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B Konjunkturabkihlung auf hohem Niveau. Prognose fir 2018 bis 2020

Stefan Schiman

Das Wirtschaftswachstum ist in Osterreich noch sehr kraftig und wird sich 2019 etwas abkUhlen.
Getragen wird die aktuelle Hochkonjunktur von der Industrieproduktion, aber auch die Bau- und
Dienstleistungen liefern wesentliche Wachstumsimpulse. Eine Abschwé&chung ist im Bereich der
Investitionen zu verzeichnen. Solide Lohnerhdhungen und eine Verringerung der Abgabenbelas-
tung werden die Einkommen der privaten Haushalte und ihre Konsumnachfrage starken. Die Be-
schaftigungsexpansion verlangsamt sich aber und damit auch der RUckgang der Arbeitslosigkeit.
Der Staatshaushalt wird in den kommenden Jahren einen Uberschuss erzielen.

Konjunkturberichterstattung: Methodische Hinweise und Kurzglossar

Kennzahlen zur Wirtschaftslage

Wirtschaftschronik. IV. Quartal 2018
Angelina Keil

Der Sonderbericht der UNO Uber die Klimaerwdrmung zeigt die Risiken auf, die bei einer Erder-
wdarmung um 1,5°C gegenuUber der Zeit vor der Industrialisierung drohen. Um die Erwdrmung auf
diese Marke zu begrenzen, mUssen die Netto-COz-Emissionen weltweit bis 2050 auf Null gesenkt
werden. Die 27 verbleibenden EU-Mitgliedsi&nder stimmen dem Entwurf des Austrittsverirages des
Vereinigten Konigreiches aus der EU zu. Eine Zustimmung des britischen Parlaments zum "Brexit-
Vertrag" ist unsicher. — Der Osterreichische Verfassungsgerichtshof trifft eine generelle Klarstellung
Uber ein Verbot des Pflegeregresses. Die oberdsterreichische Regelung einer unterschiedlichen
Hoéhe der Mindestsicherung fUr dsterreichische Staatsangehdrige und subsididr Schutzberechtigte
und Asylberechtigte ist laut dem Europdischen Gerichtshof EU-rechtswidrig.

Investitionen steigen 2019 in der Sachgitererzeugung. Ergebnisse des
WIFO-Investitionstests vom Herbst 2018

Klaus S. Friesenbichler, Werner HOlzl, Gerhard Schwarz

Die Hochschéatzung anhand der Angaben der im WIFO-Investitionstest erfassten Unternehmen
ergibt fur 2019 insgesamt eine Expansion der Investitionen um 9,6% gegenuber 2018. Kleine und
mittelgroBe Betriebe weiten ihre Investitionen dabei stdrker aus als GroBunternehmen. Insbeson-
dere die Hersteller von Vorprodukten sowie von nichtdauerhaften Konsumgutern werden ihre In-
vestitionen heuer deutlich anheben. Fir Osterreichs Gesamtwirtschaft rechnet das WIFO 2019 mit
einem Anstieg der Bruttoanlageinvestitionen um real 3,1%.

Die nachhaltigen Folgen der Finanzkrise
Gunther Tichy

Die Finanzkrise in den USA I6ste in allen Industrieldndern einen tiefen Einbruch der wirtschaftlichen
Akftivitat aus, der bis heute nicht Uberwunden ist. Das widerspricht der historischen Erfahrung, wo-
nach die wirtschaftlichen Folgen einer Finanzkrise sp&testens nach zehn Jahren, die politischen
Folgen — Radikalisierung und Rechtsruck — nach etwa finf Jahren Uberwunden sind. Zwar wuchs
die Wirtschaft zuletzt wieder im AusmaB des Vorkrisentrends, das Niveau der wirtschaftlichen Ak-
tivitat liegt aber in nahezu allen Industriel@ndern nach wie vor um etwa ein Zehntel darunter;
auch die mittelfristigen Prognosen erwarten keine Tendenz eines Aufholens, eher ein weiteres Ab-
driften. Es ist unklar, wie weit die Senkung des Trends Folge von Nachfrageschwdche, verzdgerter
Anpassung, Kumulierung verunsichernder Schocks oder eines Strukturbruches ist. Die Analyse |&sst
vermuten, dass Elemente eines Strukturbruches dominieren: Die westlichen Industrieldnder bUB-
ten an Dominanz auf dem Weltmarkt ein, und die Politik tendiert dazu, mit protekfionistischen
MaBnahmen gegenzusteuern. Die Unternehmen dUrften das verringerte Niveau der Aktivitat in-
zwischen als "normal" ansehen und ihre Pl&ne darauf abgestellt haben.

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1) 1
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Der EU-Vorschlag zur Harmonisierung der Kérperschaftsteuer. Auswirkungen fiir Osterreich
Simon Lorefz, Margit Schratzenstaller

Das bestehende System der gefrennten Gewinnbesteuerung in jedem Land der Tatigkeit bringt
hohe Verwaltungskosten fur Unternehmen und Steuerbehdérden und die Mbglichkeit von interna-
tionaler Gewinnverlagerung mit sich. Um diesen Nachteilen entgegenzuwirken, prdsentierte die
Europdische Kommission nun eine Neuauflage des Richilinienvorschlages fir eine gemeinsame
konsolidierte Kérperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage (GKKB). Demnach sollen multinationale
Konzerne innerhalb der EU die Bemessungsgrundlage fUr die Korperschaftsteuer einheitlich be-
rechnen. In einem zweiten Schritt soll die unternehmensweite Bemessungsgrundlage konsolidiert
und anhand eines VerteilungsschlUssels (Formelzerlegung) auf die MitgliedslGnder aufgeteilt wer-
den. Wie der Vergleich der harmonisierfen Bemessungsgrundlage mit der aktuellen Regelung in
Osterreich vermuten lasst, waren die statischen fiskalischen Auswirkungen der EinfGhrung einer
einheitlichen Bemessungsgrundlage gering. Die Konsolidierung und Formelzerlegung wurde ei-
nen mdaBigen RUckgang der Steuereinnahmen in Osterreich bewirken. Langerfristig wirde die
EinfUhrung der GKKB den Steuerwettbewerb nicht vollstédndig eliminieren, sondern vielmehr des-
sen Natur wesentlich verdndern. Der Wettbewerb innerhalb des Geltungsbereiches verlagert sich
von Gewinnen zu Aufteilungsfaktoren.

H Cyclical Slackening from High Level of Activity. Economic Outlook for 2018 to 2020

Calendar of Economic Events. Fourth Quarter of 2018

Investment is Expected to Increase in Manufacturing in 2019. Results of the WIFO Autumn 2018
Investment Survey

The Lasting Consequences of the Financial Crisis

The EU Proposal to Harmonise Corporate Income Tax. Implications for Austria

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

Alle Artikel im Volltext online verfugbar (PDF) ¢ Kostenloser Zugriff fUr Forderer und Mitglieder des WIFO sowie
fir Abonnenten und Abonnentinnen
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KONJUNKTURPROGNOSE H

Stefan Schiman

Konjunkturabkuhlung auf hohem Niveau
Prognose fur 2018 bis 2020

Konjunkturabkiihlung auf hohem Niveau. Prognose fir 2018 bis 2020

Das Wirtschaftswachstum ist in Osterreich noch sehr kraftig und wird sich 2019 etwas abkihlen. Getragen wird die aktuelle Hoch-
konjunktur von der Industrieproduktion, aber auch die Bau- und Dienstleistungen liefern wesentliche Wachstumsimpulse. Eine Ab-
schwdchung ist im Bereich der Investitionen zu verzeichnen. Solide Lohnerhdhungen und eine Verringerung der Abgabenbelastung
werden die Einkommen der privaten Haushalte und ihre Konsumnachfrage starken. Die Beschaftigungsexpansion verlangsamt sich
aber und damit auch der Riickgang der Arbeitslosigkeit. Der Staatshaushalt wird in den kommenden Jahren einen Uberschuss
erzielen.

Cyclical Slackening from High Level of Activity. Economic Outlook for 2018 to 2020

From the current stfrong pace driven by industrial output, construction and services, economic growth in Austria is sef to ease some-
whatin 2019. While business investment is showing early signs of weakening, private household income and consumption will benefit
from solid wage increases and a lower tax burden. With fewer jobs being created, the reduction of unemployment will lose mo-
mentum. The general government balance will furn to a surplus in the years to come.

Kontaki:
Stefan Schiman, MSc: WIFO, 1030 Wien, Arsenal, Objekt 20, stefan.schiman@wifo.ac.at

JEL-Codes: E32, E66 * Keywords: Konjunkturbericht, Konjunkturprognose

Die Konjunkturprognose entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. Zu den Definitionen
sieche "Methodische Hinweise und Kurzglossar', in  diesem Heft und hitp://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-
Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf ¢ Abgeschlossen am 18. Dezember 2018.

Wissenschaftliche Assistenz: Asfrid Czaloun (astrid.czaloun@wifo.ac.at), Maria Riegler (maria.riegler@wifo.ac.aft)

Die Osterreichische Wirtschaft befindet sich zur Zeit in der Hochkonjunktur. 2018 wird
das BIP-Wachstum mit 2,7% deutlich héher sein als im Durchschnitt des Euro-Raumes.
Bestimmend dafur ist vor allem die rege Industriekonjunktur, aber auch die meisten
anderen Wirtschaftsbereiche expandieren kraftig. Der Produktionszyklus hat seinen
Hoéhepunkt zwar Uberschritten, die Industriebetriebe sind aber Uberwiegend optimis-
fisch hinsichtlich der kUnftigen Entwicklung. Die Expansion ihrer Investitionst&tigkeit
drosseln die Unternehmen jedoch schon schrittweise. 2018 wurde relativ wenig impor-
tiert, und es bildeten sich keine neuen Lagerbestdnde mehr. Die AbkUhlung, die sich
auf der Nachfrageseite ankundigt, wird auch von den unterschiedlichen Konjunktur-
modellen prognostiziert. 2019 wird daher mit einem robusten, aber geringeren Wirt-
schaftswachstum von 2,0% gerechnet, 2020 mit +1,8%.

Die Einkommen der privaten Haushalte entwickeln sich im Prognosezeitraum gunstig.
Die AbschlUsse der Herbstlohnrunde 2018 lagen etwas Uber den Erwartfungen, und die
expansive Fiskalpolitik, insbesondere die EinfUhrung des Familienbonus, dédmpft die
Abgabenbelastung. Dies starkt den privaten Konsum, der im Prognosezeitraum zur
StUtze des Wirtschaftswachstums wird. Zudem liefert die Auslandsnachfrage weiterhin
wesentliche Impulse fUr die heimische Produktfion. Das Wachstum verl&uft im Euro-
Raum zwar zdh, aber konfinuierlich. In den USA wird die Wirtschaft, gestGfzt vom
Staatshaushalt, auch 2019 kraftig expandieren, und in Osteuropa bleibt die Konjunktur
dynamisch. Selbst von einem ungeregelten Brexit ware die Wertschépfung in Oster-
reich nur geringfUgig betroffen; das Risiko einer Wirtschaftskrise in Italien scheint sich
zuletzt verringert zu haben.

Die aktuelle Hochkonjunktur prégt auch die Lage auf dem Arbeitsmarkt; das Stellen-
angebot und die Beschdaftigung expandieren zlgig, die Arbeitslosigkeit sinkt. Auf-
grund der prognostizierten KonjunkturabkUhlung wird sich deren RUckgang aber

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 3-15 3



Il KONJUNKTURPROGNOSE

verlangsamen. Zudem bleibt die Arbeitsuche aufgrund des anhaltend lebhaften Zu-
zuges, vor allem aus den osteuropdischen EU-LAdndern, und der steigenden Erwerbs-
beteiligung schwierig. Trotz der regen Beschdaftigungsexpansion wird die Zahl der Ar-
beitslosen daher 2020 noch knapp 300.000 betragen. Neben dem Arbeitsmarkt profi-
tiert von der aktuellen Konjunkturlage auch der Staatshaushalt. Aufgrund der kréfti-
gen Zunahme der Steuereinnahmen durfte bereits 2018 ein ausgeglichener Haushalt
erzielt worden sein. FUr 2019 und 2020 wird mit einem BudgetUberschuss gerechnet.

Ubersicht 1: Hauptergebnisse der Prognose

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Bruttoinlandsprodukt, real + 1,1 + 20 + 2,6 + 27 + 2,0 + 1.8
Herstellung von Waren + 1,3 4= 3,9 + 4,8 + 50 + 3.0 + 2.4
Handel +1,9 +1,2 + 1,1 +1,2 + 1,5 + 1.8
Private Konsumausgaben, real’) + 04 + 1,4 + 1.4 + 1.7 + 17 +1.8
Dauerhafte Konsumguter + 1,9 + 3.0 + 0.5 =05 + 1.0 + 25
Bruttoanlageinvestitionen, real + 23 + 4,3 + 3,9 i+ &5 + 26 + 20
AusrUstungen?) + 43 +78 + 4,2 + 3.9 SERCAI + 24
Bauten +0,1 + 0.4 + &9 * Gl +20 + 1.6
Exporte, real F 35 + 27 + 4,7 + 4,7 &Y + 3.8
Warenexporte, fob i+ &5 + 2,1 + 4,9 + 52 + 4,2 + 4,2
Importe, real + 3,6 + 3.4 + 5,1 + 3.0 + 34 + 32
Warenimporte, fob + 4,1 + 3,2 + 4,2 + 29 + 3.6 + 3.4
Bruttoinlandsprodukt, nominell F 3 SIS + 38 + 44 + 4,1 + 3.9
Mrd. € 344,26 356,24 369,90 386,12 402,07 417,73
Leistungsbilanzsaldo in % des BIP 1.7 2,5 2,0 2.3 2.3 2.4
Verbraucherpreise + 0,9 + 0,9 + 2,1 + 20 + 21 + 20
Dreimonatszinssatz in% - 00 - 03 - 03 =03 - 03 0.2
Sekunddrmarktrendite?) in% 0.7 0.4 0,6 0.7 1.0 2,0
Finanzierungssaldo des Staates
(laut Maastricht-Definition) in % des BIP -10 - 1.6 - 08 + 00 0.4 0.5
Unselbstandig aktiv Beschaftigte?) +1,0 + 1,6 + 20 + 25 + 1,5 + 1,2
Arbeitslosenquote
In % der Erwerbspersonen (Eurostat)?) 57 6,0 5,5 4,9 4,6 4,6
In % der unselbsténdigen
Erwerbspersonens) 9.1 9.1 8,5 7.7 7.3 7.2

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. - ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen. - 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von
10 Jahren (Benchmark). — 4) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld be-
ziehen bzw. Présenzdienst leisten. — 5) Labour Force Survey. — ¢) Arbeitslose laut Arbeitsmarktservice.

1.  Weitere Eskalation des Handelsstreites zwischen USA und China vorerst abgewendet

Osterreichs Exportwirtschaft
kénnte von Handelsumlen-
kung infolge des Handels-
streites zwischen den USA
und China profitieren.

Die vorliegende Prognose
beruht auf der Annahme ei-
nes geregelten Brexit.

Der Handelsstreit der USA mit China erreichte mit der EinfUhrung eines Strafzolls von
10% auf KonsumguUterimporte aus China im Volumen von 200 Mrd. $ am 24. Septem-
ber 2018 eine neue Eskalationsstufe. Die Effekte auf den AuBenhandel werden im
1. Halbjahr 2019 schlagend werden und den bilateralen Handel zwischen den USA
und China spUrbar dadmpfen. Darauf deutet etwa der Exportindikator des chinesi-
schen Einkaufsmanagerindex im verarbeitenden Gewerbe hin. Eine weitere Eskalo-
tion des Handelskonfliktes wurde hingegen vorerst abgewendet. Die fir Anfang 2019
geplante Erhdhung des Strafzolls auf 25% wurde vorldufig um 920 Tage aufgeschoben.
Allerdings ist fraglich, ob China ausreichend Zugest&ndnisse machen wird. Wenn die
USA den Handelskonflikt dann weiter vorantreiben, werden davon nicht nur Hersteller
in China beftroffen sein, sondern auch deren Zulieferer in anderen L&dndern Sudostasi-
ens. Chinas Exporte in die USA weisen einen hohen Importanteil insbesondere aus Ja-
pan, Korea, Taiwan und Thailand auf. Fir Osterreich ergeben sich daraus aber keine
negativen Effekte; in den ersten neun Monaten 2018 stiegen die Lieferungen in die
USA und nach China sogar besonders kraftig.

Der Brexit ist das zweite Thema, das die Debatten um die Entwicklung der Weltwirt-
schaft derzeit beherrscht, und fur Osterreich bedeutsamer als der Handelskonflikt zwi-
schen den USA und China. Falls der nun vorliegende Vertragsentwurf zum Austritt des
Vereinigten Kénigreichs aus der EU von beiden Seiten angenommen wird, ist ein ge-
regelter Ubergang gewdhrleistet, der keine nennenswerten Effekte auf die heimische
Wirtschaft haben wird. Dieses Szenario wird in der vorliegenden Prognose unterstellt,
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KONJUNKTURPROGNOSE H

obgleich sein Eintfreten nach aktuellem Erkenntnisstand keineswegs gewiss ist (siehe
Kasten).

Handelseffekte eines "Hard Brexit"

Die vorliegende Prognose beruht auf der Annahme, dass ein Vertrag zur Regelung
des Austrittes des Vereinigten Kdnigreichs aus der EU ("Brexit") zustande kommt. Eine
fUr 11. Dezember geplante Abstimmung des britischen Parlamentes Uber den vor-
liegenden Vertragsentwurf wurde wegen der absehbaren Ablehnung aber ver-
schoben. Sollte eine Einigung ausbleiben und der Brexit nicht verschoben werden,
dann erfolgt ein ungeregelter Austritt ("Hard Brexit"). Dies wirde spurbare Verwer-
fungen im AuBenhandel nach sich ziehen, die vor allem der britischen Volkswirt-
schaft schaden wirden. Im Fall eines Hard Brexit verldsst das Vereinigte Konigreich
die EU-Zollunion und betreibt den bilateralen Handel auf Basis der in den WTO-
Regeln festgeschriebenen MeistbegUnstigungsklausel. Ferner wirde das Vereinigte
Kdénigreich alle bilateralen Handelsabkommen mit Drittlédndern verlieren und auch
mit diesen nur auf Basis von WTO-Vereinbarungen Handel treiben, denn alle beste-
henden bilateralen Handelsabkommen (wie z. B. CETA) wurden fUr die gesamte EU
verhandelt und sind nicht automatisch auf ein Nicht-Mitglied Gbertragbar. Die Han-
delspartner, wie etwa Kanada, mUssten formal einem neuen bilateralen Vertrag mit
dem Vereinigten Kénigreich zustimmen und kénnten Vereinbarungen abdndern.
Eine Neuverhandlung von Handelsabkommen wird jedenfalls Zeit in Anspruch neh-
men, sodass das Vereinigte Kénigreich bei einem Hard Brexit handelspolitisch zu
den am meisten isolierfen Industrieldndern weltweit zahlen wirde.

FUr das Vereinigte Kénigreich bedeutet ein Hard Brexit eine deutliche Einschrénkung
der Exporte in die EU, der Importe aus der EU und eine kraftige Steigerung des In-
landshandels, da heimische Waren relativ zu ausléndischen biliger werden. Schon
2019 wirden die Exporte des Vereinigten Kénigreichs in die EU um 27% bis 48% ein-
brechen'), die Exporte der EU in das Vereinigte Kénigreich um 22% bis 39%, der in-
I&ndische Warenhandel wirde um 11% bis 28% steigen. Die Handelsumlenkung in-
nerhalb der EU sowie im Handel mit Drittldndern ist hingegen relativ gering. FUr die
EU liegt der Effekt auf den Binnenhandel zwischen +0,5% und +1,8%.

Insgesamt steigt das Preisniveau im Vereinigten Kénigreich, und die Realeinkom-
men sinken. Der Realeinkommens- und Wertschépfungsverlust wdére sehr unter-
schiedlich verteilt. FUr das Vereinigte Konigreich betragt er 2019 1% bis 5%, fUr die EU
und fUr Osterreich nahezu 0%. Drittlénder wirden nur geringflgig profitieren.

1) Oberhofer, H., Pfaffermayr, M., "Estimating the Trade and Welfare Effects of Brexit. A Panel
Data Structural Gravity Model", WIFO Working Papers, 2017, (546), hitps://www.wifo.ac.at/

wwa/pubid/é0830.

