlusten einher. So bleibft
die urspringlich abgebildete Dynamik innerhalb eines Quartals unbertcksichtigt.
Monatsdaten am aktuellen Rand flieBen zudem nur dann ein, wenn Werte fUr ein
vollstdndiges Quartal vorhanden sind. Informationen, die nur bis zum ersten oder
zweiten Monat des aktuellen Quartals verfigbar sind, kdnnen nicht genutzt wer-
den. Die Qualitat von Kurzfristprognosen wird jedoch vor allem durch die aktuellen
Informationen bestimmt.

e Das Fehlen von Beobachtungen in verwendeten Zeitreihen stellt auch ausgefeilte
6konometrische Techniken vor Probleme, vor allem wenn die Schatzmethode
hohe Anforderungen an die Zahl der Beobachtungen stellt. Eine Schatzung auf
Basis zu kurzer Reihen ist unmdglich oder liefert unzuverl&ssige Ergebnisse. Daten
kénnen auch aufgrund unterschiedlicher Publikationstermine am aktuellen Rand
fehlen oder nach Verdnderung der statistischen Definitionen fUr die Datenerfas-
sung. Dies betrifft viele makrodkonomische Zeitreihen, insbesondere Daten der
Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung, Arbeitsmarktdaten sowie Finanzdaten
und Kreditbestandsdaten. Eine fir Prognosezwecke geeignete statistische Me-
thode sollte somit in der Lage sein, die Mdglichkeit des Fehlens von Beobachtun-
gen zu berucksichtigen.

o Weiters sollte die Methode auf die regelmdBigen Datenrevisionen durch die Statis-
tischen Amter reagieren ké&nnen. Bleiben Datenénderungen und neue Informati-
onen aufgrund von Datenrevisionen unberlcksichtigt, so kann dies eine signifi-
kante Anderung im statistischen Profil von Prognosen zur Folge haben. Der Revisi-
onsprozess soll aber nicht die treibende Kraft hinter den Prognoseergebnissen sein,
wie dies vor allem fUr Prognosen mit Hilfe von ARIMA-Modellen (linearen, zeitdis-
kreten Modellen mit autoregressiven und Moving-Average-Termen) gilt. Ein add-
quates Modell soll daher Prognoseergebnisse liefern, die weitgehend invariant zu
reinen bzw. prognostizierbaren Datenrevisionen sind. Dies legt nahe, Datenrevisio-
nen explizit im Modell zu modellieren.

Neben der Wahl des statistischen Modells stellt die Prognose selbst eigene Herausfor-
derungen. Mehrperiodenprognosen kénnen rekursiv auf Basis von sequentiellen Ein-
Schritt-Prognosen — wie im vorliegenden Fall — oder als explizites Mehrperiodenmodell
mit auf den Prognosehorizont abgestimmten Verlustfunktionen durchgefuhrt werden.
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Rekursive Methoden liefern in der Regel effizientere Parametersch&tzungen als expli-
zite Mehrperiodenmodelle (Marcellino — Stock —Watson, 2006). Allerdings sind rekur-
sive Methoden in der Regel anfdlliger fUr Verzerrungen, wenn das Modell fehlerhaft
sperzifiziert ist und eigene Prognosemodelle fur die erkl@renden Variablen bendtigt
werden. Ein haufig verwendeter und Uberzeugender Ansatz in diesem Zusammen-
hang ist das vektorautoregressive (VAR) Modell auf Basis unterschiedlicher Frequen-
zen. Allerdings leidet die Qualitat der Prognosen mit diesen Modellen bei Verwendung
vieler Indikatoren mit hoher Datenfrequenz unter der Mehrdimensionalitat. Um diesem
Problem Rechnung zu fragen, kann man Bayes'sche Schdtzmethoden verwenden
oder die Dimensionalitat verringern.

In der Statistik werden Ublicherweise Faktormodelle verwendet, um die Dimensionali-
tat zu verringern. Dabei wird fUr Variable, die eng miteinander korreliert sind, ange-
nommen, dass sie durch gemeinsame latente Faktoren (nicht beobachtbare Hinter-
grundvariable) erklart werden k&dnnen. Fir makrodkonomische Daten trifft dies in der
Regel zu: Aufgrund ihrer hohen Kollinearitdt wird daher in makrodkonomischen An-
wendungen oft angenommen, dass die zeitliche Variation auf einen einzigen ge-
meinsamen Faktor zurOckgefUhrt werden kann, der die (makrodkonomische) Variabi-
litét des gesamten Datensatzes abbildet.

Das von Stock — Watson (1992) vorgeschlagene und von Camacho - Perez-Quiros
(2010) erweiterte dynamische Faktormodell ist ein insbesondere fUr Kurzfristprognosen
interessanter und mittlerweile vielverwendeter 6konometrischer Ansatz. In diesem Mo-
dell wird die Information eines beobachtbaren Vektors von Zeitreihen durch einen
Vektor unbeobachteter Faktoren mit geringerer Dimensionalitdt erklart. Diese ge-
meinsamen Faktoren sollen die wichtigsten gemeinsamen Bewegungen der beo-
bachteten Zeitreihen abbilden, da theoretisch makrodkonomische Schocks Auswir-
kungen auf viele (wenn nicht alle) makrodkonomischen Variablen haben sollten. Be-
sondere Aufmerksamkeit erhalten dynamische Faktormodelle in der Konjunkturana-
lyse (z. B. Forni — Reichlin, 1998, Eickmeier, 2007, Ritschl — Sarferaz — Uebele, 2016), in
der Konjunkturprognose (z. B. Stock — Watson, 2002A, 2002B) und dem Nowcasting
(z. B. Banbura et al., 2013).

Die Grundidee besteht darin, eine mdglichst groBe Zahl beobachtbarer Variabler in
zwei unabhdngige, nicht beobachtbare, aber schatzbare Faktoren zu trennen: einen
gemeinsamen Faktor, der den Hauptteil der gemeinsamen Bewegung der beobacht-
baren Variablen erfasst, und eine residuale Komponente, welche die verbleibenden
Bewegungen beschreibt. Dies verringert die Dimension des Modells. Statistisch wer-
den die Modelle oft in einer Zustandsraumdarstellung formuliert und mit Hilfe des Kal-
man-Filters geschatzt. Die Schatzung erfolgt rekursiv, daher kénnen fehlende Be-
obachtungen relativ einfach berUcksichtigt werden; dazu werden Unterschritte der
lterationen des Kalman-Filters Gbersprungen, sodass die urspringliche Version des Kal-
man-Filters gUltig bleibt und die Parameter des Modells mit Maximum Likelihood ge-
schatzt werden kdnnen. Dieses Merkmal ist fUr die Berechnung von Prognosen von
praktischer Relevanz, da die kinftigen Werte der Zeitreihen als (noch) fehlende Be-
obachtungen interpretiert werden kénnen. Somit bietet der Kalman-Filter eine geeig-
nete Methode zur Prognoseberechnung, die sehr &hnlich funktioniert wie die Schat-
zung fehlender Werte.

Die Modellsché&tzung erfolgt mit Hilfe des Kalman-Filters zweistufig: Prognoseberech-
nung und Aktualisierung (Updating Step); diese zwei Schritte erfolgen wiederholt im
Rahmen der Maximierung der Likelihood-Funktion. Aus diesen beiden Schritten ergibt
sich die Parameterschatzung. Die eigentliche Prognose ist dabei lediglich ein Neben-
produkt, da sie sich im Rahmen der Iterationen des Kalman-Filters zur Parameterschdt-
zung automatisch ergibt.
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Das dynamische Faktormodell

Der DoTenvekToryl=((x ") &)y i y-j"") ? bezeichnet einen Vektor von N unterschiedlichen Zeitreihen, die zum Zeit-
punkt ¢ vorliegen. Die fur die Konstruktion des Faktors gewdhlten Variablen x werden in zwei Gruppen geteilt: Die
Gruppe x§ umfasst die weichen (soft) Vorlaufindikatoren (z. B. aus dem WIFO-Konjunkturtest) und x* die Gruppe der
harten (hard) Indikatoren: Harte und weiche Indikatoren weisen oft ein unterschiedliches zeitliches Korrelationsmuster
mit den zu prognostizierenden Variablen in y/* auf. Die Ergebnisvariablen y liegen mit inrem zuletzt verfiGgbaren Wert

vor (y f”) sowie mit dem Wert ihrer Erstverdffentlichung (v ).

Somit bezeichnet 1[={y,, e J’,} die Menge daller Informationen bis einschlieBlich Zeitpunkt ¢. Das Faktormodell ermdg-
licht es nun, alle beobachtbaren Variablen in y als Summe zweier unabhdngiger Komponenten darzustellen: des
gemeinsamen Faktors £ und der verbleibenden idiosynkratischen Komponente e, (Bai — Ng, 2008). Die idiosynkrati-
sche Komponente entsteht durch Messfehler und durch datenspezifische Besonderheiten. Der gemeinsame Faktor
/, folgt einem Zeitreihenprozess, z. B. einem autoregressiven Prozess, d. h. er wird als dynamischer Fakfor spezifiziert. In
Gleichungsform kann das dynamische Faktormodell wie folgt angeschrieben werden:

Y, 'fl,[ :
(1) (J;f:) = <y$ _ 2’},10‘]2. fj} w) + (Zi) ,

2) (; ) () - I e+ < ()

(3) (1 -4 (L)) 6= +e, mit e, ~ NID (0, 62),
(4] §,(L)u,, =V, mit v{ ~ NID (0, 57),
(5) o @) f=Vv.

© 8@ (4)-v.

V' o2 0

(7) (V) ~ NID (o, [o s|)

wobei w: = % + % L+ L%+ % -L3+% -L* fur jene Variablen in [(y*)' (yf”)] die als vierteljghrliche Veranderungsraten
sperzifiziert sind, und w: =1 fUr jene, die im Modell als Vorjahresverdnderungsraten verwendet werden. L beschreibt
den Verzégerungsoperator (Lag).