2.  Prozyklische Fiskalpolitik facht Aufschwung in den USA weiter an

Das Wirtschaftswachstum beschleunigte sich in den USA 2018 auf 2,9%. Dazu trugen
vor allem die Investitionen bei, die nicht zuletzt durch die Steuerreform angefacht wur-
den. Zudem entwickelte sich der private Konsum anhaltend robust. Die Fiskalpolitik
bleibt 2019 expansiv und wird das Wirtschaftswachstum um bis zu Y2 Prozentpunkt er-
hoéhen. Die Geldpolitik wird hingegen schrittweise gestrafft. Der Ausgang der Parla-
mentswahlen vom November 2018 hat keine wesentlichen Auswirkungen auf die Wirt-
schaftsentwicklung bzw. die Wirtschaftspolitik. Der Konjunkturaufschwung ist in den
USA bereits weit fortgeschritten. Die Arbeitslosenquote ist GuBerst niedrig (November
3.7%), die Kerninflationsrate liegt bei 2%, und die Aktienkurse erreichen Héchstwerte.
Die geringe Renditedifferenz zwischen lang- und kurzfristigen Staatsanleinen deutet
auf einen Konjunkturumschwung in den kommenden 1 bis 3 Jahren hin. Die akfuellen
Daten zeigen aber keine Anzeichen einer Abschwdé&chung. Die Stimmungsindikatoren
tendieren weiter nach oben, insbesondere das Verbrauchervertrauen signalisiert kré&f-
tige Zuwdchse. Somit durfte der lange Aufschwung wohl auch 2019 anhalten.
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3. Zahes Wachstum halt Preisdruck im Euro-Raum gering

Im Euro-Raum verlor die Konjunktur heuer an Dynamik, das BIP-Wachstum betrug 2,0%.
Neben der konjunkturbedingten Verlangsamung, die u. a. die drei groBten Volkswirt-
schaften Deutschland, Frankreich und ltalien betraf, d&émpfte ein Angebotsengpass
in der Autoindustrie das Wachstum. Vor allem deutsche Autohersteller reagierten sp&t
auf die seit September geltenden neuen Vorschriften fir die Abgasmessung zur Zerti-
fizierung von Neuwagen, sodass sich die Zulassung verzégerte. Tausende Pkw wurden
zwischengelagert und die Produktion stark gedrosselt. Geplante Autokdufe und Lie-
ferungen in andere EU-Ladnder wurden verschoben. Nicht nur in der Produktion, son-
dern auch in Dienstleistungsbranchen, die mit der Autoindustrie eng verbunden sind,
dUrften die Effekte betrdchtlich gewesen sein. Wahrend dieser Sonderfaktor das Wirt-
schaftswachstum 2018 démpfte, dUrfte er 2019 umgekehrt fUr zusatzlichen Schub sor-
gen, da die Produktionsausfalle zumindest teilweise nachgeholt werden. In Deutsch-
land wdchst die Wirtschaft aber aufgrund des mittlerweile geringeren Expansionspo-
tentials langsamer als in Osterreich.

Ubersicht 2: Internationale Konjunktur

Gewicht2017in% 2015 2016 2017 2018 2019 2020
Waren-  Welt- BIP real, Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
exporte!)  BIP?)

EU 28 + 23 + 20 + 24 + 22 + 1.8 + 1.8
EU 27 67,0 14,2 + 23 + 2,1 + 2,6 + 23 + 1.9 + 19
Euro-Raum 52,2 11,6 + 2,1 + 19 + 24 + 20 + 1,7 + 1.8
Deutschland 30,2 38 + 1,7 + 22 + 22 + 1,6 + 1,6 + 19
Italien 6,4 1.8 + 09 + 1,1 + 1,6 + 1,0 + 1,0 + 1,2
Frankreich 4,9 2.2 + 1,1 + 1.2 + 22 + 1.6 + 1.3 + 1.4
MOEL 58%) 14,3 1.6 + 4,1 + 28 + 44 + 45 + 32 + 25
Tschechien 3.7 0.3 + 53 i 25 + 43 + 29 + 2,6 + 22
Ungarn 3.4 0.2 + 3,5 + 23 + 4,1 + 4,6 + 2,6 + 2,1
Polen 3.1 0.9 + 3.8 + 3,1 + 438 + 5,1 * &5 + 2,7
USA 6.8 15,3 + 29 + 1,6 + 22 + 29 + 25 + 1,7
Schweiz 58 0.4 + 1,3 + 1,6 + 1,6 + 27 + 1,6 + 1,7
Vereinigtes Kénigreich 2.8 2.3 + 23 + 1.8 + 1.7 + 1.3 + 1.3 + 1,5
China 2,6 18,2 + 6,9 + 6,7 + 6,9 + 6,5 + 6,1 + 57
Insgesamt
Kaufkraftgewichtet4) 50 + 4,0 + 3.5 + 4,0 + 4,0 + 3.6 + 3.2
Exportgewichtet?) 84 + 2,4 + 2,1 + 2,6 +24 + 2,0 +1,9
Marktwachstumé) + 3.7 +34 + 6,5 + 50 + 4,2 + 4,2
Annahmen zur Prognose
Erddlpreis
Brent, $ je Barrel 52,5 43,7 54,3 72 60 60
Wechselkurs
Dollar je Euro 1,110 1,107 1,129 1,18 1,15 1,17
Internationale Zinssatze
EZB-Hauptrefinanzierungssatz’), in % 0.1 0.0 0.0 0,0 0.0 0.1
Sekunddrmarktrendite Deutschland, in % 0.5 0.1 0.3 04 0.8 1.9

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Osterreichische Warenexporte. — 2) Kaufkraftgewichtet. — 3) Tsche-
chien, Ungarn, Polen, Slowenien, Slowakei. — 4) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kdnigreich, China; gewich-
tet mit dem Bruttoinlandsprodukt zu Kaufkraftparitéten 2017. - 5) EU 27, USA, Schweiz, Vereinigtes Kénigreich,
Chinag; gewichtet mit den &sterreichischen Warenexportanteilen 2017. - ¢) Ver&dnderungsrate real der Wa-
renimporte der Partnerldnder, gewichtet mit dsterreichischen Exportanteilen. —7) Mindestbietungssatz.

Die Stimmungsindikatoren fUr den Euro-Raum erreichten 2018 ihren Héhepunkt und
tendieren nun abwdarts. Sie befinden sich allerdings noch deutlich im positiven Bereich
und signalisieren ein recht robustes Wachstum, wenngleich dieses geringer ausfallen
wird als 2018. Der Konjunkturzyklus ist im Euro-Raum noch nicht so weit fortgeschritten
wie in den USA. Die Arbeitslosigkeit ist in einigen Landern noch recht hoch (u. a. Frank-
reich, Italien, Spanien), und die Kerninflationsrate befindet sich unter dem Zielwert der
EZB. Diese stellt Ende 2018 zwar die Ankdufe von Staatsanleihen ein, die sie zur StUt-
zung der Konjunktur unternimmt. Die ersten Zinsschritte werden aber wohl nicht schon
2019 folgen, wie bisher angenommen, sondern erst 2020. Dies sollte auch das Finanz-
marktrisiko fUr besonders exponierte Lander wie etwa ltalien dédmpfen.
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Abbildung 1: Indikatoren der Wirtschaftsentwicklung und der Wirtschaftspolitik
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Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten,
ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung; Bruch 2007/08 wegen Umstellung der Beschdaftigtenstatistik. — 2) EinschlieBlich mili-
tarischer Waffensysteme. — 3) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von 10 Jahren (Benchmark).

4. Annahme fur Roholpreis deutlich gesenkt

Im Oktober 2018 stieg der Rohdlpreis auf Gber 80 $ je Barrel. Die Verteuerung war groB-
teils spekulationsbedingt, da der Markt aufgrund der Sanktionen gegen den Iran, die
im November fUr den Energiesektor in Kraft traten, eine Verknappung des Angebotes
erwartete und die Rohdlreserven aufgestockt wurden. Diese BefUrchtungen erfllliten
sich jedoch nicht, im Gegenteil, die Sanktionen fielen milder aus als angenommen.
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Der Rohdlpreis sank daher seit Oktober markant. Da das weltweite hohe Angebot den
Preis in ndchster Zeit deckeln durfte, wird die Annahme zum Rohdlpreis gegeniber
der WIFO-Prognose vom Oktober 2018 von 75 $ je Barrel im Jahr 2019 auf 60 $ gesenkt.

5.  Osterreich: Konjunkturabkihlung auf hohem Niveau

Nach einer &uBerst lebhaften Expansion kihlte die Industriekonjunkturin Osterreich im
lIl. Quartal 2018 ab, die Wertschépfung der SachgUtererzeugung nahm gegenuber
der Vorperiode um nur mehr 0,2% zu. Ein Sondereffekt in der Autobranche wie in
Deutschland kann in einer disaggregierten Analyse fir Osterreich nicht identifiziert
werden. Im Vorjahresvergleich zeigte sich die Industriekonjunktur hingegen noch
recht robust (+2,3% gegenuber dem lll. Quartal 2017). Dies spiegelt sich auch in den
Umfragen unter den Herstellern. Laut WIFO-Konjunkturtest schétzt die Gberwiegende
Mehrheit der Unternehmen die aktuelle wirtschaftliche Lage positiv ein, wenngleich
sich der Anteil seit Anfang 2018 etwas verringert hat. Auch fUr die kommenden Mo-
nate ist der GroBteil der Unternehmen optimistisch. Anders als in der Industrie, die in
den letzten zwei Jahren im EU-Vergleich Uberdurchschnittlich stark expandierte,
schwdchten sich die Bau- und Dienstleistungen im lll. Quartal nicht ab. Sowohlim Vor-
quartals- als auch im Vorjahresvergleich lieferten sie anhaltend robuste Wachstums-
beitrdge. Die aktuelle Lage (IV. Quartal 2018) wie auch die Entwicklung in den kom-
menden Monaten beurteilen die Unternenmen dhnlich optimistisch wie in der Indust-
rie. In der Bauwirtschaft verbesserten sich die Zukunftsaussichten zuletzt sogar.

Abbildung 2: Konjunkturbild Osterreich
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Q: WIFO. - ') Trend-Konjunktur-Komponente.
Die heimische Wirtschaft be- Das WIFO setzt mehrere Modelle zur Prognose der kurzfristigen Wirtschaftsentwicklung
findet sich in einer Hochkon- ein, darunter theoriebasierte DSGE-Modelle sowie datengetriebene Faktormodelle.
junkturphase, die intensiver FUr 2018 signalisieren einige Modelle eine reale BIP-Wachstumsrate von 2,7%, andere

ist als im Durchschnitt des

liegen etwas darunter. FUr eine Jahresrate von weniger als 2,7% mUsste sich das
Euro-Raumes.

Wachstum im IV. Quartal allerdings auf 0,3% oder darunter verlangsamt haben, nach
+0,40% im lll. Quartal, +0,55% im IIl. und +0,76% im |. Quartal 2018. Ein solcher Rickgang
im IV. Quartal 2018 ist angesichts der Abwdartstendenz der Stimmungsindikatoren zwar
nicht ausgeschlossen, erscheint aber in Anbetracht inres hohen Niveaus und der Ver-
besserung der Lage auf dem Arbeitsmarkt im Oktober und November zu abrupt. Das
WIFO geht fUr 2018 daher von einer BIP-Wachstumsrate von 2,7% aus.
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Eine weitere Beschleunigung ist angesichts dieser Intensitat und der Abwdartstendenz
der Vorlaufindikatoren nicht zu erwarten. Tatséchlich signalisieren alle Modelle for
2019 eine Abschwdchung des Wirtschaftswachstums. Zuziglich des Kalendereffektes
von rund +0,1% (ein zusatzlicher Arbeitstag) ergeben die Modelrechnungen Jah-
reswachstumsraten von 1,5% bis 2,3% mit einem Mittelwert von 1,9%. Das WIFO geht
fUr 2019 weiterhin von einer Wachstumsrate von 2,0% aus. Der leicht optimistische Aus-
blick beruht zum einen auf der BerUcksichtigung der expansiven Fiskalpolitik, insbe-
sondere der EinfUhrung des Familienbonus. Zum anderen wird angenommen, dass der
RUckgang der Pkw-K&ufe kompensiert wird.

FOr das Jahr 2020 ergeben die Modellrechnungen fur das Wirtschaftswachstum eine
groéBere Bandbreite von 1,3% bis 2,5%, wobei sich der Mittelwert auf 1,7% verringert.
Ein Kalendereffekt von rund +0,1% ist hier bereits bericksichtigt, da 2020 ein weiterer
zusatzlicher Arbeitstag anfdllt. Die meisten Modelle signalisieren fir das Jahr 2020 eine
KonjunkturabkUhlung als Folge des kraftigen akfuellen Aufschwunges. Zugleich er-
hohte sich das Wachstumspotential, nicht zuletzt aufgrund der lebhaften Zuwande-
rung aus den osteuropdischen EU-Ladndern. Laut der mittelfristigen WIFO-Prognose
vom Oktober 2018 wird sich das Trend-Wachstum ab 2020 auf Uber 2% pro Jahr be-
schleunigen. Die in der vorliegenden Prognose fur 2020 veranschlagte Wachstums-
rate von 1,8% berUcksichtigt diese Entwicklung, signalisiert aber auch eine Konjunktur-
abschwdéchung. Zudem wird ein weiterer expansiver Impuls der &ffentlichen Haus-
halte unterstellt, da der Familienbonus 2020 voll wirksam wird.

Ubersicht 3: Technische Zerlegung der Wachstumsprognose des realen BIP

2017 2018 2019 2020
WachstumsUberhang') Prozentpunkte + 09 + 1.2 + 07 + 0.7
Jahresverlaufsrate?) in% + 3.0 + 2,1 + 1.9 + 1,5
Jahreswachstumsrate in % + 26 + 27 + 20 + 1.8
Bereinigte Jahreswachstumsrates) in% + 27 + 2,7 + 1.9 + 1.7
Kalendereffekt4) Prozentpunkte - 04 + 0,0 + 0,1 + 0,1

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Effekt der unterj@hrigen Dynamik im Vorjahr auf das Wachstum des
Folgejahres. Jahreswachstumsrate, wenn das BIP des aktuellen Jahres auf dem Niveau des IV. Quartals des
Vorjahres bleibt, Trend-Konjunktur-Komponente. — 2) Beschreibt die Konjunkturdynamik innerhalb eines Jah-
res. Vorjahresverdnderung im IV. Quartal, Trend-Konjunktur-Komponente. — 3) Trend-Konjunktur-Kompo-
nente. — 4) Effekt der Zahl der Arbeitstage und des Schalttages.

5.1 Industriekonjunktur erreicht 2018 Hohepunki

Wie die Entwicklung nach Branchen zeigt, erreichte die Wirtschaftsdynamik in der In-
dustrie in der Hochkonjunktur 2018 ihren Hohepunkt. GegenUber der WIFO-Prognose
vom Oktober 2018 wird das Wertschdpfungswachstum aber abwdarts revidiert, der
Produktionszyklus fallt flacher aus als bisher angenommen. Im Vorjahresvergleich be-
schleunigt sich aber das Wachstum in der Herstellung von Waren und in den mit der
Industrie eng verbundenen sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen weiter (auf
+5,0% bzw. +4,1%). FUr 2019 wird eine Abschwdchung auf +3,0% bzw. 2,3% prognosti-
ziert und fUr 2020 eine weitere Verlangsamung. Ein Konjunkturabschwung ist dies aber
nicht, denn die Zuwachsraten liegen im mittelfristigen Durchschnitt oder darUber. Die
Prognose eines Abschwunges in der Industrie erscheint aus heutiger Sicht verfriht; in
den RUckmeldungen der Betriebe gibt es daflr keine Anzeichen. Der WIFO-
Konjunkturindikator fUr die SachgUtererzeugung tendiert zwar seit Anfang 2018 ab-
wdrts, aber eher geringfUgig und auf einem &uBerst hohen Niveau. Die Uberwiegende
Mehrheit der Unternehmen ist zuversichtlich und sorgt sich mehr um die VerfUgbarkeit
von ausreichend Kapazitéten und qualifiziertem Personal als um einen Einbruch der
Nachfrage.

Die Wertschopfung der Bauwirtschaft erndhte sich 2018 starker als bisher angenom-
men; sie expandierte wahrscheinlich &hnlich lebhaft wie 2017, als sich das Wachstum
markant beschleunigt hatte. Die Unternehmensumfragen zeigen einen ungebroche-
nen Opfimismus fur die kommenden Monate, die Nachfrage ist vor allem im Hochbau
weiter lebhaft. Allerdings stoBen viele Unternehmen zunehmend an Kapazitétsgren-
zen. Auf Nachfragespitzen kdnnen sie nicht so flexibel mit ProduktivitGtsausweitungen
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Wdhrend die Investitionstd-
tigkeit 2018 an Dynamik ver-
lor, sorgte die GuBerst ge-
ringe Importnachfrage fur
ein wertschépfungsintensives
Wachstum. Die Auslands-
nachfrage stitzt die Produk-
tion im Inland.

reagieren wie Industriebetriebe. Dies zeigt sich in der Preisentwicklung: Die Inflation
beschleunigte sich im Bereich der Bauinvestitionen 2018 auf 3,5%. Die Abflachung der
Wertschdpfungs- und Investitionszuwdchse auf jeweils 2,0% im Jahr 2019 ist somit im
Lichte der Kapazitdtsengpdsse zu sehen. Dementsprechend werden die Baupreise
weiter kraftig steigen.

Ubersicht 4: Entwicklung der Bruttowertschépfung

Zu Herstellungspreisen

2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020
Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr
in%

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Land- und Forstwirtschaft, Fischerei 4,28 4,28 4,28 4,28 + 3,1 +00 +00 £00
Herstellung von Waren einschlieBlich
Bergbau 61,26 6433 6626 6785 +47 +50 +30 +24
Energie- und Wasserversorgung,
Abfallentsorgung 9,72 1035 10,61 1088 +74 +65 +25 +25
Bauwirtschaft 16,52 17,00 17,34 17,62 + 3,1 +29 +20 +146
Handel, Instandhaltung und
Reparatur von Kfz 36,29 3673 3728 3795 + 1,1 +12 +15 +18
Verkehr 1602 1682 1732 1784 +30 +50 +30 +30
Beherbergung und Gastronomie 13,50 1404 1439 1465 +14 +40 +25 +18
Information und Kommunikation 10,15 10,45 10,71 1098 +26 +30 +25 +25
Finanz- und Versicherungs-
dienstleistungen 1239 1229 1258 1285 +34 -08 +24 +2]
Grundsticks- und Wohnungswesen 26,57 2713 27,62 2812 +13 + 21 +18 +18
Sonstige wirtschaftliche
Dienstleistungen’) 28,36 29,53 3021 3078 +35 + 4,1 +23 +19
Offentliche Verwaltung?) 4936 5000 5065 5131 +13 +13 +13 +13
Sonstige Dienstleistungen3) 7.74 7.78 7.82 786 -0, +05 +05 +05
Wertschépfung der
Wirtschaftsbereiche?) 291,77 300,18 306,46 31228 + 26 +29 +2] + 1,9
Bruttoinlandsprodukt 326,75 335,62 342,33 34845 +26 +27 +20 +18
Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Erbringung von freiberuflichen, wissenschaftlichen, technischen und

sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen (ONACE 2008, Abschnitte M bis N). — 2) EinschlieBlich Sozialversi-
cherung, Verteidigung, Erziehung, Unterricht, Gesundheits- und Sozialwesen (ONACE 2008, Abschnitte O bis
Q). - 3) EinschlieBlich Kunst, Unterhaltung und Erholung, private Haushalte (ONACE 2008, Abschnitte R bis
U). —4) Vor Abzug der GUtersubventionen und vor Zurechnung der GUtersteuern.

Ubersicht 5: Produktivitét

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Gesamtwirtschaft
Bruttoinlandsprodukt, real + 1,1 + 2,0 + 2,6 + 2,7 + 20 + 1,8
Geleistete Arbeitsstunden’) - 04 + 2,1 + 1,6 + 1.8 + 1,2 + 1,2
Stundenproduktivitét?) + 1,6 - 00 +09 + 09 +0.38 + 0,6
Erwerbstatige?) + 07 + 14 +1,7 + 19 + 1,2 +0.9
Herstellung von Waren
Produktion?) + 1.8 + 89 + 4,8 + 50 + 80 + 24
Geleistete Arbeitsstunden?) - 01 + 0,4 + 1.5 + 2,1 + 0,6 + 0.2
Stundenproduktivitét?) + 1.9 + &l + 82 +28 + 24 +22
Unselbstandig Beschdaftigtet) + 0,5 + 0,6 + 1,6 + 2,1 + 0.8 + 04

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden laut VGR. - 2) Produktion
je geleistete Arbeitsstunde. — 3) Unselbsténdige und Selbstdndige laut VGR (Beschdaftigungsverhdlt-
nisse). — 4) Neftoproduktionswert, real. — ) Von unselbstdndig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunden laut
VGR. - ¢) Laut VGR (Beschdaftigungsverhdlinisse).

5.2

Wdhrend die Industrieproduktion 2018 noch kréftig expandierte, war der Hohepunkt
des Investitionszyklus bereits Uberschritten (ausgenommen Bauinvestitionen). Die Dy-
namik der AusrUstungs- und der Lagerinvestitionen verringerte sich neuerlich und somit
der Wachstumsbeitrag der gesamten Inlandsnachfrage. Nach einer sehr lebhaften
Expansion im Jahr 2017 verflachte 2018 auch die Importdynamik, und zwar stérker als
die Abschwdchung der Investitionszuwdchse und der Rickgang der Pkw-Kaufe impli-
ziert hatten. Die Gesamtnachfrage war deshalb 2018 sehr wertschdpfungsintensiv. Zu-
gleich signalisiert die Importd&dmpfung aber auch eine Sattigung des Investitions-

Investitionen verlieren an Schwung, Exporte wachsen robust
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bedarfs. Wahrend also die Produktion 2018 noch stark expandierte, lieB die Nach-
frage der heimischen Unfernehmen schon nach.

Ubersicht 6: Entwicklung der Nachfrage

Real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

2017 2018 2019 2020 2017 2018 2019 2020

Mrd. € (Referenzjahr 2010) Verdnderung gegen das Vorjahr

in%
Konsumausgaben insgesamt 231,14 234,50 237,92 241,56 + 1.4 + 1.5 + 1.5 + 1.5
Private Haushalte!) 166,93 169,77 172,66 17577 + 14 + 17 # 1.7 + 1.8
Staat 64,22 64,74 6526 6578 + 1,5 +08 + 038 + 038
Bruttoinvestitionen 82,05 8494 8685 8762 +56 +35 # 2,9 + 09
Bruttoanlageinvestitionen 77.14 7986 8193 8359 + 39 SRS + 2,6 + 20
AusrUstungen?) 27,59 28,56 2942 3000 + 46 +35 + 3.0 + 20
Bauten 3328 34,31 34,99 BB IS+ Il + 20 + 1,6
Sonstige Anlagend) 16,44 17.18 17,73 1824 +37 +45 # G2 + 29
Inl&ndische Verwendung 315,37 320,91 326,26 330,69 + 27 + 1.8 + 1.7 + 1.4
Exporte 187.86 196,68 204,27 21209 + 47 + 47 # &Y + 38
Reiseverkehr 13,86 14,21 14,49 14,71 + 29 + 25 + 2,0 + 1.5
Minus Importe 176,44 181,71 187,85 19385 + 5,1 + 30 +34 +32
Reiseverkehr 727 7.67 7.94 8,15 + 846 i 5,5 + 35 + 27
Bruttoinlandsprodukt 326,75 335,62 342,33 34845 +26 +27 + 20 + 1.8
Nominell 369,90 386,12 402,07 41773 +38 + 44 + 4,1 + 3,9

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck. - 2) Ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme. — 3) Uberwiegend geistiges Eigentum (Forschung und Entwicklung,
Computerprogramme, Urheberrechte).

Kraftige Impulse erhdlt die Produktion hingegen weiterhin aus dem Ausland. Sowohl
in den Industrie- als auch in den Schwellenldndern war der Absatz Gsterreichischer
Erzeugnisse 2018 rege, die Weltmarktanteile stiegen. Die Nachfrage aus Deutschland,
dem wichtigsten Absatzmarkt, expandierte trotz der Probleme in der Autoindustrie
schwungvoll. Besonders lebhaft verlief der Kfz-Export nach Italien und in die USA. Uber-
durchschnittlich stark wuchsen zudem die Lieferungen nach Polen und nach China.
Die heimischen Exporte behaupten sich demnach in der sich rasch wandelnden Welt-
wirtschaft gut. Die Prognose geht daher von konstanten Marktanteilen aus, obwohl
sich die preisliche Wettbewerbsfahigkeit gemessen am real-effektiven Wechselkurs
leicht verschlechtert. Laut den Annahmen zur internationalen Konjunktur verlangsamt
sich 2019 das Wachstum auf den Auslandsmdrkten ein wenig.

5.3 Solides Lohnwachstum starkt privaten Konsum

Der Anstieg der Lohne und Gehdlter wird sich 2019 neuerlich beschleunigen. Die Ab-
schlUsse lagen in der Herbstlohnrunde 2018 etwas Uber den Erwartungen in der WIFO-
Prognose vom Oktober 2018. Nach Abzug von Steuern und Inflation ergeben sich Zu-
gewinne pro Kopf und Arbeitsstunde. 2019 und 2020 wird die Abgabenbelastung
durch den neuen Familienbonus geddmpft, 2019 zudem durch die Senkung der Bei-
frage zur Arbeitslosenversicherung. Das Wachstum der Nettorealldhne ist daher 2019
am héchsten. FUr 2020 wird parallel zur Konjunkturabkihlung mit geringeren Lohnab-
schlUssen gerechnet; zugleich dampft die kalte Progression dann wieder zunehmend
die Entwicklung der Nettoldhne. Aufgrund dieser insgesamt gunstigen Einkommens-
entwicklung bleibt die Konsumnachfrage der privaten Haushalte im Prognosezeit-
raum kraftig. Der RUckgang des Konsums dauerhafter Guter, der rund 10% des ge-
samten Konsums der privaten Haushalte ausmacht, war ab dem lll. Quartal 2018
hauptsdchlich auf den Ausfall von Pkw-K&ufen zurGckzufUhren und wird 2019 und 2020
kompensiert werden.

Die solide Lohnentwicklung bewirkt in der Industrie ab 2019 einen Aufwdartsdruck auf
die Preise. Dennoch sinkt die Lohnquote im Prognosezeitraum und damit der Anteil
der Wertschdpfung, den die unselbsténdig Beschdaftigten erhalten. Eine Ursache die-
ser gegenldaufigen Entwicklung ist die Produktivit&tskluft zwischen Industrie und Dienst-
leistungen: In allen Branchen herrscht derzeit eine rege Nachfrage. In den meisten
Dienstleistungsbranchen bringt dies — &hnlich wie in der Bauwirtschaft — kréftige Preis-
steigerungen mit sich, da keine entsprechenden Produktivit&tsfortschritte realisiert
werden (k&nnen). Der gesamtwirtschaftliche Preisauftrieb wird daher fast ausschlieB3-
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lich durch die Dienstleistungen bestimmt und in den Lohnrunden abgegolten. In der
Industrie wird dies durch Uberdurchschniftliche ProduktivitGtszuwdchse kompensiert.
Allerdings werden sich diese konjunkfurbedingt verringern, und der zUgige Preisauf-

trieb 16st dann auch einen milden Aufwdartsdruck auf die Sachguterpreise aus.

Ubersicht 7: Konsum, Einkommen und Preise

2015
Private Konsumausgaben') + 04
Dauerhafte KonsumguUter + 1,9
Nichtdauerhafte KonsumgUter und
Dienstleistungen + 0.3
VerfUgbares Einkommen der privaten
Haushalte - 02
Sparquote der privaten Haushalte
EinschlieBlich Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6.8
Ohne Zunahme betrieblicher
Versorgungsanspriche 6,1
Forderungen an inldndische
Nichtbanken (Jahresendsténde) + 1.8
Inflationsrate
National 0.9
Harmonisiert 0.8
Kerninflation?) 1.7

2016 2017 2018 2019
Verénderung gegen das Vorjahr in %, real
+ 1.4 + 1.4 + 1.7 + 1,7
+ 3,0 +# 05 - 05 + 1,0
+ 1.2 + 1.5 + 1.9 + 1.8

a5

2,5 + 0,5 + 2,0 + 1,7

In % des verfigbaren Einkommens

7.8 6,8 7,1 72
71 6,2 6,5 6,6

Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

1.8 + 0.9 + 3.0 + 1,6
In%

0,9 2.1 2,0 2,1

1.0 2.2 2.1 2,1

1.5 2.2 1.9 2,0

2020

+ 1.8

+ 25

+ 1.7

+ 1,6

7.0

6,4

+ 2,0

2,0
2,0
2,1

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Private Haushalte einschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbs-
zweck. — 2) Ohne Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel (Fleisch, Fisch, Obst, GemUse).

Ubersicht 8: L8hne, Wettbewerbsf&higkeit

2015
L&hne und Gehdilter pro Kopf!)
Nominell, brutto +2,0
Real?)
Brutto +1,1
Netto +0.6

Léhne und Gehdlter je geleistete Arbeitsstunde’)

Real, netto?) +2,0
Lohnquote, bereinigt?) 69.3
LohnstUckkosten, nominell4)

Gesamtwirtschaft +1,7

Herstellung von Waren +0,9

Effektiver Wechselkursindex Industriewaren?)
Nominell -29
Real -29

2016 2017 2018 2019
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+23 +1.4 +24 +2,6

+1.4 -0.7 +0,4 +0,5

+4,3 -09 +0,1 +0,6

+3,6 -038 -0,0 +0,8

In %
68,4 67,9 67.4 67,1

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+1,6 +0,6 +1,3 +2,0
-0,5 -1,2 -0.2 +1,0
+1,2 +0,7 +1,9 -0.5
+1,3 +1,0 +1,7 -0,7

2020

+2.2

+0,2

+0,0

+0.2

+1.8
+0,5

+0,4
+03

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Laut VGR. - 2) Deflationiert mit dem VPI. - 3) Arbeitnehmerentgelte in
Relation zum Volkseinkommen, bereinigt um die Verdnderung des Anteils der unselbsténdig Beschaftigten
an den Erwerbstétigen gegenUber dem Basisjahr 1995. —4) Arbeitskosten in Relation zur Produkfivitat (Arbeit-
nehmerentgelte je von unselbst@ndig Beschdaftigten geleistete Arbeitsstunde im Verhdlinis zum BIP je von
Erwerbstdtigen geleistete Arbeitsstunde). — ) Export- und importgewichtet, real, gemessen am harmonisier-

ten VPI.
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5.4 Rickgang der Arbeitslosigkeit verlangsamt sich

Die Lage auf dem Arbeitsmarkt verbesserte sich im Oktober und November 2018 wei- . .

. . . . Die Zahl der Arbeitslosen ver-
ter und belegte damit die anhaltend robuste Konjunktur im IV. Quartal 2018. Die Be- ringert sich bis 2020 nur auf
schaftigung und die Zahl der offenen Stellen expandierten anhaltend, die Arbeitslo- knapp unter 300.000.
sigkeit sinkt. Der Stellenandrang, der parallel zum Aufschwung seit Mitte 2015 zurGck-
geht, sank auf 4 Arbeitslose je offene Stelle und war damit so gering wie zuletzt wah-
rend der Hochkonjunktur Anfang der 1990er-Jahre. Damals war die Arbeitslosenquote
aber um gut 2 Prozentpunkte niedriger gewesen als heute. In Anbetracht der aktuel-
len Konjunkturlage ist die Arbeitslosigkeit daher noch relativ hoch. Ein anhaltend ho-
hes Wachstum des Arbeitskrafteangebotes infolge des regen Zuzuges von Arbeitskraf-
ten aus dem Ausland und der steigenden Erwerbsbeteiligung erschwert die Arbeitsu-
che im Inland. Zudem schwindet die Nachfrage nach geringqualifizierten Arbeitskraf-
ten.

Ubersicht 9: Arbeitsmarkt

2015 2016 2017 2018 2019 2020
Ver&nderung gegen das Vorjahrin 1.000
Nachfrage nach Arbeitskréften

Aktiv Erwerbstatige’) +42,5 + 62,3 +76,4 +93.0 + 60,0 + 50,0
Unselbstandig aktiv Beschaftigte!)?) +33.2 +53,7 +70,7 + 88,0 +55,0 +45,0
Inldndische Arbeitskrafte + 6,3 +17.7 +23,8 + 33,0 +18,0 +13,0
Ausl@ndische Arbeitskréfte +27,0 + 36,0 + 46,8 +55,0 +37.0 +32,0
Selbsténdige?) + 93 + 8,6 + 57 + 50 + 50 + 50

Angebot an Arbeitskréften
Bevdlkerung im erwerbsfahigen Alter

15- bis 64-Jahrige +523 +658 +230 +16.2 + 94 + 58
Erwerbspersonen4) +77.5 + 653 +59.0 + 65,5 + 48,0 + 48,0
Uberhang an Arbeitskréften
Arbeitslose (laut AMS) + 35,0 + 3.0 -17.3 -27.5 -12,0 - 20
Personen in Schulung -10,2 + 2,1 + 49 - 35 - 80 + 00

In%
Arbeitslosenquote

In % der Erwerbspersonen (laut Eurostat)s) 57 6,0 55 4,9 4,6 4,6

In % der Erwerbspersonen (laut AMS) 8.1 8.1 7.6 6,9 6,5 6,4

In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen

(laut AMS) 9.1 9.1 8,5 7.7 7.3 7.2

Veré&nderung gegen das Vorjahrin %

Erwerbspersonen4) + 1.8 + 1,5 + 1.4 + 1,5 + 1,1 + 1,1
Unselbsténdig aktiv Beschdaftigte!)?) + 10 + 16 + 20 + 25 + 1,5 + 12
Arbeitslose (laut AMS) +11,0 + 0.8 - 49 - 81 - 38 - 07
Stand in 1.000 354,3 357.3 340,0 312,5 300,5 298,5

Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungs-
geld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. — 2) Laut Hauptverband der 8sterreichischen Sozialversicherungs-
fréger. — 3) Laut WIFO, einschlieBlich freier Berufe und Mithelfender. — 4) Aktiv Erwerbstatige plus Arbeits-
lose. - 5) Labour Force Survey.

Aufgrund dieser Faktoren nahm der Anteil der Langzeitarbeitslosen in den letzten Jah-
ren deutlich zu. Der 2018 noch duBerst dynamische RUckgang der Arbeitslosigkeit wird
sich mit dem Nachlassen der Konjunktur verlangsamen. Wenn Mitte 2020 die Perso-
nenfreizbgigkeit fUr Kroatien in Kraft fritt, wird der Wettbewerb unter den Arbeitsuchen-
den noch etwas intensiver. Die Zahl der Arbeitslosen durfte dann kaum mehr zurick-
gehen und 2020 knapp unter 300.000 liegen.

5.5 Uberschuss der 6ffentlichen Haushalte ab 2019

Aufgrund der kraftigen Aufkommensentwicklung, u. a. im Bereich der Kérperschaft-
steuer und der Kapitalertragsteuer, ist der Finanzierungssaldo des Staates bereits 2018
ausgeglichen. Die weitere Senkung der Arbeitgeberbeitrdge zum Familienlastenaus-
gleichfonds und der Beitrage zur Arbeitslosenversicherung bremste den Anstieg der
Staatseinnahmen. Die Inanspruchnahme des Familienbonus wird das Steueraufkom-
men 2019 um 0,6 Mrd. €, 2020 um 1,1 Mrd. € verringern. Der Unterschied ergibt sich
daraus, dass die Entlastung 2019 nur Uber die Lohnverrechnung erfolgt, 2020 auch
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Uber die Arbeitnehmerveranlagung. Die Prognose berUcksichtigt zudem die Senkung
der Beifrdge zur Unfallversicherung ab 2019 (100 Mio. €) und die RUcksefzung des
Mehrwertsteuersatzes auf Ubernachtungen von 13% auf 10% (120 Mio. €).

Parallel zur gesamtwirtschaftlichen Lohnentwicklung stiegen die Gehdlter im &ffentli-
chen Dienst 2018 deutlich. Zudem wurde der Personalbestand aufgrund der EU-
Ratsprésidentschaft und im Exekutivdienst aufgestockt. 2019 ergibt sich aus den relo-
tfiv hohen AbschlUssen der Herbstlohnrunde 2018 eine weitere Beschleunigung des An-
stieges der Arbeitnehmerentgelte. Die &ffentlichen Bruttoinvestitionen nehmen 2018
und 2019 schwdcher zu als 2017, da umfangreiche Investitionen der OBB auf 2020
verschoben wurden. Die Erhdhung der Forschungsprédmie von 12% auf 14% der For-
schungsaufwendungen sorgt fur einen Anstieg der Subventionen, welcher 2020 durch
den Wegfall des Beschdaftigungsbonus gebremst wird. Die Abnahme der Zinsausga-
ben, die den Staatshaushalt schon in den vergangenen Jahren entlastete, halt im
Prognosezeitraum an. Die Ausgaben fUr soziale Sachleistungen werden deutlich aus-
geweitet, verstarkt durch den Entfall des Pflegeregresses. Der Pensionsaufwand durfte
ebenfalls wieder stérker wachsen: Zum einen erreichen geburtenstarke Jahrgdnge
zunehmend das Pensionsalter. Zum anderen steigt mit den Léhnen und Gehdltern
auch die Héhe der Neupensionen, und die Bestandspensionen werden dem zigigen
Preisauftrieb entsprechend angepasst.

Ubersicht 10: Fiskal- und geldpolitische Kennzahlen

2015 2016 2017 2018 2019 2020
In % des BIP
Budgetpolitik
Finanzierungssaldo des Staates!) - 10 - 16 - 08 + 0,0 0.4 0,5
Primdrsaldo des Staates 1.3 0,5 1.0 1.6 1.8 1.8
Staatseinnahmen 50,1 48,7 48,4 48,3 47,9 47,3
Staatsausgaben 51,1 50,3 49,2 48,3 47,5 46,9
In %

Geldpolitik
Dreimonatszinssatz - 00 - 03 - 03 - 03 - 03 0,2
Sekunddrmarktrendite?) 0,7 04 0,6 0,7 1,0 2,0
Q: WIFO. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Laut Maastricht-Definition. — 2) Bundesanleihen mit einer Laufzeit von

10 Jahren (Benchmark).

Eine Einsparung ergibt sich durch die Indexierung der Familienbeihilfe fir im Ausland
lebende Kinder. Hier besteht allerdings weiterhin Rechtsunsicherheit hinsichtlich der
Vereinbarkeit mit europdischem Recht. Mégliche Mehrkosten oder Einsparungen auf-
grund der Zusammenlegung der Sozialversicherungstrager sind in der Prognose nicht
berUcksichtigt. Eine erwartete Zunahme der EU-Beitrdge aufgrund des Brexit wird im
Prognosezeitfraum noch nicht wirksam.

6.  Prognoserisiken

Die Konjunktur steht in Osterreich zur Zeit auf einer festen Basis. Die Exportbranche war
2018 in vielen Regionen erfolgreich. Zudem Ubertrifft die Nachfrage in immer mehr
Bereichen die Produkfionskapazitat, sodass ein Nachfrageausfall auf bestimmten
Madarkten durch die Nachfrage auf anderen Markten ausgeglichen werden kann. Eine
solche regionale Handelskompensation k&dnnte im Fall der Produktionsverzégerungen
in der deutschen Autoindustrie 2018 bereits eine Rolle gespielt haben, denn die hei-
mischen Zulieferer erlitten insgesamt keine empfindlichen EinbuBen.

Vom Handelsstreit zwischen den USA und China ist kein nennenswertes Risiko fur die
kunftige Entwicklung abzuleiten, selbst wenn er weiter eskalieren sollte. Bislang kénnte
Osterreich von der Handelsumlenkung sogar etwas profitiert haben. Die handelspoli-
tischen Provokationen der USA gegenuber Europa haben nachgelassen; ein Wieder-
aufflammen dieses Konfliktes wirde die Osterreichische Wirtschaft treffen, zumal sie
einen Handelsuberschuss gegenuber den USA aufweist.

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 3-15 WIFO



KONJUNKTURPROGNOSE H

Der bevorstehende Brexit bleibt ein Unsicherheitsfaktor, obwohl Osterreichs Wirtschaft
davon gemdRB allen Simulationen nur maBig betroffen ware. Eine Modellsimulation
kann jedoch ein solches bisher unbekanntes Ereignis nie in allen seinen Facetten er-
fassen. Zudem kdnnte ein ungeregelter Austritt des Vereinigten Kénigreichs aus der EU
unvorhersehbare Kettenreaktionen auf den internationalen Finanzmdarkten auslésen
mit entsprechend negativen Effekten auf die Konjunktur.

Am meisten betroffen wdare die heimische Wirtschaft wohl von einer Krise in Italien, die
durch einen Bank-Run ausgeldst werden kénnte. ltalienische Anleger fransferieren ihre
Ersparnisse bereits vermehrt ins Ausland, weil sie den Zugriff der Regierung beflrchten.
Zuletzt lenkte diese im Konflikt mit der Europdischen Kommission aber ein. Eine weitere
Eskalation zeichnet sich derzeit nicht ab. Das Misstrauen der Bevolkerung durfte damit
wohl wieder abnehmen.