Der Term ¢, modelliert explizit Revisionen mit Gleichung (3). Die fUr die Konstruktion des Faktors gewdhlten Variablen
liegen in zwei Gruppen vor: x: umfasst die weichen Vorlaufindikatoren und x* die Gruppe der harten Indikatoren.
Diese Unterscheidung erfordert eine explizite BerUcksichtigung der unterschiedlichen Korrelationsmuster (Gegen-
Uberstellung der harten Indikatoren auf Basis von vierteljdhrlichen oder jGhrlichen Veranderungsraten und der wei-
chen Indikatoren), und zwar mit Hilfe des Ausdruckes Z/‘.";O Sy Die harten Indikatoren werden in der Regel mit der

gleichen Transformation ins Modell aufgenommen wie die zu erkldrenden Variablen (y By,

Die Variablen (x$, x") weisen zudem einen unterschiedlich starken Vorlauf gegenUber den zu prognostizierenden
GréBen (yf, y#) auf. Anhand des Ausdruckes ¢ (L) kann im Modell in Form einer zeitlichen Verschiebung des gemein-
samen Faktors f ein geeignetes zeitliches Profil spezifiziert werden, d. h. dieser Fakfor bestimmt, mit welcher Verzége-
rung die Variablen ins dynamische Faktormodell aufgenommen werden, sodass der Faktor f gegenUber den Vari-
ablenin (v, y/n) mdglichst weit vorauseilend ist.

Da nur ein latenter Faktfor in Betracht gezogen wird, kann sich eine Autokorrelation in den Residuen u;, u; und u,,
ergeben. FUr die Residuen werden daher autoregressive Prozesse in Form von Gleichung (4) und (6) vorgegeben’).
Zur Identifikation des Modells werden ¢ (L), ¢q(L), ¢, (L) jeweills als diagonale Matrizenpolynome der zweiten Ordnung
und 22 Zj' Y., als diagonale Matrizen festgelegt sowie o7 = 1 normalisiert. Gleichung (5) geht davon aus, dass der
latente Faktor /" einem autoregressiven Prozess der zweiten Ordnung (AR(2)) folgt. Diese Sperzifikation ist wesentlich

fUr die Bestimmung der Dynamik des Modells; sie kann in diesem Zusammenhang als sparsame Spezifikation betrach-
tet werden, da sie die Schadtzung von nur zwei Parametern erfordert, andererseits aber noch eine reichhaltige Dyna-
mik erlaubt.

Die beschriebene Modelldynamik wird innerhalb der Struktur eines Zustandsraummodells betrachtet, wobei die Mess-
gleichung und die Ubergangsgleichung wie folgt sperzifiziert sind:

v, =Hs, +w, w, ~NID (O, R) ,

s,=Fs, ,+v,, v,~NID (0, Q) .

Da das Modell mit Hilfe des Kalman-Filters geschatzt wird, erfordert dies zundchst eine Verpackung des Gleichungs-
systems (1) bis (7) in die Form eines Zustandsraummodells?).

1) Alternativ kdnnte man die Zahl der latenten Faktoren erhéhen. Dadurch wirde jedoch das DimensionalitGtsproblem wieder ver-
stérkt. — 2) Details zum Kalman-Filter bieten Hamilton (1994), Mariano — Murasawa (2003) oder Camacho - Perez-Quiros (2010);
Details zum Zustandsraummodell — einschlieBlich einer Beschreibung der Matrizen und Vektoren — finden sich in Glocker —-Wegmdiller
(2017).
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2. Modellsperzifikation

Der Kasten "Das dynamische Faktormodell" gibt einen technischen Uberblick Uber die
Schatzmethode des Modells. Das Modell ist ein in der Literatur vielfach verwendetes
dynamisches Faktormodell (Barhoumi —Darné —Ferrara, 2014) mit nur einem gemein-
samen (latenten) Faktor, welcher in der Folge verwendet wird, um Prognosen fUr die
Bruttowertschdpfung der Herstellung von Waren sowie fUr die AusrUstungsinvestitionen
zu erstellen. FUr diese Variablen werden quartalsweise Vorjahresverénderungsraten
prognostiziert. Da diese ein betrdchtliches MaB an Autokorrelation aufweisen, wird in-
nerhalb des Modells der Faktor als autoregressiver Prozess sperzifiziert.

Ein zentfrales Element der Modellsperzifikation ist die Auswahl der Variablen. In einem
ersten Schritt wurde daher eine groBe Zahl an Indikatoren gesammelt. Ein Kriterium
war dafUr die frGhzeitige Veroffentlichung.

Diese Variablen wurden um die Quartalsreihen Wertschdépfung der Herstellung von
Waren und Ausrustungsinvestitionen ergdnzt. Sie sind im Modell durch jeweils zwei Zeit-
reihen eingebunden: Die erste Reihe enthdlt die Werte der jeweils ersten Datenverdf-
fentlichung (Erststand), die zweite Reihe die zum aktuellen Zeitpunkt vorliegenden Da-
ten (Letztstand). Dies erlaubt es, systematische Datenrevisionen modelltechnisch ex-
plizit zu berucksichtigen.

Ubersicht 1: Schétzergebnisse fUr die Faktorladungen

Faktorladung Standardfehler -Wert p-Wert

Osterreich, Bruttowertschépfung Herstellung von Waren, real, saison- und

arbeitstagsbereinigt 0,047 0,007 6,69 0,000
Osterreich, Ausristungsinvestitionen, real, saison- und arbeitstagsbereinigt 0,031 0,009 3,44 0,001
Osterreich, Offene Stellen in der Berufsabteilung Industrie-Gewerbe 0,031 0,007 4,36 0,000
Osterreich, Unselbstéindig Beschdaftigte, insgesamt 0,031 0,005 5,61 0,000
Osterreich, Produktionsentwicklung in den vergangenen Monaten in der

Herstellung von Waren, saisonbereinigt 0,050 0,008 6,33 0,000
Osterreich, Bank Austria Einkaufsmanagerindex 0,042 0,007 5,97 0,000
Osterreich, Index der unternehmerischen Erwartungen in der Sachgutererzeugung 0,049 0,007 7.23 0,000
Deutschland, Auftragseingdnge im verarbeitenden Gewerbe, Volumenindex,

saison- und arbeitstagsbereinigt 0,056 0,007 7,56 0,000
Deutschland, Produktionstatigkeit im verarbeitenden Gewerbe, Verénderung

gegenUber dem Vormonat, saisonbereinigt 0,049 0,006 7.59 0,000
Deutschland, Industrieproduktion, real, saison- und arbeitstagsbereinigt 0,051 0,006 7,95 0,000
USA, Industrieproduktion, saisonbereinigt 0,036 0,006 5,86 0,000
Welthandel, Import, real, saisonbereinigt 0,045 0,008 5,61 0,000

Q: WIFO, Destatis, Arbeitsmarktservice Osterreich, Europdische Kommission, ifo (Institut fir Wirtschaftsforschung), Bank Austria, CBP, Macrobond.

Aufbauend auf einer Reihe von Kernvariablen (z. B. Industrieproduktion, unselbstén-
dig Beschdaftigte; Sfock — Watson, 1992) wurde die von Camacho - Perez-Quiros
(2011) vorgeschlagene Regel zur Auswahl weiterer Variabler angewandt: Auf Basis
eines BestimmtheitsmaBes (hier des korrigierten R?) wird entschieden, ob eine der rund
30 Variablen hinzugefUgt wird und, wenn ja, mit welcher Verzégerung (¢ (L)). Damit
wird ein Variablenset ausgewdhlt, dessen gemeinsamer Faktor f, einen groBtmaogli-
chen Teil der Varianz der Verdnderungsraten der Variablen erkl@rt. Damit werden nur
Indikatoren in den Datensatz aufgenommen, die zum gemeinsamen Faktor beitra-
gen?),

Die fUr das Kurzfristprognosemodell des WIFO ausgewdhlten Variablen weisen wie er-
wartet eine positive Faktorladung - ein MaB ihrer Bedeutung zur Beschreibung des
Faktors — auf (Ubersicht 1). Gemessen daran sind die Auftragseingéinge im verarbei-
tenden Gewerbe in Deutschland die wichtigste Variable im Modell.

2) Neben den beiden Auswahlkriterien (Korrelation mit den BestimmungsgréBen und Vorlauf) wurden die zeit-
liche Stabilitét der Parametersch&tzungen und der Faktorladungen im Besonderen Uberprift. Die zeitliche Sta-
bilitatist eine wichtige Eigenschaft, da das Modellim Rahmen einer Prognoseerstellung wiederholt angewandt
werden soll. Damit wird u. a. sichergestellt, dass mit Daten bis einschlieBlich des Vorkrisenjahres 2007 &hnliche
Variable ausgewdhlt werden wie auf Basis des gesamten Datenbestandes, d. h. bis einschlieBlich 2018.
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3. Vorlaufeigenschaften

In einem ersten Schritt wird mit Hilfe der dynamischen Korrelation das AusmaB des
Vorlaufs des Faktors beurteilt, um den Prognosehorizont, fir den aussagekraftige Infor-
mationen vorliegen, modellgestUtzt einschdtzen zu kdnnen. Die Modellprognose be-
ruht im Wesentlichen auf dem latenten Faktor f,, wodurch dessen Vorlaufeigenschaft
die PrognosegUte des Modells bestimmt. Ubersicht 2 fasst die Werte der Korrelation
des Faktors f; mit der Wertschépfung der Herstellung von Waren und den AusrUstungs-
investitionen zusammen; um eine allgemeinere Einsch&tzung zu geben, wurde auch
das Bruttoinlandsprodukt in die Bewertung aufgenommen. Mit zunehmender Verzd-
gerung der drei Variablen nimmt die Korrelation zu. Die jeweils groBte Korrelation
ergibt sich bei einer Verzogerung um 5 Monate im Falle der Bruttowertschépfung der
Herstellung von Waren, um 9 Monatfe im Falle der AusrUstungsinvestitionen und um
5 Monate im Falle des Bruttoinlandsproduktes. Der latente Faktor (f;) hat somit eine

Vorlaufeigenschaft von knapp einem halben Jahr.