Abbildung 3: Unsicherheitsintervalle fir die Prognose des realen
Bruttoinlandsproduktes

50% 70%
5.0 1 90% Realisiert

------------- Unsicherheit in der Messung —e—— Prognose

4,0 4

2,0 A

Vera&nderung gegen das Vorjahrin %

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Q: WIFO. Berechnet aufgrund der in der Vergangenheit realisierten Prognosefehler.

Im Inland ergibt sich ein Prognoserisiko aus der Entwicklung der Investitionen: Deren
Wachstum schwdcht sich laut Prognose nur geringfugig ab. Der Investitionszyklus ist
aber sehr volatil, und der kraftigen Steigerung der AusrUstungsinvestitionen seit 2016
kédnnte demndéchst ein starkerer RUckgang folgen. In der aktuellen Unternehmensum-
frage der Wirtschaftskammer ("WKO-Wirtschaftsbarometer') haben sich die Investiti-
onserwarfungen bereits eingetribt. Negative Aussichten zeigt diese Umfrage zudem
hinsichtlich einzelner Indikatoren fUr das verarbeitende Gewerbe wie Auftragslage
und Kapazitdtsauslastung. Dies wurde eine raschere AbkUhlung implizieren als hier
prognostiziert.
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B KONJUNKTURBERICHTERSTATTUNG: GLOSSAR

Methodische Hinweise und Kurzglossar

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

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

Periodenvergleiche

Zeitreihenvergleiche 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 (t]). Er ist definiert als die Jahresverdnderungsrate
des Jahres t,, wenn das BIP im Jahr #, auf dem Niveau des

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

Durchschnittliche Verdanderungsraten

Die Zeitangabe bezieht sich auf Anfangs- und Endwert der Be-
rechnungsperiode: Demnach beinhaltet die durchschnittliche
Rate 2005/2010 als 1. Ver&dnderungsrate jene von 2005 auf
2006, als lefzte 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, VPl und HVPI

Die Inflationsrate misst die Ver&nderung der Verbraucherpreise
gegenilber 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'.
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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

(hitps://www.wifo.ac.at/daten/wifo-wirtschaftsdaten).

Internationale Konjunkturindikatoren

Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote

Ubersicht 2:  Verbraucherpreise

Ubersicht 3:  Internationale Aktienkursindizes

Ubersicht 4:  Dreimonatszinssaize

Ubersicht 5: Sekunddrmarktrendite

Wechselkurse

Ubersicht 6: Referenzkurse der wichtigsten Wahrungen zum Euro
Weltmarkt-Rohstoffpreise

Ubersicht 7:  HWWI-Index

Kennzahlen fir Osterreich

Volkswirtschaftliche Gesamirechnung laut ESVG 2010

Ubersicht 8: Verwendung des Bruttoinlandsproduktes und Herstellung

. von Waren

Ubersicht 9:  Einkommen und Produktivitat

Konjunkturklima

Ubersicht 10: WIFO-Konjunkturklimaindex und WIFO-FrUhindikator

Tourismus

Ubersicht 11: Tourismusentwicklung in der laufenden Saison

AuBenhandel

Ubersicht 12: Warenexporte und Warenimporte

Landwirtschaft

Ubersicht 13: Markt- und Preisentwicklung von Agrarprodukten

Herstellung von Waren

Ubersicht 14: Produktion, Beschdaftigung und Auftragslage

Ubersicht 15: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir die
Sachgutererzeugung

Bauwirtschaft

Ubersicht 16: Bauwesen

Binnenhandel

Ubersicht 17: Umsatze und Beschdaftigung

Internationale Konjunkturindikatoren

Ubersicht 1: Standardisierte Arbeitslosenquote

2015 2016 2017 2017

V. Qu.
OECD insgesamt 6,8 6,3 58 55
USA 5.3 4,9 4,4 4,1
Japan 3.4 3.1 2,8 2.7
Euro-Raum 10,9 10,0 9.1 8.7
Belgien 8.5 7.9 7.1 6,4
Deutschland 4,6 4,2 3.8 3.6
Irland 10,0 8.4 8,7 6,4
Griechenland 25,0 23,5 21,5 21,0
Spanien 22,1 19.6 17,2 16,5
Frankreich 10,4 10,1 9.4 9.1
Italien 11,9 11,7 11,3 11,0
Luxemburg 6,5 6,3 5,6 5.4
Niederlande 6,9 6,0 4,9 4,4
Osterreich 57 6,0 5,5 54
Portugal 12,6 11,2 9.0 8.1
Slowakei 11,5 9.7 8,1 7.6
Finnland 9.3 8,9 8,6 8.4
Tschechien 5,1 4,0 2.9 2.4
Ungarn 6,8 5,1 4,2 3.9
Polen 7.5 6,2 4,9 4,4
Schweiz 4,8 4,9 4,8 4,8

Private Haushalte
Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima

Verkehr
Ubersicht 19: GUter- und Personenverkehr

Bankenstatistik
Ubersicht 20: Zinss&tze, Bankeinlagen und -kredite

Arbeitsmarkt

Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarktindikatoren
Ubersicht 22: Beschdftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen
Ubersicht 23: Arbeitslosenquote und Stellenandrang

Preise und Lohne

Ubersicht 24: Verbraucherpreise und GroBhandelspreise
Ubersicht 25: Tarifléhne

Ubersicht 26: Effektivverdienste

Soziale Sicherheit

Ubersicht 27: Pensionen nach Pensionsversicherungstrégern

Ubersicht 28: Pensionen nach Pensionsarten

Ubersicht 29: Durchschnittsalter bei Neuzuerkennung der Pension in
Jahren

Ubersicht 30: Beitréige des Bundes zur Pensionsversicherung

Entwicklung in den Bundeslandern

Ubersicht 31: Tourismus — Ubernachtungen

Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der Sachgutererzeugung
Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen

Ubersicht 34: Beschaftigung

Ubersicht 35: Arbeitslosigkeit

Ubersicht 36: Arbeitslosenquote

Staatshaushalt

Ubersicht 37: Staatsquoten

2018 2018
LQu. IL.Qu. IIl.Qu. Juni Juli August Septem- Oktober Novem-
ber ber
In % der Erwerbspersonen (saisonbereinigt)

54 518 5,3 5,3 5 5,3 52 52 52
4,1 3.9 3.8 4,0 3.9 3.8 3.7 3.8 3.7
2,5 2.4 2,4 2,4 2,5 2.4 2.3 2.4 2,5
8.5 8.3 8.0 8.2 8.1 8.0 8.0 8.0 7.9
6,1 6,3 57 6,2 6,0 57 55 5,5 56
3.5 34 3.4 3.4 3.4 3.4 3.4 3.3 33
59 58 57 58 58 57 5,6 54 5,3

20,5 19.4 18,9 19.1 19.1 18,9 18,6 18,6 .
16,2 15,4 15,0 15,2 15,1 15,0 14,9 14,8 14,7
9,2 9.0 9.0 9.0 9,0 9.0 9.0 8,9 8,9
10,9 10,7 10,3 10,7 10,4 10,1 10,4 10,6 10,5
5.5 54 53 5.4 5.4 5.4 52 5.2 5,0
4,1 3.9 3.8 3.9 3.8 3.9 3.7 3.7 &
5,0 4,7 4,9 4,8 4,9 4,9 4,9 4,8 4,7
7.7 7.0 6.8 6,8 6,8 6,9 6,6 6,6 6,6
7.1 6,7 6,3 6,6 6,5 6,3 6,2 6,1 6,0
8,0 7,6 7.3 7.5 7.4 7.3 7.2 72 7.1
23 2,3 2,3 2,3 2,4 2,3 2,2 2,1 1.9

3.7 3.7 3.7 3.7 3.7 3.8 3.7 3.7 .
4,0 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8 3.8

4,9 4, 43 . . . . . .

Q: OECD; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at
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Ubersicht 2: Verbraucherpreise
2015 2016 2017 2017 2018 2018

IV. Qu. .Qu.  1I.Qu.  lILQu. Juni Juli August Septem- Oktober Novem-
ber ber

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Verbraucherpreisindex
OECD insgesamt + 06 +
USA
Japan
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Euro-Raum
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Deutschland
Irland
Griechenland
Spanien
Frankreich
Italien
Luxemburg
Niederlande
Osterreich
Portugal
Slowakei
Finnland

Tschechien

Ungarn

Polen

Schweiz 0.8

Q: Statistik Austria; OECD; WDS — WIFO Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.
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Ubersicht 3: Internationale Aktienkursindizes
2016 2017 2018 2018 2018
I. Qu. II. Qu. .Qu. IV.Qu. August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

+13.0 -
+16,2
+22,0 -
+34,9
+14,0

Europa, MSCI Europa -10
Euro-Raum, STOXX 50 -12
Deutschland, DAX 30 =7
5

1

Osterreich, ATX

Vereinigtes Kénigreich, FTSE 100 —

Ostmitteleuropa,

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

Russland, RTS Index
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Amerika

USA, Dow Jones Industrial
Average

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

+21.4 +15,2 +23,1 +17,0
+16,9 +12,1 +17.5 +12,7
+27.7 +20,0 +28,6 +253

5,8 +17.0
3.7 +16,4
57 +13.1
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Japan, Nikkei 225 =11
China, Shanghai Index -19
Indien, Sensex 30 Index -3

+19.5 +10.4 +16,0 +14,5 +13.8 = 1,1 +143 +16,4 + 7.0
+ 82 - 9.4 + 43 - 21 -16,0 -22,4 -16,4 -19.0 -23.2
+17.3 +14,4 +21,0 +14,5 +17.0 + 64 +19.8 +17.3 + 69

Q: Macrobond. ¢ Rickfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at
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Ubersicht 4: Dreimonatszinssdtze

2016 2017 2018 2018 2018
I. Qu. .Qu.  lIL.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber

In%

USA
Japan
Kanada
Euro-Raum
Tschechien
Danemark
Ungarn
Polen
Schweden
Vereinigtes Kénigreich
Norwegen
Schweiz
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Ubersicht 5: Sekundarmarkirendite

2016 2017 2018 2018 2018
I. Qu. I.Qu. lIl.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
In%

USA 1.8 2.3 2,9 2.8 2.9 2.9 3.0 2.9 2.9 3.0 3.2 3.1 2.8
Japan - 0.1 0.0 0.1 0.1 0.0 0.1 0,1 0.0 0.1 0.1 0.1 0,1 0.0
Kanada 1.3 1.8 2,3 2,2 2.3 2.3 2,3 2.2 2.3 2.4 2,5 2.4 2,1
Euro-Raum 0,9 1.2 1.3 1.2 1.2 1.3 1.4 1.2 1.4 1.3 1.6 1.4 1.2
Belgien 0.5 0.7 0.8 0.8 0.8 0.7 0.8 0.7 0.7 0.8 0.9 0.8 0.8
Deutschland 0,1 0.3 0.4 0,6 0.4 0.3 0.3 0.3 0.3 0.4 04 0.3 0.2
Irand 0.7 0.8 1.0 1,0 0.9 0.9 1.0 0.8 0.9 0.9 1,0 1,0 0.9
Griechenland 8,4 6,0 4,2 4,1 4,2 4,1 4,4 3.9 4,2 4,2 4,4 4,4 4,3
Spanien 1.4 1.6 1.4 1.4 1.3 1.4 1.5 1.3 1.4 1.5 1.6 1.6 1.4
Frankreich 0.5 0.8 0.8 0.9 0.8 0.7 0.8 0.7 0.7 0.8 0.8 0.8 0.7
Italien 1.5 2,1 2,6 2,0 2.2 2,9 3,8 2,6 3.2 3.0 &5 3.4 3.0
Luxemburg 03 0,5 0,6 0,7 0,6 0,5 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6 0,5 0.4
Niederlande 0.3 0.5 0.6 0.7 0.6 0.5 0.5 0.5 0.5 0.6 0.6 0.5 0.4
Osterreich 04 0.6 0.7 0.8 0.7 0.6 0.6 0.6 0.6 0.7 0,7 0.6 0.5
Portugal 3.2 3.1 1.8 1.9 1.8 1.8 1.9 1.8 1.8 1.9 2,0 1.9 1.7
Finnland 0.4 0.5 0.7 0.7 0.7 0.6 0.6 0.5 0.6 0.7 0.7 0.7 0.6
Ddanemark 0.3 0.5 0.5 0.7 0.5 0.3 0.3 0.3 0.3 04 0.4 0.3 0.2
Schweden 0.5 0.7 0.7 0.8 0,6 0.5 0.6 0,5 0.5 0.6 0,7 0.6 0.5
Vereinigtes Kénigreich 1,2 1.2 1.4 1,5 1.4 1.4 1.4 1.3 1.3 1,5 1,6 1.4 1.3
Norwegen 1.3 1.6 1.9 1.9 1,9 1.8 1.9 1.8 1.8 1.9 2,0 1.9 1.8
Schweiz -03 -01 0.0 0.1 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.1 - 0.1

Q: OeNB; OECD; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Rendite langfristiger staatlicher Schuldverschreibungen. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@
wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at

Wechselkurse
Ubersicht 6: Referenzkurse der wichtigsten Wéhrungen zum Euro
2016 2017 2018 2017 2018 2018
IV.Qu. [.Qu. I.Qu. Il.Qu. IV.Qu. August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber

Fremdwdhrung je Euro

Dollar 1,11 1,13 1,18 1,18 1,23 1,19 1,16 1.14 1,15 117 1,15 1,14 1,14
Yen 120,31 126,65 130,41 132,93 133,13 130,09 129,66 128,76 12820 130,54 129,62 128,79 127,88
Schweizer Franken 1,09 1,11 1,15 1.16 1,17 1.17 1,14 1.14 1,14 113 1.14 1,14 1,13
Pfund Sterling 0.82 0,88 0,88 0.89 0,88 0,88 0,89 0.89 0,90 0,89 0.88 0,88 0,90
Schwedische Krone 9.47 9,64 10,26 9.80 9.97 10,33 10,41 10,32 10,47 10,44 10,38 10,29 10,28
Ddnische Krone 7,45 7,44 7,45 7,44 7,45 7,45 7,46 7,46 7,46 7,46 7,46 7,46 747
Norwegische Krone 9.29 9.33 9,60 9,62 9.63 9,55 9.58 9.64 9.62 9,62 9.48 9.63 9.81
Tschechische Krone 27,03 2633 2564 2565 2540 25,59 2572 2586 25,68 25,61 2582 2594 2584
Russischer Rubel 74,22 65,89 74,06 68,83 69,95 74,01 76,31 75,95 76,67 7888 7561 75555 76,68
Ungarischer Forint 311,46 309,27 31883 311,67 311,07 317,12 32415 322,97 323,02 32482 323,84 322,33 322,74
Polnischer Zloty 4,36 4,26 4,26 4,23 4,18 4,26 4,30 4,30 4,29 4,30 4,30 4,30 4,29
Neuer Rumanischer Leu 4,49 4,57 4,65 4,62 4,66 4,65 4,65 4,66 4,64 4,65 4,67 4,66 4,65
Bulgarischer Lew 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96 1,96
Chinesischer Renminbi 7,35 7,63 7.81 7.79 7.81 7.61 7.92 7.89 7.91 7.99 7.95 7.89 7,84

Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Effektiver Wechselkursindex

Nominell +12 +05 +18 +20 +29 +23 +13 +06 + 10 + 13 + 10 + 05 + 04
Industriewaren + 12 + 07 + 17 + 21 +29 +22 +12 +06 +10 +13 +09 + 05 + 03
Real + 14 + 08 . + 25 +32 + 24 + 1,1 . + 10 + 10 + 07 + 04 .
Industriewaren + 13 + 10 . + 26 + 32 + 23 + 1, . + 09 +09 + 07 +05
Q: OeNB; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at, nathalie.fischer@wifo.ac.at
Weltmarkt-Rohstoffpreise
Ubersicht 72 HWWI-Index
2016 2017 2018 2018 2018
LQu. IL.Qu. IlLQu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Auf Dollarbasis -12,7 +20,5 +235 +164 +348 +344 +107 +394 +318 +323 +314 + 70 - 47
Ohne Energierohstoffe - 08 +112 +18 +12 +113 -15 -34 +23 -24 -41 -10 -33 -59
Auf Euro-Basis -124 +180 +180 + 08 +243 +357 +142 +374 +348 +351 +347 +105 - 10
Ohne Energierohstoffe - 04 +91 -30 -124 +26 -05 -03 +09 -02 -21 +15 -01 - 22
Nahrungs- und Genussmittel + 24 - 46 -92 -186 -63 -76 -29 -102 -47 -76 -27 -38 -20
Industrierohstoffe - 23 +191 +07 -87 +82 +36 + 11 +76 +24 + 10 + 38 + 21 - 23
Energierohstoffe -143 +197 +21,6 + 3,1 +280 +42,1 +165 +439 +41,1 +41,4 +400 +122 - 07
Rohdl -149 +19,5 +237 + 50 +333 +472 +138 +499 +459 +459 +434 + 75 - 68

Q: Hamburgisches WeltWirtschaftsinstitut; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Jahreswerte auf Basis von Monatswerten berechnet. « Rickfragen:
ursula.glauninger@wifo.ac.at
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KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Kennzahlen fir Osterreich
Volkswirtschaftliche Gesamirechnung laut ESVG 2010

Ubersicht 8: Verwendung des Bruttoinlandsproduktes und Herstellung von Waren

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2017 2018
I.Qu. lI.Qu. IV.Qu. L. Qu. I.Qu. I
Verdnderung gegen das Vorjahr in %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)

[9)
IS

Verwendung des Bruttoinlandsproduktes
Bruttoinlandsprodukt + 0.7
Exporte
Importe
Inldndische Verwendung')
Konsumausgaben insgesamt
Private Haushalte?)
Staat
Bruttoinvestitionen3)
Bruttoanlageinvestitionen
AusrUstungen und Waffen-
systeme - 1.4
Bauten
Sonstige Anlagen?) - 04
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Trend-Konjunktur-Komponente, Verénderung gegen das Vorquartal in %, real
(berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
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Bruttoinlandsprodukt
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Importe
Inl&ndische Verwendung')
Konsumausgaben insgesamt
Private Haushalte?)
Staat
Bruttoinvestitionen?)
Bruttoanlageinvestitionen
AusrUstungen und Waffen-
systeme
Bauten
Sonstige Anlagen?)

Bruttowertschépfung zu Herstellungspreisen
Herstellung von Waren +15 +18 +16 + 12 + 08 + 02

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2018 bis 2020: Prognose. — ') EinschlieBlich statistischer Differenz. — 2) EinschlieBlich privater
Organisationen ohne Erwerbszweck. - 3) EinschlieBlich Vorratsverénderung und Nettozugang an Wertsachen. — 4) Uberwiegend geistiges Eigentum (For-
schung und Entwicklung, Computerprogramme, Urheberrechte). ¢« Rickfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at
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Ubersicht 9: Einkommen und Produktivitét

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2017 2018
ILQu. NILQu. IV.Qu. L Qu. I.Qu. II.Qu.
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Nominell

Brutfonationaleinkommen + 27 + 22 + 44 + 37 + 44 + 40 + 38

Arbeithenmerentgelte + 28 + 31 +39 +34 + 45 + 40 + 33 + 33 + 32 + 38 + 47 + 49 + 48
BetriebsUberschuss und Selbstdn-

digeneinkommen +33 + 31 + 36 + 49 + 50 + 47 + 48 + 43 + 55 + 40 + 73 + 40 + 32
Gesamtwirtschaftliche Produktivit&t

BIP real pro Kopf (Erwerbstatige) - 03 +04 +06 +08 +08 +08 +08 +05 +10 +06 + 19 + 10 + 09
BIP nominell Mrd. € 333,15 344,26 356,24 369,90 386,12 402,07 417,73 91,41 92,70 96,50 93,99 9527 96,33
Pro Kopf (Bevolkerung) in€ 38.992 39.893 40.760 42.058 43.659 45240 46.778 10.400 10.534 10.951 10.652 10.781 10.885
Arbeitsvolumen Gesamtwirtschaft') + 0.3 - 04 + 21 + 16 + 18 + 12 + 12 + 13 + 1,1 + 16 + 16 + 18 + 16
Stundenproduktivitdt Gesamtwirt-

schaft?) + 04 +16 -00 +09 +09 +08 +06 +09 + 14 +08 + 20 + 09 + 07

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. 2018 bis 2020: Prognose. — ') Von Erwerbstatigen geleistete Arbeitsstunden. —2) Produktion je
geleistete Arbeitsstunde. » RUckfragen: christine.kaufmann@wifo.ac.at

Konjunkturklima
Ubersicht 10: WIFO-Konjunkturklimaindex und WIFO-Frijhindikator
2017 2018 2018
V. Qu. l. Qu. II. Qu. IIl. Qu. IV. Qu. Juli August  Septem- Oktober Novem- Dezember
ber ber

Indexpunkte (saisonbereinigt)
Konjunkturklimaindex Gesamt-

wirtschaft +20,2 +21,8 +19.2 +19.2 +16.8 +19.4 +18,7 +19.6 +17.9 +16,5 +16,0
Index der aktuellen Lagebeurtei-
lungen +22,4 +24,9 +22,1 +21,3 +18,9 +21,9 +20,7 +21,2 +19.3 +18.4 +19,1
Index der unternehmerischen
Erwartungen +18,0 +18,7 +16.,3 +17,2 +14,6 +16,9 +16,7 +18,0 +16.,4 +14,6 +12,8
Konjunkturklimaindex Wirtschaftsbereiche
Sachgutererzeugung +19.5 +20,2 +17.6 +16,9 +13,0 +16.,6 +17,1 +17,0 +14,6 +13,7 +10,7
Bauwirtschaft +22,5 +23,6 +250 +26,4 +26,4 +27,1 +26,8 +25,2 +25,2 +25,3 +28,6
Dienstleistungen +20,3 +22,5 +19.1 +19.3 +17.4 +19.7 +18,1 +20,2 +18,6 +16,7 +16.8
WIFO-Frihindikator!) . . . . . + 092 + 08 + 08 + 082 + 078 + 062
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 zeithah anzeigt (standardisierte Werte, saisonbereinigt). ¢ RUckfragen: birgit.agnezy@wifo.ac.at, alexandros.charos@
wifo.ac.at, astrid.czaloun@wifo.ac.at
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B KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Tourismus

Ubersicht 11: Tourismusentwicklung in der laufenden Saison
Sommersaison 2017

Umsdatze im Ubernachtungen Umsatze im
Gesamtreise-  Insgesamt Aus dem Ausdem  Gesamireise-
verkehr Inland Ausland verkehr?)

Sommersaison 2018

Verdnderung gegen das Vorjahrin %

+
»
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+
+
@
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+

3.5
54

Osterreich

Wien
Niederdsterreich
Burgenland
Steiermark
Kamnten
Ober&sterreich
Salzburg
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Vorarlberg
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Ubernachtungen’)

Insgesamt Aus dem Aus dem

Inland Ausland
+ 23 + 20 F 2,5
+ 39 + 47 + 87
+ 26 + 07 + 58
- 05 - 18 + &2
+ 10 + 09 + 1,1
+ 0,1 + 22 - 1.2
+ 51 + 4,4 + 58
+ 25 s + 25
+ 29 + 27 + 29
+ 12 + 27 + 10

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Unbereinigte Werte. Wintersaison: 1. November bis 30. April des Folgejahres, Sommersaison:
1. Mai bis 31. Oktober. Umsatze einschlieBlich des internationalen Personentransportes. — 1) Oktober 2018: Hochrechnung. — 2) Schéafzung. ¢ RUckfragen:

sabine.ehn-fragner@wifo.ac.at, susanne.markytan@wifo.ac.at

AuBenhandel

Ubersicht 12: Warenexporte und Warenimporte

August Septem- Oktober

2017 2018 2017 2018 2015 2016 2017 2018 2018
Janner Janner Janner  Juni Juli
bis bis bis
Oktober Oktober Oktober
Mrd. € Anteile in % Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Warenexporte insgesamt 141,9 1255 1000 1000 + 27 - 03 + 82 + 64 + 115 + 114 + 45 +
Intra-EU 28 99.1 88,0 69.8 701 + 30 + 04 + 87 + 66 + 134 + 11,3 + 63 +
Intra-EU 15 739 65,3 52,0 520 + 21 + 05 + 6 + 59 + 124 + 125 + 80 +
Deutschland 42,9 38,1 30,2 304 + 37 + 15 + 70 + 67 + 140 + 11,4 + 64 -
Italien 9.1 8,2 6,4 66 + 03 + 14 + 87 + 89 + 13,1 + 122 + 41 +
EU-L&nder seit 2004 252 22,7 17.8 181 + 58 + 00 + 88 + 85 + 165 + 77 + 20 +
5 EU-Lander!) 20,3 18,3 14,3 146 + 56 - 01 + 94 + 83 + 151 + 88 + 28 +
Tschechien 5.8 4,7 3.7 37 + 85 + 13 + 100 + 55 + 153 + 63 + 00 -
Ungarn 4,8 4,3 3.4 34 + 07 + 15 + 101 + 57 + 84 + 38 + 15 +
Baltische L&nder 0,5 0.5 0.3 04 - 23 + 108 + 29 + 148 + 259 + 54 + 210 +
Bulgarien, Kroatien, Rumdnien 4,3 3,9 3.0 31 + 84 - 00 + 64 + 90 + 220 + 37 - 12 +
Extra-EU 28 42,9 725 30,2 299 + 20 - 18 + 73 + 60 + 70 + 11,7 + 06 +
Schweiz 7.0 58 4,9 47 + 65 + 06 - 23 - 06 - 24 + 114 - 172 -
Westbalkanldnder 1.3 1.1 0.9 09 + 54 + 71 + 77 + 51 - 09 + 98 - 30 +
GUS-Europa 2,9 2,3 2,0 18 - 366 - 27 + 159 - 16 - 35 - 33 + 101 -
Russland - 2.2 1.7 1,3 1.4 - 381 - 48 + 161 - 39 - 34 - 70 + 90 -
Industrieldnder in Ubersee 15,9 14,4 11,2 115 + 11,3 + 03 + 134 + 110 + 11,9 + 125 + 70 +
USA 9.7 8.8 6.8 70 + 167 - 39 + 107 + 104 + 11,5 + 160 + 10,1 +
China 3.7 3.4 2,6 27 - 22 + 02 + 11,7 + 119 + 148 + 91 + 12 +
Japan 1.4 1.3 1.0 10 + 1.4 - 13 + 37 + 149 + 124 + 128 + 194 +
Agrarwaren 10,5 9,2 7.4 73 + 33 + 31 + 66 + 48 + 66 + 73 + 28 -
Roh- und Brennstoffe 7.3 6,7 51 54 - 52 - 26 + 145 + 11,5 + 21,7 + 221 + 146 +
Industriewaren 124,2 109.6 87.5 873 + 31 - 05 + 80 + 62 + 113 + 11,2 + 40 +
Chemische Erzeugnisse 19.8 16,7 14,0 133 + 07 - 10 + 119 - 05 + 56 + 153 - 15 +
Bearbeitete Waren 30,9 28,0 21,8 223 + 23 - 22 + 98 + 76 + 136 + 11,1 + 41 +
Maschinen, Fahrzeuge 56,7 50,2 39.9 400 + 47 + 04 + 78 + 75 + 11,5 + 101 + 51 +
Konsumnahe Fertigwaren 15,8 14,0 11,2 1.1 + 25 + 07 + 32 + 69 + 90 + 90 + 24 +
Warenimporte insgesamt 147,5 129,9 100,0 1000 + 28 + 16 + 88 + 59 + 11,6 + 97 + 38 +
Intra-EU 28 104,5 91,9 70,9 707 + 17 + 31 + 79 + 58 + 96 + 87 + 42 +
Intra-EU 15 82,6 72,2 56,0 555 + 14 + 26 + 74 + 51 + 96 + 69 + 40 -
Deutschland 54,4 46,7 36,9 359 + 14 + 24 + 79 + 30 + 41 + 52 + 10 -
Italien 9.1 8.2 6,2 63 + 21 + 24 + 83 + 85 + 142 + 92 + 128 +
EU-Lander seit 2004 21,9 19.7 14,9 152 + 26 + 48 + 95 + 85 + 96 + 159 + 48 +
5 EU-L&nder!) 19.1 17.2 12,9 133 + 21 + 45 + 94 + 88 + 96 + 173 + 55 +
Tschechien 6,3 5.5 4,3 43 + 32 + 52 + 83 + 54 + 95 + 99 + 58 +
Ungarn 4,0 3.5 2.7 27 - 96 + 18 + 124 + 68 + 34 + 141 + 66 -
Baltische L&nder 0.2 0.2 0.1 02 + 160 + 68 + 186 + 181 + 74 + 121 + 223 +
Bulgarien, Kroatien, Rumdénien 2,6 2.2 1.7 1.7 + 50 + 73 + 99 + 47 + 101 + 72 - 17 -
Extra-EU 28 43,0 38,0 29,1 293 + 57 - 19 + 110 + 60 + 172 + 124 + 28 +
Schweiz 7.6 55 52 42 + 130 - 53 + 74 - 134 + 160 - 69 - 372 -
Westbalkanlénder 1.1 1.0 0.8 08 + 67 + 41 + 145 + 87 + 81 + 55 + 21 +
GUS-Europa 3.5 3.3 2.4 26 + 05 + 16 + 159 + 142 + 227 + 11,8 + 247 +
Russland - 2.8 2.7 1.9 21 + 62 + 1,1 + 123 + 183 + 240 + 192 + 335 +
Industrieldnder in Ubersee 9.9 8,5 6,7 6,6 + 157 - 34 + 141 + 13 + 131 + 50 + 54 -
USA 58 5.1 3.9 39 + 193 - 48 + 162 + 1,7 + 193 + 52 + 149 +
China 8.5 7.5 58 58 + 87 + 02 + 67 + 76 + 86 + 145 + 102 +
Japan 2,1 1.9 1,5 .5 + 69 + 57 + 89 + 62 + 67 + 120 - 1,1 -
Agrarwaren 11,0 9.2 7.5 717 + 34 + 31 + 50 + 14 - 16 + 30 - 11 -
Roh- und Brennstoffe 16,6 15,8 11,3 122 - 140 - 11,6 + 166 + 151 + 288 + 21,7 + 21,6 +
Industriewaren 119,9 104,9 81,3 807 + 59 + 34 + 81 + 50 + 106 + 87 + 17 -
Chemische Erzeugnisse 20,3 17.8 13,7 137 + 42 + 14 + 87 + 41 + 153 + 123 + 10 +
Bearbeitete Waren 23,4 21,3 15,8 164 + 45 + 10 + 103 + 81 + 104 + 123 + 63 +
Maschinen, Fahrzeuge 52,5 45,5 35,6 350 + 61 + 64 + 84 + 48 + 82 + 73 + 02 -

Konsumnahe Fertigwaren 22,0 19.0 14,9 146 + 56 + 47 + 43 + 42 + 110 + 37 + 37
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Monatsdaten fir das aktuelle Jahr werden laufend revidiert. — ) Tschechien

Slowenien, Slowakei. * RUckfragen: irene.langer@wifo.ac.at, gabriele.wellan@wifo.ac.at
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KENNZAHLEN ZUR WIRTSCHAFTSLAGE

Landwirtschaft

Ubersicht 13: Markt- und Preisentwicklung von Agrarprodukten

Marktentwicklung
Milchanlieferung?’)

Marktleistung Getreide insgesamt?)

BEE3) Rindfleisch

BEE?) Kalbfleisch

BEE3) Schweinefleisch
Gefligelschlachtungen?)

2014

3.062
2.735
206

487
97

Erzeugerpreise (ohne Umsatzsteuer)

Milch (4% Fett, 3,3% EiweiB)
Qualitatsweizens)

K&rnermais?)

Jungstiere (Handelsklasse R3)¢)7)
Schweine (Handelsklasse E)¢)
MasthUhner bratfertig, loses)

Q: Agrarmarkt Austria; Statistik Austria; Bundesanstalt fir Agrarwirtschaft; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. —

385
163
151
3.722
1.596
2.338

2015 2016
1.000 t
3.102 3.197
2.540 2819

210 213

8 7

490 475
102 107

€jet

328 303
168 149
133 143
3.884  3.753
1.438 1.501
2114 2093

2017
In.Q
ERIFEES
2.438 .
213 -0,
7 +18
467 - 2,
108 -1
364 +29,
156  + 5,
144 - 0,
3861 + 4,
1668 + 5
2082 -1

2017 2018 2018
u. IV.Qu. L Qu. IL.Qu. Il.Qu. Juni Juli August Septem-
ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
3 +93 +76 +38 +02 +17 +19 -03 -1,
2 + 46 + 66 + 34 + 04 + 24 + 48 + 60 - 85
0 +183 +102 - 28 - 41 - 41 +207 - 66 -199
8 +38 -01 -03 -12 -05 +54 -24 - 62
0O +00 -19 -08 +39 -12 +78 + 54 -15
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %
8 +273 + 95 -19 -86 -59 - 67 - 90 -101
7 +79 -04 +39 + 13 + 49 + 58 + 22 - 33
8 +104 + 67 + 63 + 27 + 57 + 42 + 24 + 172
7 +39 +38 +25 -26 +05 -13 -26 - 38
3 -50 - 61 -158 -133 -164 -15, -11,8 -126
g+ 02 + 1,4 +420 +396 +41,1 +394 +413 +382

1) Milchanlieferung an die Be- und

Verarbeitungsbetriebe. — 2) Wirtschaftsjahre, Summe der Markileistung von Juli bis Juni des n&chsten Jahres, Kérmermais von Oktober bis September
(Wirtschaftsjahr 2014/15 = Jahr 2014). — 3) Bruttoeigenerzeugung (BEE) von Fleisch: untersuchte Schlachtungen in Osterreich einschlieBlich Exporte und
abziglich Importe von lebenden Tieren. — 4) Schlachtungen von Brat-, Back- und SuppenhUhnern in Betrieben mit mindestens 5.000 Schlachtungen im
Vorjahr. — 8) 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 Aufiragslage

2015

Produktionsindex (arbeitstdgig bereinigt)

Insgesamt
Vorleistungen
InvestitionsgUter
Kfz
Konsumguter
Langlebige Konsumguter
Kurzlebige Konsumguter

Beschaftigte

Geleistete Stunden
Produktion pro Kopf
(Beschdaftigte)

Produktion (unbereinigt) je
geleistete Stunde

Auftragseingdnge
Inland
Ausland
Auffragsbestand
Inland
Ausland

I

I+ 1 +

I
O NWN—=—=0ON
LV WANNNOoN

+

|
»
N

o+ o+

+ 61

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

Ubersicht 15: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests fir die Sachgitererzeugung

Konjunkturklimaindex Sachguter-
erzeugung
Index der aktuellen Lagebeur-
feilungen
Index der unternehmerischen
Erwartungen

Auftragsbestéinde zumindest
ausreichend
Auslandsauftragsbestdnde
zumindest ausreichend

Fertigwarenlager zur Zeit
Produktion in den ndchsten

3 Monaten

Geschdftslage in den ndchsten
6 Monaten

Verkaufspreise in den néchsten
3 Monaten

2017
IV. Qu.

+19.5
+21,9
+17.0

84,2
78,4

- 05
+19.4
+16,6
+18,8

2016 2017 2017 2018 2018
IV.Qu. L Qu. I.Qu. Il.Qu. Mai Juni Juli August Septem- Oktober
ber
Verdnderung gegen das Vorjahr in %
+ 26 + 54 + 67 + 55 +54 + 16 +76 + 42 + 27 + 19 + 03 + 42
+ 69 +71 + 71 + 41 + 49 - 11 + 64 + 49 + 42 + 24 - 11 + 23
+ 6,1 +11,7 +11,7 + 34 + 74 + 30 +118 + 74 + 18 + 21 + 30 + 96
+ 27 + 47 +165 +191 +134 + 38 +106 +160 =+ 00 + 45 + 69 +132
+59 +14 + 14 + 24 -24 -19 + 36 -24 + 10 -02 -19 + 02
+218 -28 -28 -30 +22 +39 +50 +22 +69 -02 + 39 +03
+21 +27 +27 +39 -36 -31 +37 -36 -04 -02 -31 -02
+ Q7 =+ I #=FI =B = 4 += Y + 5 + J4 + FH o+ 4+ &I
-03 +17 +30 +30 +27 +32 -234 + 67 + 60 + 26 + 09
+ 56 + 42 + 42 -01 +07 -30 +39 +07 -08 -15 - 30
+5 -10 -20 -21 +50 -54 +42 +11 +02 -12 - 34
+ 27 +111 +90 +131 +78 + 10 + 53 +82 + 73 + 24 - 57
+ 04 +156 +169 +120 -05 -35 - 66 + 80 + 54 + 45 -165
+ 34 + 97 + 67 +134 +104 + 25 + 94 +83 +79 + 18 - 17
+ 36 +21,3 +21,3 +149 +126 + 95 +144 +126 +123 +125 + 95
+ 40 +21,6 +21, +247 +193 +120 +196 +193 +166 +182 +120
+ 35 +21,2 +21,2 +129 4112 + 90 +133 +11,2 +114 +113 + 90
, Macrobond. ¢ RUckfragen: anna.strauss@wifo.ac.at
2018 2018
I. Qu. II. Qu. . Qu. IV. Qu. Juli August  Septem- Oktober Novem- Dezember
ber ber
Indexpunkte (saisonbereinigt)!)

+20,2 +17.6 +16,9 +13,0 +16.,6 +17.1 +17.0 +14,6 +13,7 +10,7
+23,7 +21,0 +19.2 +15,9 +19.6 +19,0 +19,1 +16,2 +16.7 +14,8
+16,8 +14,3 +14,5 +10,0 + 18,7 +15,0 +14,8 +12,8 +10,6 + 6.6

In % der Unternehmen (saisonbereinigt)
86,0 85,3 84,8 82,8 85,6 86.2 82,6 83.8 83,4 81,3
80,1 79.0 77.9 77.3 78,0 771 78,5 77,6 77.1 77.3
Salden aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)

- 08 + 01 + 2,5 + 3.9 + 1,1 + 3.0 38 + 4,0 + 27 + 50
+19.1 +18,1 +17.8 +14,6 +16,9 +18,2 +18,3 +17.7 +13.7 +12,4
+16,3 + 18,9 +13,8 + 84 +10,8 +14,.8 +15,9 +11.8 +10,4 + 30
+19,0 +17.9 +16,0 +16.,4 +15,5 +16,3 +16,3 +16.,5 +16,3 +16,6

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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Bauwirtschaft

Ubersicht 16: Bauwesen

2016 2017 2018 2018 2018
I. Qu. I.Qu. lIl.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Konjunkturdaten!)

Produktion?)