Ubersicht 2: Vorlauf des latenten Faktors f,

Dynamische Korrelation mit den wichtigsten Variablen

Bruttowertschdpfung AusrUstungsinvestitionen BIP
Herstellung von Waren

Verzdgerung in Monaten

0 0,72 0,21 0,62
1 0,81 0,29 0,70
2 0,87 0,37 0,77
3 0,92 0,44 0,82
4 0,94 0,51 0,85
5) 0,95* 0,57 0,87*
6 0,93 0,62 0,86
7 0,88 0,66 0,83
8 0,82 0,68 0,79
9 0,74 0,69* 0,73
10 0,65 0,69 0,66
11 0,56 0,68 0,58
12 0,45 0,65 0,50

Q: WIFO. * . . . jeweils héchste Korrelation.

Der Vorlauf ist hier im Vergleich mit anderen Studien (meist héchstens 2 Monate) be-
tréchtlich, aber Uberwiegend auf die Verwendung quartalsweiser Verdnderungsra-
ten gegenUber dem Vorjahresquartal anstelle von Ver&nderungsraten gegenUber
dem Vorquartal zurdckzufUhren. Die Erstellung von Ver&nderungsraten durch Diffe-
renzenbildung impliziert eine Phasenverschiebung im Spekfrum einer Zeitreihe und be-
einflusst damit die Kohdrenz, also die dynamische Korrelation mit anderen Variablen
im Frequenzbereich. Die Phasenverschiebung ist umso groBer, je weiter eine Diffe-
renzenbildung zurUckreicht. Im Falle von quartalsweisen Vorjahresver@nderungsraten
reicht sie weiter zurick als im Falle von Verdnderungsraten gegentber dem Vorquar-
tal. Eine Modellschatzung auf Basis von Vorquartalsverdnderungsraten ergibt einen
Vorlauf des latenten Faktors £, von 2 Monaten und entspricht damit dem Gblichen Be-
fund in der Literatur (Camacho —Perez-Quiros, 2010, Glocker —Wegmdller, 2017).

4.  Ein erster Test auf Prognosegute: die Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise

656

Ausgangspunkt der Beurteilung der Prognosegute des dynamischen Faktormodells ist
die Schatzung auf Basis eines Echtzeit-Datensatzes. So werden zu jedem betrachteten
Zeitpunkt nur jene Informationen verwendet, die zu diesem Zeitpunkt fUr die Prognose
verfugbar waren. Der Echtzeit-Datensatz wird auf Quartalsbasis erstellt. Die Indikato-
ren werden in Pseudo-Echtzeit aufgenommen, d. h. anhand des aktuell verfugbaren
Datenstandes bis zum jeweils betrachteten Quartal. Dies erlaubt es, das Verfahren
nachzuzeichnen, das in den letzten Jahren zur Schatzung der Modellprognosen
durchgefUhrt worden wdre.
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Mit Hilfe dieses Datensatzes werden Echtzeitprognosen fur die Jahresver@nderungs-
rate im Jahr 2009 zu unterschiedlichen Zeitpunkten berechnet. So kann exemplarisch
nachvollzogen werden, wann das Modell im Vorfeld der Finanzmarkt- und Wirtschafts-
krise den Beginn des Abschwunges erkannt hatte. Die Vorhersage dieses Wende-
punktes war eine groBe Herausforderung: Die Turbulenzen auf den Finanzmdarkten ver-
stérkten die Prognoseunsicherheit; dies zeigte sich deutlich an quantitativen Unsicher-
heitsmaBen wie dem VIX oder dem VSTOXX3). Finanzmarktvariable und verschiedene
Vorlaufindikatoren wiesen demnach bereits frUh auf eine bevorstehende Rezession
hin. Diese Hinweise standen jedoch zundchst in erheblichem Gegensatz zur realwirt-
schaftlichen Entwicklung. Zudem war 2009 das erste Jahr mit einem RUckgang des BIP
seit 1981, der zudem der schdarfste seit 1947 war.

Die Abbildungen 1 und 2 zeigen den Prognoseverlauf fir die Bruttowertschépfung der
Herstellung von Waren und fur die AusrUstungsinvestitionen, und zwar neben der Mo-
dellprognose auch die Expertenprognose (WIFO-Prognose)4) fUr die Jahresverdnde-
rungsrate 2009. Sowohl die Herstellung von Waren als auch die AusrUstungsinvestitio-
nen brachen 2009 ein. Das Faktormodell weist erstmals im September 2008 auf eine
negative Vorjahresverdnderungsrate der Bruttowertschépfung der Herstellung von
Waren hin, fUr die AusrUstungsinvestitionen bereits im Juni 2008. Im weiteren Verlauf
bewirkt die Information aus Vorlaufindikatoren eine stetige Anpassung der Prognose.
Die im Dezember 2008 prognostizierten Werte zur Brutfowertschépfung und zu den
AusrUstungsinvestitionen lagen bereits nahe an der ersten Redalisierung, die im Mdarz
2010 verfugbar war. Somit gab das Faktormodell bereits mehr als eineinhalb Jahre vor
der ersten offiziellen Verdffentlichung eine relativ zuverldssige Einschdtzung der Ent-
wicklung wieder.

Abbildung 1: Bruttowertschépfung in der Herstellung von Waren

Verlauf der Prognose fUr das Jahr 2009 zu unterschiedlichen Zeitpunkten

Modellprognose
———————— Expertenprognose (WIFO-Konjunkturprognose)

Tatsdchliche Verdnderungsrate (Mérz 2010)

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
A

Dez. 2007 Mrz.2008 Jun.2008 Sep.2008 Dez.2008 Mrz.2009 Jun.2009 Sep.2009 Dez. 2009
Zeitpunkt der Prognoseerstellung

Q: WIFO.

3) VIX und VSTOXX sind in der Literatur hdufig verwendete Volatilitdtsindizes. Sie geben die vom Markt erwar-
tete kurzfristige Schwankungsintensitat (implizite Volatilitat) anhand von Optionspreisen auf Aktfienindizes (VIX:
S&P 500, VSTOXX: Eurostoxx50) Uber 30 Tage in Prozentpunkten an. Ein hoher Wert weist auf einen unruhigen
Markt hin, niedrige Werte lassen eine Entwicklung ohne groBe Kursschwankungen erwarten. Zwischen den
VolatilitGtsindizes (VIX und VSTOXX) und den zugrunde liegenden Aktienindizes (S&P 500 und Eurostoxx50) be-
steht eine gegenl&ufige Korrelation. Steigt die Volatilitat, dann sinkt in der Regel der Akfienindex und umge-
kehrt.

4) Die Modellsimulationin "Echtzeit" hat aufgrund der Variablenauswahl Eigenschaften einer Ex-post-Prognose,
wdahrend die Expertenprognosen ex anfe erstellt wurden. Allerdings weisen Tests der Parametersch&fzungen
auf eine hohe (zeitliche) Parameterstabilitat hin; somit hat die Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise von 2008/09
fUr die Variablenauswahl keine Bedeutung.
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Abbildung 2: AusrUstungsinvestitionen

Verlauf der Prognose fir das Jahr 2009 zu unterschiedlichen Zeitpunkten
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Allgemeine Einschdtzung der Prognosegute

Als MaBzahl fUr eine allgemeine Einschdtfzung der Prognosegite des dynamischen
Faktormodells wird der mittlere quadratische Fehler (MQF) herangezogen (Uber-
sicht 3). Die Prognosen der zwei alternativen Modelle (einfache statistische Modelle:
Random-Walk, autoregressives Modell AR(2)) wurden auf Quartalsbasis erstellt. Fir die
kurze Frist (Prognosehorizont bis 13 Monate) weist demnach das Faktormodell den
kleinsten MQF auf, wenngleich aufgrund der geringen Zahl der Beobachtungen kein
formaler Test zur Bewertung herangezogen werden kann. Der Unterschied zur Exper-
tenprognose ist bei einem Idngeren Prognosehorizont vernachl&ssigbar klein, bei ei-
nem kUrzeren Horizont weist das Faktormodell einen geringeren MQF auf.

Das Faktormodell kann somit einen wertvollen Beitrag insbesondere zur kurzfristigen
Expertenprognose leisten. Dies ergibt sich in erster Linie aus der Verwendung der In-
formation von Vorlaufindikatoren?).

Ubersicht 3: Mittlerer quadratischer Fehler des Faktormodells relativ zu dem
anderer Prognosemethoden nach Prognosehorizont

Expertenprognose Random-Walk-Modell  Autoregressives Modell

(WIFO-Konjunktur- AR(2)
prognose)

Bruttowertschdpfung Herstellung
von Waren

Alle Zeithorizonte 0.85 0,48 0,70

Bis 13 Monate 0.61 0,32 0.48

14 bis 25 Monate 0.89 0,55 0.88
AusrUstungsinvestitionen

Alle Zeithorizonte 0,74 0,39 0.72

Bis 13 Monate 0,51 0,30 0.48

14 bis 25 Monate 0.80 0,44 0.84
BIP

Alle Zeithorizonte 0.91 0,42 0.84

Bis 13 Monate 0.66 0,36 0,60

14 bis 25 Monate 0,94 0,46 0,90
Q: WIFO. Werte < 1. . . mittlerer quadratischer Fehler des Faktormodells kleiner als der der anderen Progno-
semethode, Werte > 1 . . . mittlerer quadratischer Fehler des Faktormodells gréBer als der der anderen Prog-
nosemethode.