Bauwesen insgesamt + 85 + 55 + 25 + 42 + 49 + 93 + 22 + 32

Hochbau +162 + 40 + 29 + 51 + 83 +11,7 + 43 + 87

Tiefbau + 46 + 78 -138 - 33 - 37 + 13 -103 - 19

Baunebengewerbe?) + 52 + 57 + 72 + 62 + 58 +104 + 57 + 16

Auftragsbesténde + 44 +162 + 92 +11,1  +137 +139 +145 +126

Auftragseingdnge + 1,1 +15,9 - 47 +11,5 + 98 +26,1 + 90 - 35
Arbeitsmarkt

Unselbstandig aktiv Beschaftigte + 12 + 1,7 + 34 + 30 + 32 + 32 + 40 + 33 + 30 + 34 + + 35 + 51
Arbeitslose - 67 -77 -98 -74 -161 -127 -83 -137 -11,6 -128 -11,6 -80 - 73
Offene Stellen +49,6 +41,3 +480 +468 +51,5 +46,7 +459 +380 +50,6 +526 + +512 +608
Baupreisindex

Hoch- und Tiefbau + 1.3+ 21 + 25 + 26 + 31

Hochbau + 1.9 + 27 + 38 + 38 + 38

Wohnhaus-, Siedlungsbau + 18 + 27 + 38 + 37 + 37

Sonstiger Hochbau + 20 + 27 + 39 + 40 + 39

Tiefbau + 06 + 1.3 + 09 + 12 + 20

Q: Statistik Austria; Arbeitsmarkiservice Osterreich; Hauptverband der 8sterreichischen Sozialversicherungstréiger; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond. - 1) Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2018: vorl&ufig; aufgrund der Umklassifikationen von Unternehmen Verschiebung vom Tiefbau zum
Hochbau. - 2) Abgesetzte Produktion nach Akfivitatsansatz. — 3) Vorbereitende Baustellenarbeiten, Bauinstallation und sonstiges Ausbaugewerbe. o
RUckfragen: michael.weingaerfler@wifo.ac.at

Binnenhandel
Ubersicht 17: Umsatze und Beschdftigung
2015 2016 2017 2017 2018 2018
IV.Qu. L Qu. I.Qu. II.Qu. Mai Juni Juli August Septem- Oktober
ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Nettoumsdatze nominell -03 + 13 + 51 + 46 + 31 + 47 +39 + 13 + 63 + 72 + 50 - 04 + 69
Kfz-Handel und -Reparatur +27 +72 +75 +83 +31 +81 -00 +20 +76 +59 + 26 -85 + 11
GroBhandel - 22 -04 + 57 + 49 + 29 + 54 + 65 + 1,7 + 67 +110 + 61 + 28 + 93
Einzelhandel +16 +16 +30 +22 +36 + 19 +13 +02 + 46 + 15 + 44 - 20 + 54

Nettoumsdatze real’) + 07 + 20 + 21 + 1,6 + 1,1 + 2,1 + 12 - 14 + 32 + 4] + 23 - 26 + 42
Kfz-Handel und -Reparatur + 23 + 67 +63 +75 +23 +67 -12 +05 + 65 + 49 + 14 -98 - 09
GroBhandel -02 +13 +18 +11 +06 +21 +33 -16 +28 + 72 + 28 + 03 + 62
Einzelhandel + 16 +14 +07 -03 +17 -03 -10 -20 +22 -11 +20 -39 + 32

Beschaftigte?) +01 +04 +06 +07 +13 +14 + 14 +13 + 14 +15 +14 + 13 + 13
Kfz-Handel und -Reparatur -05 +03 +13 +18 +19 +20 +26 + 18 + 22 + 24 + 25 + 29 + 27
GroBhandel - 00 +08 +08 +12 +19 +21 +20 +21 +21 +19 + 19 + 21 + 21
Einzelhandel +03 +02 +05 +02 +08 +08 +08 +08 +08 + 10 +09 + 05 + 06

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ONACE 2008, 2015 = 100. - ') Die Preisbereinigung der nominellen Umsatzindizes erfolgt mit

den Messzahlen jener Waren des GroBhandelspreisindex und des Verbraucherpreisindex, die den einzelnen Gliederungsbereichen entsprechen. - 2) Un-

selbstandige und selbstandige Beschdaftigungsverhdlinisse. ¢ RUckfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at

Private Haushalte

Ubersicht 18: Privater Konsum, Sparquote, Konsumklima

2016 2017 2018 2018 2018
LQu. I.Qu. IILQu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber

Veré&nderung gegen das Vorjahrin %, real (berechnet auf Basis von Vorjahrespreisen)
Privater Konsum + 14 + 14 . + 28 + 17 + 09
Dauerhafte KonsumguUter + 30 + 05 + 30 -13 - 34

In % des persdnlichen verfUgbaren Einkommens

Sparquote’) 7.8 6,8 . 7.0 6,4 7.3

Saldo aus positiven und negativen Antworten in % aller Antworten (saisonbereinigt)

Konsumklimaindikator -102 + 41 +104 +122 +111 + 89 + 92 +87 +81 +99 +93 + 94 + 90
Finanzielle Situation in den
n&chsten 12 Monaten +13 +18 +34 +34 + 30 +35 +35 + 48 + 35 + 283 + 32 + 34 + 40
Allgemeine Wirtschaftslage in
den ndchsten 12 Monaten -11,7 + 79 +130 +194 +148 + 92 + 86 + 71 + 75 +130 + 87 + 96 + 7.4
Arbeitslosigkeit in den ndchsten
12 Monaten +430 +121 -18 -45 -41 +15 -02 +12 +37 -04 -16 -03 + 12
Sparen in den ndchsten
12 Monaten +123 +187 +233 +21,5 +226 +244 +246 +240 +252 +240 +237 +244 +257

Q: Statistik Austria; Europdische Kommission; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. - ') Gleitende Summen Uber jeweils vier Quartale ("rolling years"

bzw. "gleitende Jahre"). « RUckfragen: martina.einsiedl@wifo.ac.at
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Verkehr
Ubersicht 19: Giter- und Personenverkehr
2016 2017 2018 2018 2018
LQu. IL.Qu. lIl.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Guterverkehr

Verkehrsleistung

StraBe + 54 + 17 + 20 + 24 . .

Schiene - 09 +179 - 21 =21 . .

Luftfahrt!) + 25 + 23 + 49 + 49 . + 86 + 20

Binnenschifffahrt +11,3 + 48 +755 -228 -5546 -332 -731 -61,6

Lkw-Fahrleistung?) + 48 + 34 + 56 + 58 + 66 + 47 + 51 + 85 + 43 + 15 10,1 + 36 + 06
Neuzulassungen Lkw3) +16,1 +16,2 . +145 +114 + 73 . + 96 +153 - 1,6 10,1
Personenverkehr
StraBe (Pkw-Neuzulassungen) + 68 + 7.2 + 22 + 44 - 05 . +135 +31.3 -418 -203

Bahn (Personenkilometer) + 30 + 046 . . . . . . . .

Luftverkehr (Passagiere)?) + 15 + 44 + 48 + 40 . . + 74 +117
Arbeitsmarkt Verkehr und Lagerei

Unselbstandig aktiv Beschaftigte + 1,3 + 25 + 31 + 37 + 31 + 30 + 26 + 31 +29 + 30 + 27 + 25 + 24
Arbeitslose + 16 -24 -68 -70 -68 -80 -54 -83 -82 -76 -54 -56 - 51
Offene Stellen +43,1 +67,6 +346 +448 +39,7 +339 +227 +312 +356 +351 +278 +252 +149
Kraftstoffpreise

Dieselkraftstoff - 80 + 74 . + 1,4 +110 +157 . +168 +151 +153 +173 +157
Normalbenzin - 74 + 60 . + 09 + 78 +122 +125 +125 +11,6 +13,6 +100

Q: Statistik Austria; BMWFW; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — ) Aufkommen im Fracht- und Postverkehr. — 2) Lkw mit einem hdchstzuldssigen
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

2016 2017 2018 2017 2018 2018
IV.Qu. [.Qu. IL.Qu. IllI.Qu. IV.Qu. August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber

Geld- und Kapitalmarktzinssétze
Basiszinssatz -
Taggeldsatz
Dreimonaftszinssatz -
Sekunddrmarktrendite Bund
Benchmark
Umlaufgewichtete Durch-
schnittsrendite 0.0
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Soll-Zinssatze der inldndischen Kreditinstitute
An private Haushalte
FUr Konsum: 1 bis 5 Jahre 4,
FOr Wohnbau: Gber 10 Jahre 2,
An nichtffinanzielle Unternehmen
Bis 1 Mio. €: bis 1 Jahr
Uber 1 Mio. €: bis 1 Jahr
An private Haushalte und nichtfi-
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Haben-Zinssatze der inléndischen Kreditinstitute
Einlagen von privaten Haushalten

Bis 1 Jahr 03

Uber 2 Jahre 0.8
Spareinlagen von privaten Haushalten

Bis 1 Jahr

Uber 2 Jahre
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Verdnderung der Endstdnde gegen das Vorjahrin %

Einlagen und Kredite

Einlagen insgesamt +
Spareinlagen -
Termineinlagen +
Sichteinlagen +
Fremdwd&hrungseinlagen -13.3

Direktkredite an inléndische

Nichtbanken + 18 + 09 . + 09 + 20 + 31 + 43

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

+ 3,1 . + 31 + 45 + 41 + 4]
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Arbeitsmarkt
Ubersicht 21: Saisonbereinigte Arbeitsmarktindikatoren
2017 2018 2018
ILQu. lIL.Qu. IV.Qu. L Qu. I.Qu. IlL.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen die Vorperiode in %
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) + 05 + 06 + 07 + 07 +05 +04 +05 +01 +01 +02 +02 +02 + 02
Arbeitslose -20 -15 -39 -33 -02 00 -26 +03 -02 -05 -06 -14 -22
Offene Stellen +71 +73 +52 + 60 + 64 +57 +23 + 16 +19 + 15 +08 -01 - 01
Arbeitslosenquote
In % der unselbstandigen
Erwerbspersonen 8.6 8.5 8.1 7.8 7.8 7.7 7.5 7.8 7.7 7.7 7.6 7.5 7.4
In % der Erwerbspersonen
(laut Eurostat) 55 5.4 5.4 5,0 4,7 4,9 . 4,9 4,9 4,9 4,8 4,7
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarkiservice Osterreich; Eurostat; WDS — WIFO-Daten-System, Macro-
bond. - 1) Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Prasenzdienst leisten. ¢ RUckfragen: stefan.fuchs@
wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at
Ubersicht 22: Beschdéftigung, Arbeitslosigkeit und offene Stellen
2016 2017 2018 2018 2018
LQu. IL.Qu. IllIlLQu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
In 1.000
Unselbsténdig Beschaftigte 3.587 3.655  3.741 3.672 3735 3808 3.751 3828 3812 3786 3767 3759  3.725
Mdanner 1.909 1.950  2.000 1.941 2006 2.048 2006 2056 2.051 2038 2030 2.022 1.966
Frauen 1.678 1.706 1.741 1.731 1.729 1.760 1.745 1.772 1.761 1.748 1.736 1.738 1.760
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!] 3.502  3.573  3.661 3.590 3.654 3729  3.671 3.749 3733 3706  3.687  3.680  3.647
Manner 1.901 1.942 1.992 1.933 1.997  2.040 1.999 2.047 2043 2030 2022 2015 1.959
Frauen 1.602 1.631 1.669 1.657 1.656 1.689 1.673 1.701 1.690 1.677 1.665 1.665 1.688
Ausléndische Arbeitskréfte 652 699 753 724 749 778 760 779 781 776 764 762 753
Herstellung von Waren 582 601 619 609 616 627 624 629 627 625 625 627 620
Bauwesen 249 253 261 228 273 282 264 282 282 281 283 278 231
Private Dienstleistungen 1.680 1.708 1.751 1732 1.732  1.789 1.752 1805 1.796  1.766  1.746 1.744  1.766
Offentliche Dienstleistungen?) 920 939 955 954 954 951 962 952 948 954 960 961 965
Arbeitslose 357 340 312 855 290 284 320 283 288 280 296 307 356
Mdanner 204 193 175 217 156 148 178 148 149 147 154 164 216
Frauen 153 147 137 138 134 135 142 134 139 133 142 143 140
Personen in Schulung 67 72 69 78 72 60 66 58 56 65 69 69 58
Offene Stellen 40 57 72 63 75 79 69 79 79 80 74 68 65
Verdnderung gegen das Vorjahrin 1.000
Unselbsténdig Beschaftigte +520 +684 +862 +926 +894 +849 +779 +877 +867 +803 +776 +768 +793
Mdanner +309 +407 +50,5 +533 +52,6 +494 +465 +50,7 +500 +473 +46,6 +454 +474
Frauen +21,2 +27,7 +357 +393 +367 +356 +314 +370 +367 +330 +310 +314 +318
Unselbstandig aktiv Beschdaftigte!) +53,7  +70,7 +880 +946 +913 +867 +79,6 +896 +835 +819 +789 +787 +81,2
Mdanner +31,3 +41,4 +504 +539 +525 +492 +460 +508 +498 +46,9 +458 +451 +472
Frauen +224 +293 +37,6 +407 +388 +37,5 +336 +388 +387 +350 +33,1 +336 +340
Auslandische Arbeitskrafte +360 +468 +544 +555 +56,1 +544 +51,6 +545 +562 +5277 +520 +51,9 +508
Herstellung von Waren + 1,9 +189 +186 +222 +19,1 +160 +172 +152 +147 +183 +165 +172 +180
Bauwesen + 30 + 43 +85 + 66 +85 +88 +101 + 91 +83 + 91 + 98 + 95 +11,2
Private Dienstleistungen +32,5 +27,6 +434 +44,1 +444 +459 +390 +499 +469 +409 +396 +385 +388
Offentliche Dienstleistungen?) +159 +19,6 +161 +21,7 +173 +138 +11,4 +140 +148 +12,6 +11,5 +11,6 +112
Arbeitslose +30 -173 -279 -371 -30,1 -236 -207 -246 -233 -229 -195 -196 -23,]1
Mdanner - 06 -116 -180 =-232 -185 -151 -152 -154 -149 -150 -143 -138 -174
Frauen +36 -57 -99 -139 -116 -85 -55 -92 -84 -79 -52 -57 -57
Personen in Schulung + 2,1 + 49 -34 +32 -26 -64 -76 -52 -68 -71 -80 -85 - 64
Offene Stellen +11,0 +166 +147 +134 +164 +162 +127 +141 +175 +17,1 +145 +13,1 +10,6
Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — ') Ohne

Personen in aufrechtem Dienstverhdlinis, 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

2016 2017 2018 2018 2018
LQu. 1IL.Qu. IllL.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
In % der unselbstdndigen Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote 9.1 8,5 7.7 8.8 7.2 6,9 7.9 6,9 7.0 6,9 7.3 7.6 8,7
Mdanner 9.7 9.0 8.0 10,1 7.2 6,7 8.1 6,7 6,8 6,7 7.1 7.5 9.9
Frauen 8.3 7.9 7.3 7.4 7.2 7.1 7.5 7.0 7.3 7.1 7.6 7.6 7.4
Erweiterte Arbeitslosenquote’) 10,6 10,1 9.2 10,5 8.8 8.3 9.3 8.2 8.3 8.4 8.8 9.1 10,0
In % der Arbeitslosen insgesamt

Unter 25-j@hrige Arbeitslose 12,4 111 10,4 10,2 10,1 10,9 10,4 10,6 11,0 11,1 10,6 10,3 10,4
Langzeitbeschdaftigungslose?) 34,1 351 33,9 31.3 36,7 36,4 320 36,9 36.2 36,1 33,8 32,5 30,0

Arbeitslose je offene Stelle
Stellenandrang 8,9 6,0 4,4 57 3.9 3.6 4,6 3.6 3.6 &9 4,0 4,5 54

Q: Hauptverband der ésterreichischen Sozialversicherungstréiger; Arbeitsmarktservice Osterreich; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. — 1) EinschlieB-
lich Personen in Schulung. — 2) Geschdaftsfalldauer UGber 365 Tage. ¢ RUckfragen: stefan.fuchs@wifo.ac.at, christoph.lorenz@wifo.ac.at
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Preise und Lohne

Ubersicht 24: Verbraucherpreise und GroBhandelspreise

2016 2017 2018 2018 2018
I. Qu. I.Qu. lIl.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %
Harmonisierter VPI + 10 +22 +21 +20 +21 +22 +21 +23 + 23 + 21 + 24 + 23 + 17
Verbraucherpreisindex + 09 + 21 +20 + 18 + 19 + 21 + 2,1 + 2,1 + 22 + 20 + 22 + 22 + 19
Ohne Saisonwaren +09 +21 +20 +19 +20 + 22 +21 +22 +22 +21 +22 +23 + 18
Nahrungsmittel, alkoholfreie
Getrénke +07 +24 +15 +16 +20 +15 +09 +20 +13 +13 + 12 + 09 + 08
Alkoholische Getrénke, Tabak + 1,5 + 32 + 39 + 49 + 31 + 39 + 37 + 37 + 40 + 39 + 37 + 37 + 36
Bekleidung und Schuhe +07 +15 +05 +12 +09 +00 +01 +09 -03 -05 -03 -03 + 08
Wohnung, Wasser, Energie +08 + 17 +23 + 21 + 22 + 23 + 26 + 22 + 23 + 22 + 28 + 28 + 23
Hausrat und laufende
Instandhaltung + 14 +07 +22 +20 +26 +24 + 17 +23 +28 +22 + 17 +19 + 15
Gesundheitspflege + 22 + 13 +22 +24 +15 +28 + 19 + 30 + 28 + 27 + 2] + 1.9 + 1.7
Verkehr - 18 +29 +29 +12 + 28 +39 +37 +38 + 41 + 38 + 50 + 40 + 22
NachrichtenUbermittiung -17 -14 -28 -33 -43 -16 - 21 - 1.7 -15 -18 - 2] - 24 -18
Freizeit und Kultur +13 +24 +05 +05 +04 +01 +10 -03 +05 +02 -02 +18 + 13
Erziehung und Unterricht + 12 +19 +24 +18 + 21 + 24 + 32 +22 +22 + 27 +33 + 33 + 32
Restaurants und Hotels +33 +29 +31 +31 +32 +31 +30 +30 +31 + 31 +33 + 29 + 28
Verschiedene Waren und
Dienstleistungen + 1.5 + 1,5 + 21 +22 + 19 +21 + 21 + 20 + 22 + 2] + 2.1 + 2.1 + 2,0
GroBhandelspreisindex - 23 + 46 + 42 + 26 + 48 + 54 + 40 + 59 + 54 + 48 + 54 + 44 + 22
Ohne Saisonprodukte - 24 + 47 + 43 + 27 + 49 + 55 + 41 + 61 + 54 + 48 + 55 + 45 + 23
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond.  RUckfragen: ursula.glauninger@wifo.ac.at
Ubersicht 25: Tariflhne
2016 2017 2018 2018 2018
LQu. ILQu. lIlL.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
Verdnderung gegen das Vorjahrin %
Beschaftigte + 1,6 + 15 + 26 + 24 + 26 + 26 + 27 + 26 + 26 + 26 + 26 + 27 + 27
Ohne &ffentlichen Dienst + 16 + 15 + 26 + 23 + 26 + 27 + 28 + 27 + 27 + 27 + 27 + 28 + 28
Arbeiter und Arbeiterinnen + 16 + 17 +26 +23 + 26 + 28 + 28 +28 + 28 + 27 + 28 + 28 + 28
Angestellte + 1,5 + 14 + 26 + 23 + 27 + 27 +27 +27 + 27 +27 +27 + 28 + 28
Bedienstete
Offentlicher Dienst + 18 + 14 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24 + 24
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at, anna.brunner@wifo.ac.at
Ubersicht 26: Effektivverdienste
2015 2016 2017 2017 2018 2018
IV.Qu. L. Qu. I.Qu. IlI.Qu. April Mai Juni Juli August Septem-
ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Gesamtwirtschaft!)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto + 32 + 39 + 34 + 38 + 47 + 49 + 48
Lohn- und Gehaltssumme, netto  + 2,7 + 69 + 3.3 . . . .
Pro-Kopf-Einkommen der unselbstdndig Beschdaftigten
Brutto +20 + 23 + 14 + 17 + 22 + 27 + 28
Netto + 1,5 + 53 + 12 . . .
Netto, real?) + 06 + 43 - 08

Herstellung von Waren?3)*)
Lohn- und Gehaltssumme, brutto
Pro-Kopf-Einkommen der unselb-

o

26 + 22 + 42 + 51 + 66 + 66 + 63 + 75 + 59 + 65 + 65 + 66 + 58

stédndig Beschdaftigtens’) +20 + 16 + 21 + 20 + 26 + 28 + 28 + 35 + 23 + 29 + 29 + 31 + 24
Stundenverdienste der Beschdaf-

tigten pro Kopf?) +20 + 17 +22 + 17 +25 +31 +29 + 14 + 35 + 46 + 12 + 35 + 41
Bauwesen?)

Lohn- und Gehaltssumme, brutto  + 09 + 1,9 + 36 + 33 + 62 + 63 + 77 + 75 + 66 + 53 +87 +71 + 73
Pro-Kopf-Einkommen der unselb-

stédndig Beschdaftigtens’) +28 + 16 +06 + 14 + 16 + 22 + 32 + 32 + 26 + 12 + 43 + 26 + 26
Stundenverdienste der Beschaf-
tigten pro Kopf?) +25 +10 +06 +05 + 16 + 21 +30 + 22 + 22 + 25 + 25 + 28 + 37

Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. - ') Laut ESVG 2010. - 2) Referenzjahr 2010. — 3) Konjunkturerhebung (Primdarerhebung). - 4) EinschlieBlich Berg-
bau. - %) EinschlieBlich Sonderzahlungen. ¢ RUckfragen: anna.albert@wifo.ac.at, anna.brunner@wifo.ac.at
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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 1023 1.053 1.078 1.102 1.124 1.143
Pensionsversicherung der Unselbsténdigen 1.882 1908 1915 1.912 1929 1.945 1037 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 1.362 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 1.296 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 Unselbstandigen 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 53 54 798 831 824 797 877 902
Pensionsversicherungsanstalt der Angestellten 45 47 41 36 43 44 1340 1.398 1372 1317 1.427 1472
Selbsténdige 18 16 17 15 18 18 1020 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 dsterreichischen Sozialversicherungstrager; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Ohne Versicherungsanstalt des dsterreichi-
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 1763 1790 1.803 1.801 1.822 1.841 1.138 1.169 1.196 1.222 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 1.875 1915 1.990
FUr Langzeitversicherte?) 89 21 84 67 53 39 1897 1891 1880 1.596 1.717 1.813
Schwerarbeitspensionen?) 4 4 6 7 9 11 1638 1.685 1.759 1.829 1.932 2004
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 1.089 1.073 1.032 1.124 1.154
Direktpensionen 91 91 81 70 84 86 1.190 1.251 1.240 1.201 1.300 1.329
InvaliditGtspensionen’) 27 24 20 15 19 17 1010 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 B 8 1 1.292 1346 1.389 1.421 1.491 1.694
Korridorpensionen [ 6 6 6 7 8 1395 1475 1.538 1.612 1900 2.001
FUr Langzeitversicherte?) 23 26 18 9 12 11 1783 1.828 1.769 1.626 1.803 1.838
Schwerarbeitspensionen?) 1 1 2 2 3 4 1.622 1733 1.847 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 Ssterreichischen 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 Pensionsversicherungstréger, Direktpensionen 59,4 59,6 60,8 61,3 60,9 61,1 57,4 57.5 58,6 59,2 59,1 59,2
InvaliditGtspensionen 53,8 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 3.515,1 17.8 17.6 17.0 15,9 15,3 11,3
Sozialversicherungsanstalt der gewerblichen
Wirtschaft 1.125,9 1.045,5 1.309,2 1.272,2 1.230,6 1.251,4 40,7 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 1.4955 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

IV.Qu. 1.Qu. IL.Qu. . Qu. Juni Juli August Septem- Oktober Novem-
ber ber

Ver&nderung gegen das Vorjahrin %

Osterreich + 25 + 42 +26 +50 +75 -08 + 14 -43 +38 -10 + 18 + 33 + 68
Wien +59 + 44 +37 +24 +76 +19 +33 +21 +32 +49 + 14 + 76 +155
Niederdsterreich + 12 + 14 + 40 + 32 + 43 + 15 +25 + 17 +20 +35 + 19 + 59 + 29
Burgenland +00 +58 +03 +01 +76 +03 -18 -86 -06 -28 -18 -06 + 13
Steiermark +30 +54 +35 +38 +50 +27 -12 +32 +08 -18 -31 +08 + 14
Karnten + 06 + 46 + 24 + 65 +88 +18 -04 -61 + 12 -28 + 23 -22 + 346
Oberosterreich + 27 + 31 + 42 + 29 + 80 + 48 + 47 + 06 + 43 + 48 + 50 + 61 + 75
Salzburg + 26 +52 +29 +83 +84 -25 + 14 -51 + 62 -14 -17 + 32 + 64
Tirol +24 +35 +20 +60 + 74 -48 + 21 -95 +56 -24 + 48 + 15 + 29
Vorarlberg + 1,6 + 44 - 01 + 54 + 71 - 54 -04 -106 + 1,1 - 38 + 35 + 37 +105
Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 32: Abgesetzte Produktion der Sachgitererzeugung
2015 2016 2017 2017 2018 2018
IV.Qu. |.Qu. II.Qu. Il. Qu. April Mai Juni Juli August Septem-
ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich + 04 +08 +63 +72 + 67 +73 +53 +90 + 18 +114 + 81 + 50 + 30
Wien -01 -13 +15 -57 +02 + 22 - 47 + 69 -04 + 07 - 66 - 34 - 41
Nieder&sterreich -50 -25 +72 +73 + 465 +89 +118 + 85 + 44 +138 +140 +122 + 93
Burgenland + 44 + 43 + 72 +107 + 80 + 54 - 48 +136 - 18 + 54 + 42 -77 -101
Steiermark - 10 +00 + 77 + 98 +158 +100 + 63 +11,1 + 18 +176 + 89 + 57 + 43
Kérnten +50 +78 +97 +75 +56 +74 +121 + 66 + 19 +139 +185 +11,4 + 69
Oberésterreich +16 +10 +72 +104 + 51 +73 +37 +92 + 16 +113 + 84 + 21 + 08
Salzburg + 44 + 49 + 33 +82 + 41 + 59 + 46 +112 -10 +82 + 58 + 74 + 09
Tirol +37 +29 + 64 + 53 + 44 + 73 + 49 + 92 + 12 +11,5 + 60 + 48 + 39
Vorarlberg +49 + 11 + 14 + 41 + 50 +38 + 18 + 37 +29 + 47 + 34 -01 + 18
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2018: vorldufig. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 33: Abgesetzte Produktion im Bauwesen
2015 2016 2017 2017 2018 2018
IV.Qu. . Qu. I.Qu. Il. Qu. April Mai Juni Juli August Septem-
ber
Ver&nderung gegen das Vorjahrin %
Osterreich - 00 +85 +55 +56 + 25 + 42 + 49 + 62 -11 + 77 + 93 + 22 + 32
Wien - 45 +131 + 31 + 42 -78 + 48 + 73 + 76 -23 + 95 +154 + 41 + 27
Niederdsterreich + 12 + 64 + 69 + 94 + 67 + 61 + 44 + 70 + 02 +108 +11,5 + 47 - 24
Burgenland + 81 + 34 +163 +131 -156 - 48 -01 -11,7 -82 + 45 + 76 -55 - 24
Steiermark - 23 +98 +33 + 1,1 + 13 + 12 + 37 + 46 -60 + 55 + 62 - 13 + 63
Karnten +07 +70 +75 +79 -32 +09 +91 +39 -40 + 33 + 72 + 81 +120
Oberdsterreich +01 +51 + 63 + 63 +157 + 58 + 44 + 51 + 44 + 76 +11,6 - 23 + 42
Salzburg +08 +81 +02 + 42 +107 +89 + 59 +191 + 10 + 87 + 44 + 79 + 54
Tirol + 48 + 99 +88 + 56 -53 +01 +24 +01 -47 + 46 + 55 + 32 - 12
Vorarlberg + 43 +108 + 57 + 53 +130 +100 + 48 +185 + 37 + 95 - 04 + 56 + 98
Q: Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. Konjunkturerhebung (Grundgesamtheit). 2018: vorldufig. « RUckfragen: regional@wifo.ac.at
Ubersicht 34: Beschdaftigung
2016 2017 2018 2018 2018
LQu. IL.Qu. lII.Qu. IV.Qu. Juli August Septem- Oktober Novem- Dezem-
ber ber ber
In 1.000
Osterreich 3.502 3.573  3.661 3.590 3.654 3729  3.671 3.749 3733 3706  3.687  3.680  3.647
Wien 800 816 836 820 837 844 843 846 843 844 848 849 831
Niederdsterreich 581 591 605 585 609 618 607 620 618 616 615 612 594
Burgenland 98 100 102 97 104 106 102 107 106 105 104 103 99
Steiermark 485 497 512 497 513 524 514 525 525 524 520 519 504
Karnten 202 205 209 201 211 218 207 222 220 214 211 208 203
Oberdsterreich 622 634 650 633 651 661 654 664 661 659 660 658 643
Salzburg 244 248 253 256 248 257 252 261 258 253 248 249 261
Tirol 315 323 331 337 321 336 329 340 338 331 320 322 345
Vorarlberg 155 158 162 164 159 164 163 166 164 162 161 161 166

Verdnderung gegen das Vorjahr in 1.000

Osterreich +537 +70,7 +880 +946 +913 +867 +79.6 +896 +885 +819 +789 +787 +81.2
Wien +120 +160 +19,6 +20,6 +203 +198 +17,7 +207 +19.6 +19,1 +182 +179 +17.1
Niederdsterreich + 91 +106 +134 +135 +139 +132 +128 +13,6 +139 +12,1 +125 +125 +13.3
Burgenland +12 +19 +20 +19 +24 +18 +19 +18 +23 + 12 + 16 + 19 + 22
Steiermark + 7,1 +12,1 +157 +169 +167 +157 +134 +16,1 +16,6 +145 +140 +133 +129
Karnten + 24 +30 +39 + 42 + 40 +35 +38 +36 +33 + 35 + 36 + 41 + 39
Oberosterreich + 99 +11,9 +159 +166 +162 +160 +150 +161 +163 +155 +148 +14,6 +155
Salzburg + 35 + 43 + 52 + 67 + 51 + 46 + 44 + 49 + 45 + 45 + 41 + 43 + 49
Tirol + 58 +77 +84 +99 +85 +82 + 69 +84 +82 +79 + 65 + 66 + 76
Vorarlberg + 28 + 32 + 40 + 43 + 41 + 39 + 36 + 43 + 38 + 36 + 36 + 36 + 38

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

2016
Osterreich 357
Wien 128
Niederdsterreich 60
Burgenland 10
Steiermark 44
Kérmnten 25
Oberdsterreich 42
Salzburg 15
Tirol 22
Vorarlberg 10
Osterreich + 30
Wien + 3.7
Niederdsterreich + 1.3
Burgenland + 0,0
Steiermark - 01
Kdrnten - 02
Ober&sterreich + 0,5
Salzburg - 046
Tirol 1.6
Vorarlberg - 02

Q: Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréger: Arbeitsmarkiservice Osterreich; Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System,

bond. ¢ RUckfragen: regional@wifo.ac.at

Ubersicht 36: Arbeitslosenquote

2016
Osterreich 9,1
Wien 13,6
Niederdsterreich 9.1
Burgenland 2.3
Steiermark 8,2
Kamten 10,9
Oberdsterreich 6,1
Salzburg 5.6
Tirol 6,4
Vorarlberg 59
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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

Staatsquoten
Staatsausgabenquote 51,2
Staatseinnahmenquote 48,6
Abgabenquote Staat und EU

Indikator 4 42,2

Indikator 2 41,2
Budgetsalden
Finanzierungssaldo (Maastricht)
Gesamtstaat -25

Bund -24

L&dnder .

Gemeinden

Wien .

Sozialversicherungstréger 0.0
Struktureller Budgetsaldo .
Primdarsaldo 0,7
Schuldenstand (Maastricht)
Gesamtstaat 68,6

Bund .

L&nder

Gemeinden

Wien

Sozialversicherungstrager .

Q: Statistik Austria; WDS — WIFO-Daten-System, Macrobond. Daten gemdaB Maastricht-Notifikation. Indikator 2 ohne, In

2007
49,2
47,9

41,6
40,7

2008

49,9
48,4

42,4
415

68,7

2009 2010 2011 2012 2013
In % des Bruttoinlandsproduktes
54,1 52,8 50,9 51,2 51,6
48,8 48,4 48,3 49,0 49,7
42,0 41,9 42,0 42,6 43,4
41,1 41,1 41,2 41,9 42,7
-53 - 44 -26 -22 -20
- 43 -33 -23 -21 -20
0.1 02 02 02 0.1
. -32 -25 -1.8 -1,2
-22 -15 0,2 0.5 0.7

82,7

Sozialbeitr&ge. Lander und Gemeinden ohne Wien. ¢ Rickfragen: andrea.sutrich@wifo.ac.at
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WIRTSCHAFTSCHRONK H

Angelina Keil

Wirtschaftschronik
IV. Quartal 2018

Wirtschaftschronik. IV. Quartal 2018

Der Sonderbericht der UNO Uber die Klimaerwdrmung zeigt die Risiken auf, die bei einer Erderwdrmung um 1,5°C gegenUber der
Zeit vor der Industrialisierung drohen. Um die Erwdrmung auf diese Marke zu begrenzen, mussen die Netto-CO2-Emissionen weltweit
bis 2050 auf Null gesenkt werden. Die 27 verbleibenden EU-Mitgliedsldnder stimmen dem Entwurf des Austrittsvertrages des Verei-
nigten Kénigreichs aus der EU zu. Eine Zustimmung des britischen Parlaments zum "Brexit-Vertrag" ist unsicher. — Der Osterreichische
Verfassungsgerichtshof trifft eine generelle Klarstellung Uber ein Verbot des Pflegeregresses. Die oberdsterreichische Regelung einer
unterschiedlichen Héhe der Mindestsicherung fur Gsterreichische Staatsangehdrige und subsididr Schutzberechtigte und Asylbe-
rechtigte ist laut dem Europd&ischen Gerichtshof EU-rechtswidrig.

Calendar of Economic Events. Fourth Quarter of 2018

The UN Special Report on Global Warming highlights the risks posed by global warming of 1.5°C compared to preindustrial fimes.
To limit global warming fo this level, global net CO2 emissions must be reduced to zero by 2050. The 27 remaining EU member
countries agree fo the UK's draft withdrawal freaty from the EU. The British Parliament's approval of the "Brexit Treaty" is uncertain. —
The Austrian Constitutional Court makes a general clarification on a ban on the access to assets of nursing home residents. Accord-
ing fo the European Court of Justice, the Upper Austrian regulation of a different level of needs-based minimum benefit for Austrian
citizens and beneficiaries of subsidiary protection and of asylum is contrary to EU law.

Kontakt:
Mag. Angelina Keil: WIFO, 1030 Wien, Arsenal, Objekt 20, angelina.keil@wifo.ac.at

JEL-Codes: D02, E02, NOO « Keywords: Chronik, Institutionen, Osterreich, EU, international, Wirtschaftspolitik
Abgeschlossen am 31. Dezember 2018.

Begutachtung: Serguei Kaniovski, Ina Meyer

1. Ausland

8. Oktober: In Incheon (SUdkorea) wird der Sonderbericht des International Panel of
Climate Change (IPCC) Uber die Folgen einer weltweiten Erwdrmung um 1,5°C') ge-
genUber dem Niveau vor der Industrialisierung vorgestellt. Der Bericht definiert die da-
mit verbundenen weltweiten Treibhausgasemissionspfade als weltweite Reaktion auf
die Bedrohung durch den Klimawandel, St&rkung nachhaltiger Entwicklung und der
Anstrengungen zur Beseitigung von Armut?). Sollte es gelingen, den weltweiten Tem-
peraturanstieg bis zum Ende des 21. Jahrhunderts gegenUber dem Niveau vor der
Industrialisierung auf 1,5°C zu beschrdnken, dann kénnten klimabedingte Verdnde-
rungen beherrschbar bleiben. Ab einer Erwdrmung von 2°C steigt das Risiko unum-
kehrbarer Klimaver&dnderungen mit Folgen fur natirliche und menschliche Systeme.
Die derzeit gesetzten KlimaschutzmaBnahmen der Lander reichen nicht aus, um den
Temperaturanstieg auf +1,5°C zu begrenzen. Wenn die Treibhausgasemissionen auf
dem derzeitigen Niveau verblieben, dann wirde die Grenze von +1,5°C zwischen
2030 und 2052 erreicht. Um sie einzuhalten, muss der KohlendioxidausstoB bis 2030 ge-
genuUber 2010 um 45% gesenkt werden. Dazu sind extreme Anstrengungen zur Anpas-
sung der Infrastruktur in den Sektoren Energieerzeugung, Industrie, private Haushalte,
Verkehr und Landwirtschaft notwendig. Die Nutzung von Kohle fUr die Stromerzeu-
gung muss bis 2050 ganz eingestellt werden und der Anteil erneuerbarer

IPCC: Sonderbericht

1) Ziel des Pariser Abkommens ist eine Erwdrmung um hdchstens 2°C gegeniber dem Niveau vor der Industri-
alisierung.
2) International Panel of Climate, Global warming of 1.5°C, Genf, 2018, https://www.ipcc.ch/sr15/.
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Alfred-Nobel-Geddchtnis-
preis fUr Wirtschaftswissen-
schaften

IWF: Finanzmarktturbulenzen

EU: Pkw-Emissionen

EU: Brexit — Backstop

EU: Migration

Irland: Apple

Asia-Europe Meeting

Italien: Haushaltsplan

32

Energiequellen an der Stromerzeugung auf 70% bis 85% steigen. Gleichzeitig mUssen
negative Emissionen (CO2-Entnahme aus der Luft) wirksam werden, um nefto kein
Kohlendioxid zu emittieren. Durch Techniken wie Aufforstung, Anbau von speziellen
Pflanzen, Filterung der Luft und Speicherung von CO2 mussen bis zum Ende des
21. Jahrhunderts zwischen 100 bis 1.000 Mrd. t CO2 aus der Atmosphdre beseitigt wer-
den. Die Vereinbarkeit von Klimaschutz und der Bek&mpfung von Armut ist trotz Ziel-
konflikfen moglich.

Die Schwedische Akademie gibt die Tr&ger des Alfred-Nobel-Geddchtnispreises fur
Wirtschaftswissenschaften 2018 bekannt: William D. Nordhaus (Yale University) wird for
seine Arbeit zur Integration des Klimawandels in die langfristige makrodkonomische
Analyse ausgezeichnet, Paul M. Romer (New York University, Stern School of Business)
fUr die Arbeit zur Bedeutung von Innovationen fur das langfristige Wachstum.

8.-14. Oktober: Anldasslich der Jahrestagung des Internationalen Wahrungsfonds und
der Weltbank warnt der IWF vor pl6tzlichen Turbulenzen auf den Finanzmdarkten. Poli-
tische Unsicherheiten, auBerordentlich hohe 6ffentliche Verschuldung, die Zunahme
der finanziellen Anfdlligkeit und die Begrenztheit des finanzpolitischen Spielraumes
kénnten das Vertrauen und die Wachstumsperspektiven weiter untergraben. Eine
neue Krise wirde den Wohlstand vor allem in Schwellenldndern und Entwicklungsl&n-
dern gefdhrden. Die Direktorin des IWF Lagarde fordert ein gemeinsames Regelwerk
zur intensiveren internationalen Zusammenarbeit.

9. Oktober: Der Rat der Umweltminister und Umweltministerinnen der EU fordert die
Mitgliedsldnder auf, den CO2-AusstoB von neuen Pkw bis 2030 gegenUber den derzei-
tigen Emissionsgrenzwerten um 35% zu senken, um eine Beschrdnkung der weltweiten
Erwdrmung auf 1,5°C gegenuUber dem Niveau vor der Industrialisierung zu ermégli-
chen.

17.-18. Oktober: Anldsslich des Treffens des Europdischen Rates stellt die britische Pre-
mierministerin May nochmals die Position des Vereinigten Kénigreichs zum Brexit dar;
sie sieht fUr die 27 EU-Mitgliedsl&nder keine Neuerungen vor. Im Fall eines "harten
Brexit" (wenn zwischen der EU und dem Vereinigten Kdnigreich kein Handelsabkom-
men zustande kommt) mUsste die Grenze zwischen der Republik Iland und dem briti-
schen Nordirland kontrolliert werden; um das zu vermeiden, fordert die EU eine Auf-
fanglésung ("Backstop"), nach der das Vereinigte Konigreich Teil der Europdischen
Zollunion und Nordirland dartber hinaus Teil des Europd&ischen Binnenmarktes blieben.

Obwohl sich seit dem H&hepunkt der Migrationswelle im Oktober 2015 die Zahl der
ilegalen GrenzUbertritte um 95% verringert hat, fordert der Europdische Rat, illegaler
Migration weiterhin vorzubeugen und die Zusammenarbeit mit den Herkunfts- und
Transitldndern insbesondere in Nordafrika in Form von Partnerschaften weiter zu ver-
folgen. Die RUckfUhrung soll erleichtert werden. In der Schlusserkl@rung halt der Rat
die Bedeutung gemeinsame MaBnahmen zur Terrorbekdmpfung und gegen die Cy-
ber-Bedrohung sowie des Schutzes der demokratischen Systeme und der Beké&mp-
fung von Desinformation im Hinblick auf die Wahl zum Europdischen Parlament fest.

18. Oktober: Die EU stellt das Verfahren gegen Irland wegen illegaler Steuervergins-
tigungen gegenuber dem Technologiekonzern Apple ein. Der Konzern hat Gber
14 Mrd. € (Steuerschuld einschlieBlich Verzinsung) auf einem Treuhandkonto der iri-
schen Regierung hinterlegt.

19. Oktober: Anldasslich des Asien-Europa-Treffens (Asia-Europe Meeting — ASEM) un-
terzeichnen die EU und Singapur ein Freihandelsabkommen und ein Investitionsschutz-
abkommen. Das Freihandelsabkommen kann nach der Abstimmung im Europdi-
schen Parlament Anfang 2019 in Kraft freten, das Investitionsabkommen nach Ab-
schluss des Ratifizierungsprozesses in den EU-Mitgliedsldndern. Ab 2019 werden die
noch bestehenden Importzdlle, Steuern und technischen Hemmnisse zwischen den
Vertragspartnern schrittweise aufgehoben. Das Abkommen sieht auch den gegen-
seitigen Zugang zum Dienstleistungssektor, die Anerkennung von Berufsqualifikationen
und Regeln zum gegenseitigen Schutz von geistigem Eigentum vor.

23. Oktober: Die Europdische Kommission fordert Italien auf, innerhalb von drei Wo-
chen einen Uberarbeiteten Haushaltsplan fUr 2019 vorzulegen, der nicht gegen die
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Haushaltspolitischen Empfehlungen des Rates vom Juli 2018 verstdBt3), und weist somit
erstmals einen Budgetentwurf eines Euro-Landes zurlck. Italiens Voranschlag fur 2019
sieht mit 2,4% des BIP ein Haushaltsdefizit vor, das dreimal so hoch ist wie von der Kom-
mission vorgegeben (0,8%). Die Staatsausgaben ohne Schuldendienst steigen gegen-
Uber dem Vorjahr um 2,7%, die Empfehlung der Kommission liegt bei hdchstens +0,1%.
Das strukturelle Defizit sollte um 0,6% sinken und wird nach dem vorgelegten Entwurf
um 0,8% steigen. Ohne weitere Korrektur droht Italien ein Defizitverfahren.