5) Wie Hélzl — Schwarz (2014) zeigen, sind die aggregierten Reihen des WIFO-Konjunkturtests fUr die Kurzfrist-
prognose wertvoll, weil sie friher verfigbar sind als die statistischen Daten, aber auch eigensténdige Informa-
fionen bereitstellen, die nicht allein auf ihrer vorzeitigen VerfGgbarkeit beruhen.
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Das Random-Walk-Modell weist in allen Fallen einen deutlich gréBeren MQF auf als
das dynamische Faktormodell. Der Vergleich mit dem AR(2)-Modell verdeutlicht die
Wirkungsweise der Vorlaufindikatoren im Faktormodell: Das Faktormodell basiert
ebenfalls auf einer autoregressiven Struktur mit zwei Verzégerungstermen. Der groBBe
Vorsprung hinsichtlich der PrognosegUite gegenUber dem AR(2)-Modell resultiert somit
aus der BerUcksichtigung der akfuellen monatlichen Indikatoren, die vor allem in der
kurzen Frist die Prézision der Prognose des Faktormodells deutlich erhéhen.

6. lllustrative Anwendung auf das Wachstum der Gesamtwirtschaft

Das hier diskutierte dynamische Faktormodell eignet sich im Prinzip auch fir Nowcasts
bzw. Kurzfristprognosen der BIP-Entwicklung, wenn auch das BIP nicht Teil des Variab-
lensets zur Bestimmung des latenten Faktors (f;) ist. Okonomisch ergibt sich dies wie
erwdhnt, da einerseifs die Herstellung von Waren wegen ihres hohen Anteils am BIP
(2017: 16,5% des BIP) einen groBen Teil der Konjunkturdynamik auf der Angebotsseite
bestimmt und andererseits die AusrUstungsinvestitionen als sehr konjunktursensible
GroBe trotz inres geringen Anteils am BIP (2017: 7,9% des BIP) die Konjunkturdynamik
auf der Nachfrageseite pragen. Der Faktor f, beschreibt die Dynamik dieser beiden
Variablen gut und sollte sich deshalb auch fir Nowcasts bzw. Kurzfristprognosen der
BIP-Entwicklung eignen.

Der latente Fakfor f, wird hier im Rahmen des folgenden univariaten Modells verwen-
det:

q
_ (1 ~(0
R MR WO
i=0

g% ... Vorjahresveréinderung des BIP (Quartalsdaten), X7, 9, ™ ... Moving-
Average-Term, u . . . Konstante, f . . . Koeffizient. FUr den Faktor f, wurde ein Verzoge-
rungsintervall k von 5 Monaten gewdhlt, weil die Korrelation dieser beiden Variablen
bei dieser Verzdgerung am gréBten ist. Anhand der Indizes g und m fUr Quartals- und
Monatsdaten bericksichtigen Sché&fzung und Prognose des Modells gemischte Fre-
quenzen.

Abbildung 3: BIP

Verlauf der Prognose fir das Jahr 2009 zu unterschiedlichen Zeitpunkten
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———————— Expertenprognose (WIFO-Konjunkturprognose)
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Wie fUr die Bruttowertschdpfung der Herstellung von Waren und die AusrUstungsinves-
fitionen errechnet das Faktormodell auch fUr das BIP bereits im September 2008 eine
negative Jahresver@nderungsrate fir das Jahr 2009. Die Hinweise auf einen BIP-
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RUckgang verstdrken sich in den Folgemonaten und festigen sich ab Juni 2009 auf
einem Niveau nahe dem ersten realisierten Wertim Marz 2010 (Abbildung 3). Die Prog-
nosegUte wird auch durch den mittleren quadratischen Fehler bestétigt (Ubersicht 3).
Der latente Faktor des Faktormodells in Verbindung mit dem univariaten Schétzansatz
weist insbesondere in der sehr kurzen Frist einen spurbar kleineren mittleren quadrati-
schen Fehler auf. Dieser Unterschied ist besonders groB gegeniber dem Random-
Walk-Modell, weniger ausgeprdgt gegentber der WIFO-Prognose bzw. dem AR(2)-
Modell. FUr Zeithorizonte Uber 13 Monate unterscheidet sich die PrognosegUte deut-
lich weniger.

Diese Anwendung auf das BIP-Wachstum verdeutlicht abermals die Stérke des Fak-
tormodells (und rein statistischer Methoden, die auf FrUhindikatoren aufsetzen) fir die
Erstellung von Nowcasts und Kurzfristprognosen, insbesondere Uber einen Horizont von
ungefahr einem Jahr.

7.

Zusammenfassung

Das WIFO verfUgt seit kurzem Uber ein neues Instrument fUr kurzfristige Prognosen: Ein
relatfiv einfaches mittelgroBes Faktormodell wird kinftig zur UnterstUtzung der Prog-
nose der Bruttowertschdpfung der Herstellung von Waren und der AusrUstungsinvesti-
tionen im Rahmen der WIFO-Konjunkturprognose verwendet. Wie die Analyse gezeigt
hat, prognostiziert dieses Modell die kurzfristige Entwicklung der Herstellung von Waren
und der AusrUstungsinvestitionen in Osterreich gut und kann damit einen wichtigen
Input fUr die Expertenprognose leisten. Vor allem der hohe Vorlauf des latenten Fak-
tors (nicht beobachtbare gemeinsame Komponente) gegeniber den statistischen
Daten zur Wertschépfung der Herstellung von Waren und zu den AusrUstungsinvestiti-
onen tragt entscheidend zur Prognosegute bei. Im Rahmen einer kleinen Erweiterung
erweist sich der latente Faktor aus diesem Faktormodell auch als geeignet fUr eine
Schnellschdtzung der BIP-Entwicklung. Der hier vorgestellte Ansatz kann daher im Prin-
zip auf andere Variable erweitert werden.

8.

660

Literaturhinweise

Bai, J.. Ng, S., "Forecasting economic fime series using targeted predictors”, Journal of Econometrics, 2008,
146(2), S. 304-317.

Banbura, M., Giannone, D., Modugno, M., Reichlin, L., "Now-Casting and the Real-Time Data Flow", in Elliott,
G., Granger, C., Timmermann, A. (Hrsg.), Handbook of Economic Forecasting, 2. Auflage, Elsevier, Amster-
dam, 2013, S. 195-237.

Barhoumi, K., Darné, O., Ferrara, L., "Dynamic factor models: A review of the literature”, Journal of Business
Cycle Measurement and Analysis, 2014, 2013(2), S. 73-107.

Camacho, M., Perez-Quiros, G., "Infroducing the euro-sting: Short-term indicator of euro area growth", Journal
of Applied Econometrics, 2010, 25(4), S. 663-694.

Camacho, M., Perez-Quiros, G., "Spain-Sting: Spain Short-Term Indicator of Growth", The Manchester School,
2011, 79(s1), S. 594-616.

Eickmeier, S., "Business cycle transmission from the US to Germany — A structural factor approach”, European
Economic Review, 2007, 51(3), S. 521-551.

Forni, M., Reichlin, L., "Let's Get Real: A Factor Analytical Approach to Disaggregated Business Cycle Dynam-
ics", Review of Economic Studies, 1998, 65(3), S. 453-473.

Glocker, Ch., WegmUller, P., "Business Cycle Dating and Forecasting with Real-time Swiss GDP Data", WIFO
Working Papers, 2017, (542), https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/é0645.

Hamilton, J. D., Time Series Analysis, Princeton University Press, Princeton, 1994.

Holzl, W., Kaniovski, S., Reinstaller, A., "The exposure of technology and knowledge intense sectors to the busi-
ness cycle", Bulletin of Applied Economics, 2015, 2(1), S. 1-19.

Holzl, W., Schwarz, G., "Der WIFO-Konjunkturtest: Methodik und Prognoseeigenschaften”, WIFO-Monats-
berichte, 2014, 87(12), S. 835-850, htfp://monatsberichte.wifo.ac.at/50863.

Marcellino, M., Stock, J. H., Watson, M. W., "A comparison of direct and iterated multistep AR methods for
forecasting macroeconomic time series", Journal of Econometrics, 2006, 135(1-2), S. 499-526.

Mariano, R. S., Murasawa, Y., "A new coincident index of business cycles based on monthly and quarterly
series", Journal of Applied Econometrics, 2003, 18(4), S. 427-443.

Ritschl, A., Sarferaz, S., Uebele, M., "The U.S. Business Cycle, 1867-2006: A Dynamic Factor Approach”, The Re-
view of Economics and Statistics, 2016, 98(1), S. 159-172.

WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9), S. 651-661 WIFO



PROGNOSEMODELL

Stock, J. W., Watson, M. W., "A probability model of the coincident economic indicators", in Lahiri, K., Moore,
G. (Hrsg.), Leading Economic Indicators: New Approaches and Forecasting Records, Cambridge Univer-
sity Press, Cambridge, 1992, S. 63-90.

Stock, J. H., Watson, M. W. (2002A), "Macroeconomic Forecasting Using Diffusion Indexes", Journal of Business
& Economic Statistics, 2002, 20(2), S. 147-162.

Stock, J. H., Watson, M. W. (2002B), "Forecasting Using Principal Components from a Large Number of Predic-
tors", Journal of the American Stafistical Association, 2002, 97(460), S. 1167-1179.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9), S. 651-661

661



Michael Boheim
(Koordination)

M Politischer Handlungsspielraum
zur optimalen Nutzung der Vorteile
der Digitalisierung fur Wirtschafts-
wachstum, Beschaftigung und
Wohlstand

Avutorinnen und Avutoren:

Julia Bock-Schappelwein, Michael Boheim, Elisabeth Christen, Stefan Ederer,
Matthias Firgo, Klaus S. Friesenbichler, Werner Holzl, Mathias Kirchner,
Angela Koppl, Agnes Kigler, Christine Mayrhuber, Philipp Piribauer,

Margit Schratzenstaller

Digitale Technologien stellen bestehende Marktmechanismen, wirtschafts-
politische Instrumente, Strukfuren sowie dkonomische und soziale Interaktio-
nen grundlegend in Frage. W&hrend auf tradifionellen Mérkten den Preisen
von Gutern und Dienstleistungen die zentrale Allokationsfunktion zukommit,
wird der Konnex zwischen Preis und Wert in der datengetriebenen Okonomie
weitgehend aufgeldst. Die Ursache daflr liegt in der spezifischen Kosten-
struktur, die durch hohe Fixkosten bei gleichzeitig duBerst niedrigen Grenz-
kosten (nahe Null) gekennzeichnet ist. Diese Kostenstruktur beguUnstigt die
monetdr (fast) kostenlose Skalierung digitaler Produkte und Dienstleistungen
auf "Plattformmarkten”. In der digitalen Okonomie bildet die Verfigungs-
macht Uber Daten den enfscheidenden Wettbewerbsfaktor. Im Extremfalll
entstehen daraus (naturliche) Monopole. Auf der Grundlage von sechs The-
menfeldanalysen (Makrodkonomie, Offentlicher Sektor, Wettbewerb, Raum,
Soziale Sicherheit, Umwelt und Energie) werden die Erkenntnisse zu drei Me-
tahypothesen verdichtet, die den Handlungsspielraum zur optfimalen Nut-
zung der Vorteile der Digitalisierung fur Wirtschaftswachstum, Beschdaftigung
und Wohlstand abstecken: 1. Die "neue" Okonomie ist eine Okonomie digita-
ler Daten ("Digitalismus”). 2. Vorhandene Strukturen brechen auf ("Struktur-
bruch"). 3. Neue Strukturen manifestieren sich in Exiremen ("Polarisierung").

o Themenfelder: Makro6konomie — Offentlicher Sektor - Wettbewerb -
Raum - Soziale Sicherheit - Umwelt und Energie

o Analyse der Metahypothesen: Die "neuve" Okonomie ist eine &konomie
digitaler Daten ("Digitalismus") - Vorhandene Strukturen brechen auf

Im Avfirag des Bundes- ("Strukturbruch™) — Neue Strukturen manifestieren sich in Exiremen

ministeriums fir Digitalisierung

und Wirtschaftsstandort « August ("Polarisierung")
2018 « 132 Seiten * 50 € «
Kostenloser Download https://www.wifo.ac.at/wwa/pubid/61256

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

662 WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9) WIFO



NACHFRAGE- UND PRODUKTIVITATSENTWICKLUNG IN DER EU M

Klaus S. Friesenbichler, Christian Glocker, Gerhard Streicher

Der Binnenmarkt und die "EU der unterschiedlichen
Geschwindigkeiten”
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Alle EU-L&nder verzeichneten wdahrend der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise einen starken ProduktfionsrGckgang, besonders betrof-
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the countries which were most affected by the subsequent recession not only showed low productivity growth in fradeable goods
(e.g.. manufacturing), but also recorded a sharp increase in the production of non-tradeable goods (e.g., real estate). The devel-
opments in productivity growth were also reflected in demand patterns. These show a frend towards consumption of non-tradeable
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Angesichts des offenkundig unterschiedlichen raschen Wirtschaftswachstums in den
EU-LAndern, einer Ausprdgung des "Europa der unterschiedlichen Geschwindigkei-
ten", wird vermehrt der Erfolg des Binnenmarktes diskutiert. Gerade die Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise der Jahre 2008/09 legte Strukturunterschiede offen. In vielen Lan-
dern bauten sich unter einer vermeintlich robusten makrodkonomischen Konjunktur
betrédchtliche Ungleichgewichte auf, die sich in der Krise entluden. Ungleichgewichte
sind potentiell schadliche Entwicklungen, die die makrodkonomische Stabilitat in ei-
nem Land oder der EU insgesamt beeintréchtigen kénnten. Dazu gehdren Aspekte
wie eine ausgepragte Sparlicke oder eine Immobilienblase.

Der vorliegende Beitrag geht der Frage nach, wieweit die unterschiedliche makro-
6konomische Entwicklung der EU-Lander sich jeweils in der Angebots- und Nachfra-
gestrukiur spiegelt. Die Analyse des gesamten letzten Konjunkturzyklus, d. h. der Peri-
ode zwischen 2000 und 2014 einschlieBlich der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise
2008/09 ermdglicht eine Diskussion der langfristigen Strukturtrends.
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Wie die Analyse der Verdnderungen der Produktionsstruktur auf der Angebotsseite
zeigt (Kapitel 1), war der Trend hin zur Bereitstellung von nicht handelbaren Gitern
und Dienstleistungen gerade in jenen Ldndern ausgeprdgt, die besonders von der
Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise betroffen waren. Vor diesem Hintergrund werden in
Kapitel 2 die Nachfragemuster untersucht, die diesen Verdnderungen zugrunde lo-
gen. Dabei wird insbesondere gepruft, ob sich der Verbrauch zwischen Nachfrage-
kategorien verlagerte — etwa hin zu nicht handelbaren Gitern — und wieweit die End-
nachfrage durch die Produktion innerhalb des Binnenmarktes befriedigt wird. Anhand
einer Aufspaltung von Verdnderungsraten wird schlieBlich in Kapitel 3 das AusmaR
dieser beiden Trends quantifiziert. Erg&nzt wird die Analyse der Nachfrageseite durch
die Untersuchung der ProdukfivitGtsentwicklungsmuster, welche die Ungleichge-
wichte zwischen den Sektoren verdeutlicht, vor allem in den EU-L&ndern an der Peri-
pherie vor der Krise.

1.

664

Verdanderung der Produktionsstruktur

Um die Verdnderungen der Produktionsstruktur auf der Angebotsseite nachzuzeich-
nen, wird ein Analyseansatz genutzt, der die Volkswirtschaft grob in zwei Sektoren un-
terteilt: handelbare und nicht handelbare GUter. Diese Betrachtung ist konzeptionell
eingebettet in den Binnenmarkt. Da der freie Waren- und GuUterverkehr eine der vier
Grundfreiheiten des Binnenmarktes ist, ist der infernationale Handel eines der Kernele-
mente. Nicht alle Sektoren profitieren daher gleichermaBen von der Integration im
Binnenmarkt, weil nicht alle im gleichen AusmaB am AuBenhandel beteiligt sind: Von
einem auf Handel basierenden Binnenmarkt sind nicht alle Sektoren gleichermaBen
beftroffen.

Die Unterteilung fuBt auf dem Auseinanderfallen des Produktions- und des Konsump-
tionsortes. Nicht handelbare GUter werden nur im Herstellungsland konsumiert, d. h.
sie kbnnen weder exportiert noch importiert werden. Dies kann etwa auf die Eigen-
schaften der GUter (z. B. Gesundheitsdienstleistungen, Realit&tenwesen) zurGckzufih-
ren sein. Handelbare Waren wiederum kénnen international ausgetauscht werden
(z. B. Sachguter oder Produkte des Agrarsektors). Ob eine Ware handelbar ist, h&ngt
letztlich von den Transportkosten und den Handelsbestimmungen ab. Handelbare
GuUter sind demnach fUr den Binnenmarkt unmittelbar relevanter als nicht handelbare
Guter (Sachs —Larraine, 1993).

Abbildung 1: Wertschdpfungsanteil der Produktion nicht handelbarer GUter
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Q: Friesenbichler — Glocker (2017) anhand von Eurostat-Daten. Der Literatur folgend umfasst die Produktion
nicht handelbarer GUter Baugewerbe, Beherbergungs- und Gaststattengewerbe, Grundsticks- und
Wohnungswesen, 6ffentliche Verwaltung, Bildung, Kunst und Unterhaltung sowie sonstige Dienstleistungen
(Sachs —Larraine, 1993).

WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(9), S. 663-673 WIFO



NACHFRAGE- UND PRODUKTIVITATSENTWICKLUNG IN DER EU M

Um die Diskussion zu vereinfachen, greift der vorliegende Beitrag auf drei grobe Lan-
dergruppen der EU-Lander zuriick!): Zu den "Kernléndern' z&hlen Osterreich, Deutsch-
land, Frankreich, GroBbritannien, Belgien, Niederlande und Luxemburg sowie die
skandinavischen Lander (Danemark, Schweden und Finnland). Als "Peripheriel&nder"”
werden Griechenland, Italien, Zypern, Irland, Portfugal, Malta und Spanien zusammen-
gefasst, als Ostmitteleuropa Bulgarien, Kroatfien, Tschechien, Estland, Lettland, Li-
tauen, Ungarn, Polen, Rumd&nien, Slowenien und die Slowakei.

Der Anteil der Produktion von handelbaren und nicht handelbaren Gutern am BIP
kann als Indikator fUr Ungleichgewichte auf der Angebotsseite gelten (Abbildung 1).
Die Struktur der Wirtschaft verénderte sich in der EU 28 zwischen 2000 und 2014 leicht:
Der Anteil der Produktion nicht handelbarer Giter stieg von 37,5% auf 39,3%. 2014 war
er am hdchsten in den Peripherieldndern (45%) vor den Kernldndern (42%) und Ost-
mitteleuropa (33%). Dieser relativ geringe Anteil in Ostmitteleuropa ist weitgehend auf
einen kleineren &ffentlichen Sektor zurGckzufUhren, der meist den GroBteil der nicht
handelbaren Guter erzeugt.

In den Landergruppen entwickelte sich die Struktur sehr unterschiedlich: Der Boom in
den Peripherieldndern vor Ausbruch der weltweiten Finanzmarktkrise war mit einer
deutlichen Verlagerung zur Produktion von Nichthandelswaren verbunden. Die Kor-
rektur der nicht nachhaltigen Produktionszusammensetzung in diesen Ldndern wdah-
rend der Finanzmarktkrise war durch eine bemerkenswerte Umschichtung der Res-
sourcenanteile gekennzeichnet: Arbeit und Kapital wurden relativ vom Sektor der
nicht handelbaren GUter in den Sektor der handelbaren GUter verlagert. Das ging mit
einem relativ stérkeren RUckgang der Produktion von nicht handelbaren GUtern ein-
her. Desinvestitionen und ein vorUbergehender Anstieg der Arbeitslosigkeit waren
eine Folge dieses Anpassungsprozesses.

Solche Zuwdchse der Produktion nicht handelbarer GUter vor Krisenzeiten wurden be-
reits in den 1980er-Jahren in der sGdamerikanischen Schuldenkrise beobachtet
(Sachs, 1989). Vor dem Hintergrund der strukturellen und institutionellen Probleme der
Peripherie-EU-Lander, die die Krise verstarkt sichtbar machte, kénnen sowohl der hohe
Anteil der Produktion nicht handelbarer GUter als auch der Rickgang der Produktion
handelbarer GuUter als ein Mangel an internationaler Wettbewerbsfdhigkeit interpre-
fiert werden.

DemgegenUber verdnderte sich der Wertschopfungsanteil der nicht handelbaren
GUter wadhrend der Finanzmarktkrise in den "Kernl&dndern" kaum. Aufgrund des hdhe-
ren Anteils der Handelswarenproduktion verfiugen die Kernldnder Uber ein groBeres
Exportpotential, sodass sie die weltweite Nachfragebelebung nach der Krise ohne
nennenswerte strukturbedingte Wachstumshemmnisse nutzen konnten.

In Ostmitteleuropa entwickelte sich die Produktion nicht handelbarer Giter abwei-
chend von den anderen Landergruppen, vor allem weil der Anteil der nicht handel-
baren Guter in diesen Landern vergleichsweise gering und weiter rGckl@ufig ist. Der
umgekehrt hohe und steigende Anteil der handelbaren GUter geht mit einem hohen
Exportanteil in diesen Ladndern einher.

Der Anteil nicht handelbarer
Gduter und Dienstleistungen
nahm in den "Peripherieldn-
dern" vor der Finanzmarkt-
und Wirtschaftskrise stark zu.
In Ostmitteleuropa und den
KernlGndern blieb er weitge-
hend stabil.

2. Entwicklung der Endnachfrage

Diese Verdnderung der Angebotsseite ging einher mit Verdnderungen der Zusam-
mensetzung der Endnachfrage, bestehend aus den Kategorien privater oder staatli-
cher Konsum, Investitionen und AuBenwirtschaft. Methodisch nutzt die Analyse der
Nachfrageseite eine Reihe von Strukturindikatoren aus der World Input Output Dato-
base (WIOD)?).

In den Peripheriel@dndern war der Konsum der privaten Haushalte bis zur Krise stark
rGckl@ufig und seither stabil, aber mit deutlich hdherem Gewicht als in den anderen
Landergruppen. Zudem nahmen die Investitionen in den Peripherieldndern stérker ab
als in den Kernléndern oder Ostmitteleuropa. Wahrend die Investitionsquote im Jahr

) Die Bezeichnungen dienen lediglich der Kategorisierung und sind nicht wertend zu interpretieren.

2) http://www.wiod.org (abgerufen am 9.7.2018).
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In den Peripherieléindern
schrumpften im Zeitraum
2000/2014 vor allem der pri-
vate Konsum und die Investi-
fionen empfindlich. Der Kon-
sumrickgang war zwar in
Ostmitteleuropa ebenfalls zu
beobachten, wurde dort je-
doch vom Anstieg der Ex-
porte kompensiert. In allen
Ladndergruppen gewann der
AuBenhandel an Bedeutung.
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Handelbare Guter werden
weniger im Inland, sondern
verstarkt international bereit-
gestellt.

2014 in den Kernldndern und in Ostmitteleuropa dhnlich hoch war wie vor der Krise
2008/09, lag sie in den Peripherieldndern im Durchschnitt deutlich unter dem Wert vor
der Krise. Die Exporte stiegen im Verhdltnis zum BIP in allen drei L&ndergruppen — am
stérksten in Ostmitteleuropa, welche 2014 auch die héchste Exportquote aufwiesen
(Ubersicht 1).

Ubersicht 1: Endnachfrage in Relation zum BIP

Kernl&dnder Peripheriel&nder Ostmitteleuropa
2000 2008 2014 2000 2008 2014 2000 2008 2014
In % des BIP
Private Haushalte') 57 55 57 74 68 69 74 63 63
Offentlicher Sektor 20 21 23 17 19 19 20 19 18
Investitionen 24 24 22 24 25 17 24 29 22
AuBenhandelssaldo - 1 -1 -1 -16 -12 -5 -18 -1 -3
Exporte 48 57 60 41 50 58 35 58 66

Q: WIOD (Stand November 2016), WIFO-Berechnungen. L&ndergruppen: ungewichteter Durchschnitt.
Bestdnde sind oftf ein staftistischer Rest von geringer GréBe und werden daher nicht bericksichtigt. WIOD
folgt dem Territorialprinzip: Da implizite Exporte wie der Tourismus nicht enthalten sind, weisen insbesondere
die Lander der "Peripherie" scheinbar hdhere Neftoimportquoten auf als laut Volkswirtschaftlicher
Gesamtrechnung. - ') EinschlieBlich des Konsums privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

Die makrodkonomische Endnachfrage verlagerte sich somit zum internationalen Han-
del. Es bleibt vorerst offen, ob der Zuwachs de externen Sektors innerhallb oder auBer-
halb der EU erfolgte, wobei eine stérkere Teilnahme am Binnenmarkt durch Intensivie-
rung der innergemeinschaftlichen Handelsverflechtungen definiert werden kann: Der
Binnenmarkt wird wichtiger, wenn ein gréBerer Teil der in einer Landergruppe ver-
brauchten handelbaren GUter aus der EU stammt (per definitionem werden Nicht-
handelsgUter im Inland bereitgestellt).

Abbildung 2: Herkunft des Verbrauches von handelbaren Gutern
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Die Wertschopfungskette der konsumierten GUter und Dienstleistungen wurde an-
hand der Endverwendungstabellen der WIOD ausgewertet. Diese ermdglichen die
Unterscheidung zwischen verschiedenen Ursprungsldndern der importierten Wert-
schopfung von Handelswaren. Neben der inléndischen Produktion wird in der Folge
zwischen der Infra-EU-Produktion (Kernl@nder, Peripheriel@nder und Ostmitteleuropa)
und der Produktion aus Drittléndern (Sonstige) unterschieden. Die Auswertung be-
schrénkt sich auf die Jahre 2000, 2008 und 2014 (Abbildung 2).

In allen L&ndergruppen nahm demnach der Konsum der im Inland hergestellten han-
delbaren GUter ab. Der Binnenmarkt gewann insbesondere in Ostmitteleuropa an Be-
deutung, wobei vor allem der Verbrauch von GUtern und Dienstleistungen aus ande-
ren ostmitteleuropdischen L&ndern und aus den Kernldndern wuchs. In den Kernlén-
dern wurden zunehmend GUter und Dienstleistungen aus Drittldndern konsumiert. In
den Peripheriel&dndern wurde der Rickgang des Konsumanteils der inldndischen Pro-
duktion vom Anstieg des Verbrauches von GUtern aus dem Binnenmarkt und aus Dritt-
I&ndern kompensiert.

Um diese Ergebnisse weiter zu veranschaulichen, werden diesen Gruppen zugeord-
nete L&nder verglichen: Osterreich und Deutschland (Kernlénder), Griechenland (Pe-
ripherielénder) und Polen (Ostmitteleuropa). Wahrend vor allem in Osterreich und Po-
len der Konsum von im Inland produzierten handelbaren GUtern und Dienstleistungen
zurUckging, blieb der Anteil dieser Nachfragekategorie in Griechenland sehr hoch.
Dies verdeutlicht die geringe Integration Griechenlands in den internationalen Han-
del. Fur Osterreich und Deutschland verdeutlicht das Konsummuster eine relative Ver-
lagerung zu Wertschépfung, die auBerhalb des Binnenmarktes erbracht wurde (Uber-
sicht 2).

Ubersicht 2: Herkunft des Verbrauches von Handelswaren

Osterreich Deutschland Griechenland Polen
2000 2008 2014 2000 2008 2014 2000 2008 2014 2000 2008 2014
Anteile am Gesamtverbrauch in %

Herkunft
Inland 786 743 718 842 812 796 850 841 837 793 768 756
Kernldnder 109 11,7 11,9 6.0 6,0 6,9 4,1 4,0 4,0 9.1 9.3 9.8
Peripheriel&nder 1.9 2,1 2,0 1,6 1.7 1,6 2,1 2.3 1.7 1.5 2,0 1.9
Ostmitteleuropa 1.7 3.3 3.6 0.8 1.5 1.8 0.4 0.7 1.0 0.7 1.5 1.5
Drittlénder 6,9 86 108 7.4 9.6 10,0 8,4 8.8 95 93 104 113

Q: WIOD (Stand November 2016), WIFO-Berechnungen.

Insbesondere fUr die Lander
Ostmitteleuropas gewann
der Handel innerhalb der EU
an Bedeutung, ihre Integra-
tion in den Binnenmarkt ver-
tiefte sich. In den EU-
KernlGndern erweiterten die
Unternehmen ihre geogra-
phische Reichweite und kon-
zentrierten sich zunehmend
auf Mdrkte auBerhalb der
EU. Die Volkswirtschaften an
der Peripherie blieben unver-
andert gering integriert.

FUr die EU insgesamt haben
sowohl der Binnenmarkt als
auch weltweite Handels-
partner an Bedeutung ge-
wonnen.

3. Eine Aufspaltung der Nachfragedynamik

Diese Entwicklungen sind auch ein Ausdruck allgemeiner Trends der Verbraucherpra-
ferenzen. So zeigen sich erhebliche S&ttigungseffekte im Konsum von Lebensmitteln
und bestimmten Fertigprodukten (typische Handelswaren). Weniger ausgepragt ist
dies im Bereich der nicht handelbaren Guter, etwa Freizeit und persénliche Dienstleis-
tungen (Foellmi —Zweimdller, 2008, Chai — Moneta, 2010).

Die Verlagerung der Konsumstruktur zu nicht handelbaren Gutern auf der einen und
importierten GUtern auf der anderen Seite kann durch zwei Entwicklungen hervorge-
rufen werden:

e Die Nachfragestruktur kann sich weg von handelbaren GUtern (z. B. Investitionen)
hin zu nicht handelbaren GUtern (z. B. Staatskonsum) verlagern.

¢ Die Konsumneigung kann sich innerhalb der Nachfragekategorien hin zu nicht
handelbaren GUtern oder GUtern mit héherem Importgehalt verlagern. Dadurch
kédnnte der Konsumanteil der nicht handelbaren GUter auf Kosten der handelba-
ren GUter steigen.

Eine Shift-Share-Analyse gibt Aufschluss darUber, welcher dieser beiden Ansdize eher
zutrifft. Dabei wird die tafsdchliche Entwicklung der Konsumstruktur zwei hypotheti-
schen Szenarien gegenUbergestellt. Zum einen werden die Anteile der Nachfragekao-
tegorien Konsum, Investitionen und Exporte am Gesamtverbrauch konstant gehalten,
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Die Nachfragestruktur ver-
schiebt sich leicht zu nicht

handelbaren Gitern. Inner-
halb der Produktion handel-
barer Giter ist eine Verlage-

rung von der inlGndischen

Produktion zum internationa-
len Handel zu beobachten.

aber die jeweils aktuelle Nachfragestruktur (Anteil von Importen bzw. nicht handelba-
ren Gutern) innerhalb dieser Kategorien verwendet. Zum anderen wird umgekehrt die
Importquote bzw. der Anteil nicht handelbarer GUter konstant gehalten, aber die ak-
tuelle Nachfragestruktur zur Berechnung der hypothetischen Gesamtnachfrage nach
Importen bzw. nicht handelbaren Gutern verwendet.

In der EU insgesamt verdnderte sich demnach die Nachfragestruktur innerhalb der
Kategorien zwischen 2000 und 2008 am stdrksten. Der Anteil der nicht handelbaren
GuUter am Verbrauch nahm schnell zu und war im Jahr 2008 um rund 1 Prozenfpunkt
héher als aufgrund der Nachfragestruktur von 2000 zu erwarten gewesen wdre. Vor
allem der Anteil der im Inland produzierten Handelswaren verringerte sich dadurch
(Abbildung 3).

Abbildung 3: Veré&nderung des Nachfragemusters nach handelbaren und nicht handelbaren Gutern
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Q: WIOD (Stand November 2016), WIFO Berechnungen.
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In den Landergruppen verlief die Entwicklung jedoch unterschiedlich. Die Kernl&nder
und Ostmitteleuropa weisen dabei ein dhnliches Muster auf (wenn auch mit unter-
schiedlicher Gewichtung): Die Nachfrage nach heimischen GUtern verlor an
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Bedeutung zugunsten der anderen Ursprungsregionen, wobei bis etwa 2005 auch der
Anteil der Importe aus Drittldndern am Verbrauch abnahm. Das befraf vor allem die
Vorleistungsnachfrage und den privaten Konsum. In den Peripherieldndern gewan-
nen hingegen nur die nicht handelbaren Guter an Gewicht, in erster Linie wohl im
Immobiliensektor, wahrend der Verbrauch von handelbaren Gitern aus dem In- wie
aus dem Ausland an Bedeutung verlor.

In den Krisenjahren 2008 und 2009 war ein starker Rickgang des Verbrauches von
handelbaren GUtern und Dienstleistungen zu verzeichnen. Andererseits erwies sich die
Nachfrage nach nicht handelbaren Gutern, wie etwa &ffentlichen Dienstleistungen,
als weitaus stabiler als jene nach handelbaren GUtern. Nach den Krisenjahren ver-
flachte die Verdnderung der Nachfragestruktur oder bildete sich zurGck, vor allem in
den Peripheriel&ndern.

In der EU insgesamt nahm die Bedeutung des Verbrauches heimischer GUter ab, jene
von nicht handelbaren und importierten GUtern (sowohl aus EU- als auch aus Drittlén-
dern) zu etwa gleichen Teilen zu. Hatte sich die Investitionsnachfrage vor der Krise in
Richtung eines héheren Gehaltes an NichthandelsgUtern verlagert (nicht zuletzt we-
gen des Baubooms in den Peripheriel&dndern), so wurde dieser Zuwachs nach 2009
fast vollsténdig rockgéngig gemacht.

Die Shift-Share Analyse

Die Shift-Share-Analyse ist eine Ubliche Methode zur Zerlegung von Ver&nderungs-
raten. Im Folgenden wird ihre Funktionsweise anhand der Aufspaltung der Verdn-
derungsraten der Arbeitsproduktivitat erldutert.

Die gesamtwirtschaftliche Arbeitsproduktivitét wird definiert als das Verhdltnis der
gesamten Wertschdpfung (X) zu allen geleisteten Arbeitsstunden (Y). Der Indikator
kann als die Summe des ProduktivitGtsniveaus aller Branchen interpretiert werden.
Die aggregierte Produktivitat wird durch Gewichtung der ProduktivitGt der Bran-
chen mit dem jeweiligen Anfeil der Arbeitsstunden an der Gesamtwirtschaft errech-

net. Die Arbeitsproduktivitdt einer Branche (y ) ist das Verhdlinis der Wertschép-

fung (X) zu den Arbeitsstunden (x) in der Branche i. Die gesamtwirtschaftliche Ar-
bei‘rsprodukﬁvifdt kann dann wie folgt ausgedrickt werden:

W @-Bz-m() 2

Eine Verdnderung der gesamten Arbeitsproduktivitat Uber die Zeit  kann man somit
in drei Komponenten zerlegen: einen Struktureffekt, einen Interaktionseffekt und ei-
nen Brancheneffekt (Alam, 2008, Timmer et al., 2010, McMillan —Rodrik — Verduzco-
Gallo, 2014):

2 (3)-()-n (=) [(2)- (2= )] Struktureffekt

+yN [("”) (X" )] }” Interaktionseffekt

il

+yN [(‘”) ("” )] Brancheneffeki.

4. Sehr unterschiedliche Produktivitatsentwicklung

Die Ver@nderungen auf der Angebotsseite wahrend der Finanzmarkt- und Wirtschafts-
krise werden anhand des Modells der handelbaren und nicht handelbaren GUter
analysiert. Dies impliziert einen Sektor mit hdherer und einen mit geringerer Produktivi-
tat, was eine Produktivitatslicke zur Folge hat. Die Wachstumisliteratur identifiziert ei-
nen nichtlinearen Zusammenhang zwischen der GréBe der Produktivitétslicke und
dem Entwicklungsstand einer Volkswirtschaft: Mit dem Wachstum der Wirtschaft ver-
groBert sich der Abstand zun&chst, da der produktivere Sektor (hier: handelbare GU-
ter) gegenUber dem weniger produktiven Sektor (hier: nicht handelbare GUter) an
Bedeutung gewinnt. SchlieBlich wird der Abstand kleiner, sobald eine bestimmte Ent-
wicklungsstufe erreicht ist, d. h. das Produktivit&tsniveau der Herstellung von handel-
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Die Indikatoren fir die Pro-
duktivitGtsentwicklung zei-
gen keine Konvergenz Uber
die Ladndergruppen der EU.
Volkswirtschaften mit gerin-
gerer Arbeitsproduktivitét
weisen somit ein geringeres
Produkftivitdtswachstum auf
als jene mit héherer Produkti-
vitdt. Dies verdeutlicht ein
"Europa der unterschiedli-
chen Geschwindigkeiten".
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baren und nicht handelbaren GUtern konvergiert (McMillan — Rodrik — Verduzco-
Gallo, 2014, Friesenbichler —Glocker, 2017).

Die empirische Analyse anhand Arbeitsproduktivitét als Relation zwischen der realen
Wertschdpfung laut Eurostat (Basisjahr 2000 in Euro) und der Summe der geleisteten
Arbeitsstunden auf Sektorebene (NACE Rev. 2, Einsteller) kommt zu folgenden Schluss-
folgerungen (Herrendorf —Rogerson —Valentinyi, 2013, Friesenbichler —Glocker, 2017):

e Die Produktivitat der Herstellung handelbarer GUter ist im Durchschnitt aller Lander
und Jahre um 19% héher als die der Produktion nicht handelbarer Guter.

e Je hoher die gesamtwirtschaftliche Produktivitat ist, desto groBer ist die Produkfivi-
tatslicke zwischen der Herstellung von handelbaren und von nicht handelbaren
GuUtern in der EU-weiten Stichprobe.

e Der Beitrag der Produktion von handelbaren GUtern zur Entwicklung der gesamt-
wirtschaftlichen Produktivitat Gberwiegt den der Herstellung nicht handelbarer GU-
ter.

e Eine Verlagerung der Sektorstruktur hin zur Produktion von handelbaren Gitern fér-
dert die Konvergenz der Produktivit&tsniveaus in der EU.

Ein Strukturwandel zugunsten der Produktion von handelbaren Gutern ist daher win-
schenswert, insbesondere fUr Volkswirtschaften mit unterdurchschnittlicher Arbeitspro-
duktivitat. Eine Verlagerung zur Produktion nicht handelbarer Guter und damit in Rich-
tung niedrigerer Produktivitat dirfte das Wachstum démpfen. Anhand der Entwick-
lung in der EU vor und nach der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise ergibt sich keine
Evidenz fUr einen Aufholprozess zwischen den Landergruppen: Die Volkswirtschaften
mit der hdchsten Arbeitsprodukftivitat weisen die hdchste Produktivitdtssteigerung auf.
Die "Konvergenzmaschine" scheint somit zum Stillstand gekommen zu sein.

In einem zweiten Schritt werden fUr den Zeitraum vor (2000/2008) und nach der Fi-
nanzmarkt- und Wirtschaftskrise (2009/2015) die annualisierten, aggregierten Produk-
fivitatsverdnderungsraten in eine Strukturkomponente und Branchenkomponente
aufgespalten. Die Strukturkomponente erfasst den Beitrag zur Entwicklung der Ge-
samtproduktivitat, der sich aus der Verdnderung der Sektorzusammensetzung der Pro-
duktion ergibt. Der Branchenbeitrag wiederum ist ein Indikator fUr die Produkfivitats-
entwicklung innerhalb bestehender Strukturen. Demnach waren vor der Krise mehr als
drei Viertel des Anstieges der Arbeitsproduktivitdt auf den Brancheneffekt zurickzu-
fOhren. In der Zeit nach der Krise stieg dieser Anteil auf Uber 90%. Die Strukturkompo-
nente wurde nach der Krise somit fast vernachléssigbar gering. Die Daten zeigen un-
terschiedliche Muster in den einzelnen L&dndergruppen (Abbildung 4):

¢ In den Kernldndern und in Ostmitteleuropa bestimmt in beiden Perioden die Pro-
dukftivit@tsentwicklung der Herstellung von Handelswaren innerhalb der bestehen-
den Branchenstruktur die Gesamtentwicklung. Das ProduktivitGtswachstum wurde
daher durch die Aufwertung der vorhandenen Strukturen im Bereich handelbarer
GUter angekurbelt. Auch wenn sich die Produktivit&tssteigerung nach der Krise ver-
langsamte, blieb dieses Muster bestehen.

e In den Peripheriel@ndern beruhte die maBige Steigerung der Arbeitsproduktivitét
vor der Krise auf einer Verlagerung der Struktur hin zu nicht handelbaren Gutern
(z. B. Bauwirtschaft, Immobilien). In der Restrukturierungsphase nach 2008 blieb das
gesamtwirtschaftliche Produktivitdtswachstum auf gleichem Niveau. Der Beitrag
der Strukturkomponente ging zurick und wurde durch Produktivitétszuwdchse der
Erzeugung von Handelswaren kompensiert.

In Osterreich und Deutschland als zwei der Kemlénder war das annualisierte Produkti-
vitatswachstum vor der Krise hdher als etwa in Griechenland (Peripherieldnder) oder
Polen (Ostmitteleuropa), fur das Daten erst ab 2003 vorliegen. Nach der Finanzmark-
und Wirtschaftskrise verflachte die Produktivitatssteigerung in Osterreich und Deutsch-
land etwas, blieb aber stark. In Polen beschleunigte sie sich sogar, lag aber weiterhin
deutlich unter jener in Osterreich und Deutschland. War die Produktivitét in Griechen-
land vor der Krise gestiegen, so verschlechterte sie sich im Zeitraum 2009/2015 (Uber-
sicht 3).
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Abbildung 4: Beitrag der Produktion von handelbaren und nicht handelbaren Gitern zur Produkfivitdtsentwicklung
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Q: WIFO-Berechnungen, Eurostat.

Ubersicht 3: Beitrdge der Produktion von handelbaren und nicht handelbaren
Gutern zur ProduktivitGtsentwicklung vor und nach der Finanzmarkt- und

Wirtschaftskrise
Vor der Krise (2000/2008) Nach der Krise (2009/2015)
Branchen-  Struktureffekt  Insgesamt Branchen-  Struktureffekt Insgesamt
effekt effekt
€ je Arbeitsstunde
Osterreich
Insgesamt +0,52 +0,09 +0,61 +0,42 +0,03 +0,45
Nicht handelbar +0,04 +0,11 +0,16 +0,05 +0,00 +0,05
Handelbar +0,48 -0,03 +0,45 +0,37 +0,02 +0,40
Deutschland
Insgesamt +0,55 -0,01 +0,54 +0,54 - 0,06 +0,48
Nicht handelbar +0,13 -0,03 +0,10 +0,08 -0,08 +0,00
Handelbar +0,42 +0,02 +0,44 +0,46 +0,03 +0,48
Griechenland
Insgesamt +0,09 +0,25 +0,34 -0,19 +0,03 -0.16
Nicht handelbar -0,15 #0388 +0,19 +0,11 +0,07 +0,18
Handelbar +0,23 -0,08 +0,15 -0.31 -0,04 -0,34
Polen
Insgesamt +0,12 +0,06 +0,17 +0,28 +0,02 +0.,30
Nicht handelbar +0,00 +0,00 +0,01 +0,07 +0,00 +0,07
Handelbar +0,11 +0,06 +0,17 +0,21 +0,03 +0,23

Q: WIFO-Berechnungen, Eurostat.

Die kraftige aggregierte Produktivitétsverbesserung in Osterreich und Deutschland Die Wirtschaftsstruktur, d. h.
stammte hauptsdchlich aus den Beitrdgen des Sektors, der handelbare GUter und die Branchenzusammenset-
Dienstleistungen herstellt. In Polen folgte das ProduktivitGtswachstum etwa dem glei- zung spielt eine erkidrende

chen Muster, wenn auch auf einem flacheren Pfad als in Osterreich und Deutschland. Rolle im Wachstumsprozess.

Die Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise ver&nderte diese Zusammensetzung des Wachs-
fums kaum.

In Griechenland hingegen wurde das Wachstum der Arbeitsproduktivitat vor der Krise
durch eine Strukturverlagerung hin zur Produktion von nicht handelbaren GUtern ge-
tfrieben. Nach der Krise lieferte dieser Strukturwandel weiterhin einen positiven Beitrag,
aber das aggregierte Produktivit@tswachstum wurde durch negative Branchenbei-
frége der Herstellung von handelbaren GUtern deutlich ged&mpft.

5. Zusammenfassung und wirtschaftspolitische Schlussfolgerungen

Alle Volkswirtschaften der EU verzeichneten wdhrend der Finanzmarkt- und Wirt-
schaftskrise einen empfindlichen Produktionsrickgang, besonders betroffen waren
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aber die EU-L&nder an der Peripherie. Dies UGberrascht angesichts der soliden makro-
6konomischen Entwicklung vor der Krise. Offenbar hatten sich bereits makrodkonomi-
sche Ungleichgewichte gebildet.

Wie eine Analyse der Enftwicklung in den drei Landergruppen "Kernl&nder", "Peri-
pherieldnder" und "Ostmitteleuropa” zeigt, verlagerte sich einerseits der gesamtwirt-
schaftliche Verbrauch seit Beginn der 2000er-Jahre von handelbaren hin zu im Inland
produzierten, nicht handelbaren Gutern und Dienstleistungen. Dies beschrénkt die
mogliche Vertiefung des Binnenmarktes.

Andererseits warim Segment der handelbaren Guiter eine Zunahme des internationa-
len Handels zu verzeichnen, von der sowohl der Binnenmarkt — insbesondere in Ost-
mitteleuropa — als auch die Markte auBerhalb der EU profitierten. Diese verstdrkte
"Globalisierung" im Sinne einer Ausweitung des Handels mit auBereuropdischen Part-
nern betraf insbesondere die Kernldnder. Die Peripherieldnder erwiesen sich zudem
als vergleichsweise wenig in den Binnenmarkt integriert. Desintegrationsprozesse im
Sinne eines RUckganges des Handels innerhalb des Binnenmarktes werden durch die
Analyse nicht bestatigt.

Diese Muster zeigen auch angebotsseifige ProdukftivitGtsindikatoren: Volkswirtschaf-
ten, deren Wachstum durch die Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise besonders empfind-
lich gestért wurde, wiesen nicht nur ein geringes ProduktivitGtswachstum in der Her-
stellung von handelbaren Gutern auf (z. B. Sachgutererzeugung), sondern hatten vor
der Krise auch eine rasche Ausweitung der Produktion von nicht handelbaren Gitern
als Anteil an der gesamten Wertschdpfung verzeichnet (z. B. Immobilien oder staatli-
che Leistungen).

Aus diesen Ergebnissen lassen sich eine Reihe von wirtschaftspolitischen Empfehlun-
gen ableiten, die in drei Kategorien zusammengefasst werden kénnen:

e Das Wachstumsmuster von Nachfrage und Arbeitsproduktivitét liefert Informatio-
nen zum Aufbau von Wirtschaftskrisen. Die Verlagerung von Produktivit&tsgewin-
nen in den nicht handelbaren Sektor war demnach ein Vorldufer einer tiefen Krise.
Der Zwei-Sektor-Ansatz hat das Potential, eine nicht nachhaltige Sektorstruktur des
Wachstums unter einer vermeintlich ruhigen makrodkonomischen Oberfldche zu
identifizieren. Daher sollfen die Ans&tze der Europdischen Kommission zur Erken-
nung makrodkonomischer Ungleichgewichte solche Entwicklungen in inrem Kri-
senwarnsystem berUcksichtigen.

e Die Sektorstruktur einer Volkswirtschaft hat erheblichen Einfluss auf das aggregierte
ProduktivitGtswachstum. Zumindest teilweise erklart dies die mangelnde Konver-
genz der ProduktivitGtsentwicklung in den EU-Landern. Langfristige Politikansatze
mit Schwerpunkt auf dem Strukturwandel sollten daher in der EU Prioritat erhalten,
da die Branchenzusammensetzung derzeit in vielen Peripherieldndern das Wachs-
tfum behindert.

¢ Die beobachtete Asymmetrie der Produktivitatsentwicklung wirft die Frage nach
den Faktoren auf, die diese Diskrepanzen auf L&dnderebene pragen. In diesem Zu-
sammenhang kann ein wachstumsférdernder Effekt der Qualit&t der Institutionen
(insbesondere Rechtsstaatlichkeit, Qualitédt und Verfugbarkeit von Infrastruktur und
effektive &ffentliche Verwaltung) auf die Produktivitat (Ciccone — Papaioannovu,
2009, Friesenbichler — Glocker, 2017) unterstellt werden. Daher ist die Forderung
nach institutionellen Reformen auf L&dnderebene zu bekraftigen.

6.
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