2. November: Die European Banking Association (EBA) und die Europdische Zentral-
bank présentieren die Ergebnisse des Bankensiresstests 2018. Getestet wurden 48 Ban-
ken aus 15 EU-Landern, davon 37 Banken aus 10 Euro-L&ndern, die 70% des Vermo-
gens der Banken in der EU repré&sentieren. Das Krisenszenario nimmt einen Konjunktur-
einbruch Uber drei Jahre mit steigender Arbeitslosigkeit und sinkenden Immobilien-
preisen an. Die durchschnittliche harte Kernkapitalquote (CET-1-Ratio)4) der Banken,
die 2017 bei 14,2% lag, wirde unter dieser Annahme um 4,2 Prozentpunkte auf 10,1%
im Jahr 2020 sinken. Unter die kritische Grenze von 7% wuUrde die Eigenkapitalquote
der britischen Finanzinstitute Barclays und Lloyds Banking Group sowie der italieni-
schen Banco BPM fallen. Knapp Uber dieser Marke lage sie fUr die Norddeutsche Lan-
desbank, die Unione Banche Italiane S. p. A., die Banco Sabadell (Spanien) und die
Société Generale (Frankreich). FUr die Deutsche Bank, die Erste Group und die BNP
Paribas ldge die Quote Uber 8%.

8. November: Das Verwaltungsgericht in KoéIn verbietet Dieselfahrzeugen der Klasse
Euro 4 und darunter ab April 2019 und der Klasse Euro 5 ab September 2019 das Fah-
ren in den Stadten KéIn und Bonn, da in diesen Stadten seit Jahren der EU-Grenzwert
fUr Stickstoffdioxidemissionen (NOz2) von 40 ug je m3 im Jahresdurchschnitt um bis zu
Uber 50% Uberschritten wird. Das Land Nordrhein-Westfahlen wird Rechtsmittel gegen
das Urteil ergreifen.

14. November: In seiner Prognose fur das Vereinigte Kénigreich geht der Internatio-
nale W&hrungsfonds auf die Szenarien des Brexit ein. Bei einem geordneten Brexit mit
anschlieBendem Freihandelsabkommen rechnet der Wahrungsfonds 2019 mit einem
Wachstum von 1,5%, wobei ein geordneter Brexit auch positive Risiken birgt. Ohne
Freihandelsabkommen, also bei kinftiger Anwendung der WTO-Regeln sei langfristig
mit WachstumseinbuBen von 5% bis 8% des BIP zu rechnen. Ein ungeordneter Austritt
aus der Europd&ischen Union wirde einen Vertrauenseinbruch mit sich bringen, gefolgt
von Kapitalabflissen mit Auswirkungen auf die Vermdgenspreise und den Wechsel-
kurs.

25. November: Anl&sslich der auBerordentlichen Tagung des Europdischen Rates bil-
ligen die 27 Staats- und Regierungsoberhdupter den Entwurf des Austrittsabkom-
mens®), der vom Vereinigten Kénigreich und der EU ausgehandelt wurde. Das Verei-
nigte Kénigreich wirde demnach, bei Annahme des Vertrages, in einer Ubergangs-
phase bis 31. Dezember 2020 wie ein EU-Mitgliedsland weiterhin am Binnenmarkt und
der Zollunion, den EU-Programmen und den EU-Partnerabkommen teiinehmen. Der
Rechtsbestand und neu geschaffene EU-Regelungen wirden weiterhin angewendet.
Das Vereinigte Kénigreich hatte jedoch kein Stimmrecht in der Europd&ischen Union.
Ein Abkommen Uber eine Wirtschafts- und Sicherheitspartnerschaft wére in dieser
Phase zu verhandeln. Zuvor wurde Spanien zugesichert, dass Gibraltar vom kinftigen
Freihandelsvertrag zwischen dem Vereinten Kdnigreich und der EU ausgenommen ist
und diese Beziehung in einem getrennten Abkommen geregelt wird.

27. November: Vor dem Hintergrund anhaltender Proteste ("Gilets Jaunes" — Gelb-
westenbewegung) gegen die geplante Steuererhbhung auf Benzin und Dieselkraft-
stoff stellt die franz&sische Regierung eine Energiestrategie vor. Président Macron will

3) Keil, A., "Wirtschaftschronik. lll. Quartal 2018", WIFO-Monatsberichte, 2018, 91(10), S. 711, https://monats
berichte.wifo.ac.at/61431.

4) Common Equity Tier 1 Ratio (CET-1-Ratio) gibt das Verhdltnis zwischen dem harten Kernkapital und den
gesamten Forderungen an.

5) Europdische Kommission, Draft Agreement on the withdrawal of the United Kingdom of Great Britain and
Northern leland from the European Union and the European Afomic Energy Community, 14. November 2018,
https://ec.europa.eu/commission/publications/draft-agreement-withdrawal-united-kingdom-great-britain-
and-northern-ireland-european-union-and-european-atomic-energy-community-0_en.
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USA, China: Handelsstreit

USA: Erddlexporte

UNO: COP 24

Frankreich: Steuererhéhung

EU: Euro

OPEC: Férdermenge
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sein Wahlversprechen, den Kampf gegen den Klimawandel, umsetzen und an der
Erhdhung der "Benzinsteuer" festhalten. Vorgesehen ist eine Verringerung des Anteils
der Atomenergie im Energiemix von derzeit 75% auf 50% bis 2035 und nicht wie ur-
springlich vorgesehen 2025. Dazu muUssen 14 Reaktoren stillgelegt werden. Um bis
2022 alle Kohlekraftwerke zu schlieBen, werden die Investitionen in die Nutzung alter-
nativer Energietréger um 2,5 Mrd. € p. a. auf 8 Mrd. € erhdht.

30. November-1. Dezember: Anldsslich des G-20-Treffens in Buenos Aires setzen der
Prasident der USA Trump und Chinas Staatsoberhaupt Xi Jinping ihren Handelsstreit fOr
90 Tage aus. Die USA werden die geplante Anhebung der Einfuhrzélle nicht umsetzen,
im Gegenzug wird China gréBere Mengen an Agrarprodukten aus den USA importie-
ren. Sollten die Verhandlungen Uber Anderungen der Struktur des Technologietrans-
fers, der nichttarifren Handelshemmnisse, den Handel mit Dienstleistungen und Ag-
rarprodukten und das Unterlassen der Cyber-Attacken aus China in diesem Zeitraum
scheitern, dann werden die USA die Z6lle auf Importe im Wert von 200 Mrd. $ von 10%
auf 25% erhdhen. Das G-20-Treffen endet ohne Abschlusserkl@rung, jedoch deklarie-
ren alle Ladnder den Willen zur Reform der WTO. Die USA betonen inren Austritt aus dem
Pariser Klimaabkommen und lehnen eine gemeinsame Deklaration zur Migration ab.
Am Rande des Treffens unterzeichnen die USA, Mexiko und Kanada das NAFTA-
Nachfolgeabkommen United States-Mexico-Canada Agreement (USMCA). Es regelt
den Handel mit Agrar- und Industrieprodukten sowie Arbeitsbedingungen und den
digitalen Handel. Kanada und Mexiko kédnnen 2,6 Mio. Fahrzeuge zollfrei in die USA
liefern, AgrargUter werden weithin zwischen den drei Landern zollfrei gehandelt.

Nach den Daten der U.S. Energy Administration (EIA) Gbersteigen die Exporte der USA
an Rohdl und Erdélprodukten die Importe pro Tag um durchschnittlich 211 Barrel.
Durch die Produktion von Schieferdl werden die USA erstmals seit Gber 70 Jahren Erd-
Olnettoexporteur.

2.-15. Dezember: In Kattowitz findet die 24. UNO-Klimakonferenz (COP 24) statt. Der
kUnftige weltweite Temperaturanstieg soll begrenzt werden auf +2°C gegentber dem
Niveau vor der Industrialisierung, besser auf +1,5°C, wie im Pariser Klimaabkommen
vereinbart. Die Teilnehmer legen einheitliche Regeln zur Uberprifung der Umsetzung
der freiwilligen Verpflichtung aus dem Pariser Abkommen fest, um die nationalen Be-
richte zum Klimaschutz fransparenter und vergleichbar zu machen. Entwicklungslan-
dern werden dabei Ubergangsregelungen gewdhrt. Sie profitieren weiter von der fi-
nanziellen Unterstitzung Uber die Fonds und vom Transfer der Klimaschutztechnolo-
gien aus den Industriel@ndern. Sankfionsmechanismen wegen VerstéBen gegen die
Klimaziele von Paris werden nicht festgelegt.

4. Dezember: Aufgrund der massiven Proteste der Bevolkerung schiebt die franzdsi-
sche Regierung die fUr 1. Janner 2019 geplante Steuerhdhung um 0,065 € je Liter Die-
selkraftstoff und 0,029 € je Liter Benzin auf.

5. Dezember: Die Europdische Kommission stellt MaBnahmen vor, um die Rolle des
Euro in der Weltwirtschaft zu stérken. Dazu bedarf es der Vollendung der Wirtschafts-
und Wdahrungsunion, der Bankenunion und der Kapitalmarktunion. Angestrebt wer-
den eine Vertiefung der Integration des europdischen Finanzsektors mit stérkerer eu-
ropdischer Finanzmarktinfrastruktur, stabile ReferenzzinssGtze und ein integriertes So-
fortzahlungssystem. Internationale Initiativen fUr den Finanzsektor wie die laufende Zu-
sammenarbeit zwischen den Zentralbanken zur Wahrung der Finanzmarkistabilitat,
die Erhdhung des auf Euro lautenden Anteils der Anleiheemissionen européischer Ein-
richtungen, der Ausbau der Wirtschaftsdiplomatie zur Férderung der Euro-Nutzung
und die Bereitstellung von technischer Hilfe zur Verbesserung des Zuganges von aus-
|&Gndischen Akteuren zum Euro-Zahlungssystem besonders in Hinblick auf die EU-
Investitionsoffensive fUr Dritfldnder sollen vorangetrieben werden. Ziel ist eine breitere
Nutfzung des Euro bei Transaktionen auf strategischen Mdarkten, auf denen nach wie
vor Uberwiegend in Dollar abgerechnet wird, wie im Rohstoffsektor, im Agrar- und
Nahrungsmittelsektor, im Verkehrssektor und in den Bereichen Rohdl, Raffineriepro-
dukte und Gas.

7. Dezember: Die OPEC beschlieBt anldsslich des Treffens in Wien, die Férdermengen
von 32,9 Mio. Barrel um mindestens 1,3 Mio. Barrel pro Tag zu senken. Einige Tage vor
dem Treffen kUndigt Katar seine Mitgliedschaft bei der OPEC.

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 31-36 WIFO



WIRTSCHAFTSCHRONK H

10. Dezember: GemdaRB einem Urteil des Europdischen Gerichtshofes kann das Verei-
nigte Kénigreich bis zum EU-Austritt am 29. M&rz zu den derzeit geltfenden Bedingun-
gen ohne Einholung einer Einwilligung der 27 anderen Mitgliedsidnder unilateral ent-
scheiden, in der Europdischen Union zu verbleiben.

Premierministerin May verschiebt die Abstimmung im britischen Parlament Uber das
Austrittsabkommen zwischen dem Vereinigten Konigreich und der Europdischen
Union kurzfristig auf Janner 2019, um eine drohende Ablehnung zu vermeiden. Der
Pr&sident des Europdischen Rates Tusk versichert, dass das Brexit-Abkommen nicht
nachverhandelt werden wird.

11. Dezember: Nach einem Urteil des Europdischen Gerichtshofes fallt das Programm
der Europdischen Zentralbank zum Ankauf von Staatsanleihen auf den Sekundér-
mdarkten (PSPP) in den Bereich der Wahrungspolitik, geht nicht Uber das Mandat der
EZB hinaus und verstdBt nicht gegen das Verbot der monetdren Finanzierung. Die An-
kaufe wurden getatigt, um das Deflationsrisiko in der Wirtschaftskrise zu mindern, und
bezweckten nach den Vertrégen der Union die Gewdhrleistung der Preisstabilitét (In-
flationsrate mittelfristig unter 2%).

13. Dezember: In der Schlussfolgerung der auBerordentlichen Tagung des Rates der
Europdischen Union zum EU-Austritt des Vereinigten Kénigreichs bestatigt der Rat die
Schlussfolgerungen der Ratssitzung vom 25. November 2018 und erklart, dass Nach-
verhandlungen nicht mehr méglich sind. Die Backstop-Losung soll Grenzkontrollen zwi-
schen Nordirland und der Republik IMand nach dem EU-Austritt vermeiden, falls bis
31. Dezember 2020 keine NachfolgeUbereinkunft festgelegt wird, die diese Losung er-
setzt. Der Rat ruft dazu auf, die Vorsorge fUr die Auswirkungen des Austrittes des Ver-
einigten Kénigreichs zu intensivieren und jeden moglichen Ausgang in Betracht zu zie-
hen. Auf der Ratstagung am Folgetag beschdftigt sich der Rat mit Agenden des Bin-
nenmarktes und bekraftigt, dass diese in all ihren Dimensionen voranzutreiben sind.

Der Rat der Europdischen Zentralbank beschliet, die Nettoank&ufe im Rahmen des
Programmes zum Ankauf von Vermdgenswerten (Asset Purchase Programme — APP)
im Dezember 2018 zu beenden.

14. Dezember: Die Staats- und Regierungsoberh&upter der EU-L&dnder beraten auf
Grundlage eines Berichtes der Euro-Gruppe Uber die Reform der Wirtschafts- und
Wdhrungsunion und billigen die ModdalitGten der ESM-Reform, die Vorgaben fUr die
gemeinsame Letztsicherung fir den SRF und das weitere Vorgehen hinsichtlich der
Bankenunion. Die Euro-Gruppe erhdlt das Mandat, im Rahmen des MehrjGhrigen Fi-
nanzrahmens weiter an einem Haushaltsinstrument fir Konvergenz und Wettbewerbs-
fahigkeit fUr das Euro-Wdahrungsgebiet zu arbeiten.

19. Dezember: Die Notenbank der USA erhdht die LeitzinssGtze zum neunten Mal seit
2015; die Zinssatze erreichen damit das Niveau von 2008. Die Federal Funds Rate wird
um 25 Basispunkte auf ein Leitzinsband von 2,25% bis 2,5% angehoben.

21. Dezember: Die Mehrheit der Kongressabgeordneten verweigern in den USA die
Zustimmung zur Freigabe von 5 Mrd. $ fUr das bis September laufende Haushaltsjahr
2019 zur Finanzierung der von Prasident Trump geplanten Mauer an der Grenze zu
Mexiko. Ohne diese Zustimmung will Prasident Trump keinen weiteren Finanzierungen
freigeben und keine neuen Ausgabengesetze unterzeichnen. Zahlreiche Bundesbe-
hérden sind von dieser Haushaltssperre (Shutdown) betroffen, 800.000 Angestellte der
Bundesverwaltung arbeiten unbezahlt oder mussen unbezahlten Urlaub nehmen.

EU: Brexit - EUGH

EU: Brexit — Abstimmung

EU: PSPP

EU: Ratstagung

EU: APP

EU: WWU-Reform

USA: Leitzinsséitze

USA: Shutdown

2. Osterreich

10. Oktober: Der Verfassungsgerichtshof frifft eine generelle Klarstellung zum Verbot
des Pflegeregressesé) bei Unterbringung in stationé&ren Einrichtungen. In allen Bundes-
ldndern ist demnach ein Zugriff auf das Vermdgen von Befroffenen, deren

¢) RUckgriff des Bundes oder des Landes auf das Privatvermégen von Betroffenen oder Angehdérigen im Falle
von geférderter Langzeifpflege.
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Mindestsicherung: EUGH

OIAG: Neuausrichtung

Angehdrigen, Erben oder Beschenkfen "jedenfalls unzuldssig”, und zwar auch dann,
wenn ein solcher Zugriff vor dem 1. Janner 2018 bereits rechtskraftig entschieden war.

21. November: Nach einem Urteil des Europdischen Gerichtshofes haben Asylbe-
rechtigte und subsidiér Schutzberechtigte nach EU-Recht im gleichen AusmaB An-
spruch auf Leistungen wie Staatsangehdrige der EU-Lander, auch wenn der Schutz
nur befristet gewdahrt wird. Der Mindestsicherungssatz fUr subsidiér Schutzberechtigte
und befristet Asylberechtigte liegtin Oberdsterreich deutlich unter dem der dauerhaft
Asylberechtigten und der 6sterreichischen Staatsangehorigen.

19. Dezember: Der Nationalrat beschlieBt mit Anderung des OIAG-Gesetz 2000, des
Bundesimmobiliengesetzes und des Finanzmarkistabilitétsgesetzes, die Osterreichi-
sche Bundes- und Industriebeteiligungen GmbH (OBIB) in die Osterreichische Beteili-
gungs AG (OBAG) umzuwandeln. Die Bundesanteile an der Bundesimmobiliengesell-
schaft mbH (BIG) werden Ubertragen, und die OBAG wird mit der Verwaltung der
Anteilsrechte des Bundes an der Verbund AG betraut, bleibt jedoch im Eigentum des
Bundes. Die Beteiligungen an den Unternehmen OMYV, Telekom, Post und Casinos Aus-
tria werden in die OBAG UbergefUhrt. Die vom Bund gehaltenen Anteile an der APK
Pensionskasse AG werden in die OBAG Ubertragen. Ziel ist eine strategische Neuaus-
richtung der Staatsbeteiligungen im Interesse der Férderung des Wirtschafts- und For-
schungsstandortes Osterreich. Unter der neuen Gesellschaftsform kdnnen die Eigen-
tumsinteressen des Bundes durch einen Aufsichtsrat gewahrt bleiben, in den sechs
Kapitalvertreterinnen und -vertretern sowie drei Arbeitnehmervertreterinnen und -ver-
fretern nominiert wurden.

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 31-36 WIFO



WIFO-INVESTITIONSTEST

Klaus S. Friesenbichler, Werner Holzl, Gerhard Schwarz

Investitionen steigen 2019 in der
Sachgutererzeugung

Ergebnisse des WIFO-Investitionstests vom Herbst 2018

Investitionen steigen 2019 in der Sachgiitererzeugung. Ergebnisse des WIFO-Investitionstests vom Herbst 2018

Die Hochschatzung anhand der Angaben der im WIFO-Investitionstest erfassten Unternehmen ergibt fir 2019 insgesamt eine Ex-
pansion der Investitionen um 9,6% gegeniber 2018. Kleine und mittelgroBe Betriebe weiten ihre Investitionen dabei stérker aus als
GroBunternehmen. Insbesondere die Hersteller von Vorprodukten sowie von nichtdauerhaften Konsumgutern werden ihre Investiti-
onen heuer deutlich anheben. Fir Osterreichs Gesamtwirtschaft rechnet das WIFO 2019 mit einem Anstieg der Bruttoanlageinves-

titionen um real 3,1%.

Investment is Expected to Increase in Manufacturing in 2019. Results of the WIFO Autumn 2018 Investment Survey

The high estimate based on the data of the enterprises surveyed in the WIFO Investment Survey shows an overall expansion of
investment by 9.6 percentin 2019 compared to 2018. Small and medium-sized enterprises raise their investments more strongly than
large enterprises. Manufacturers of intfermediates and non-durable consumer goods in particular will significantly increase their
investments this year. For Austria's economy as a whole, WIFO predicts an increase in gross fixed capital formation of 3.1 percent in

real terms in 2019.
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Der WIFO-Investitionstest wird seit 1996 im Rahmen des harmonisierten Programmes in Zusammenarbeit mit der Europdischen Kom-
mission (GD ECFIN) durchgefUhrt und von der EU auch finanziell unterstUtzt. Detailergebnisse finden sich im Anhang.

Begutachtung: Christian Glocker » Wissenschaftliche Assistenz: Birgit Agnezy (birgit.agnezy@wifo.ac.at)

Zwischen September und Dezember 2018 befragte das WIFO mehr als 350 Unterneh-
men aus der SachgUtererzeugung zu Investitionsabsichten und Umsatzerwartungen.
Nach dem deutlichen Anstieg 2017 investierten die befragten SachgUtererzeuger
auch 2018 mehr und planen fir 2019 eine neuerliche Ausweitung der Investitionen.
Der nominelle Anstieg betrug im Jahr 2018 voraussichtlich 9,7% und wird 2019 9,6%
ausmachen. Fir Osterreichs Gesamtwirtschaft rechnet das WIFO in seiner jingsten
Prognose vom Dezember 2018 mit einem Anstieg der Bruttoanlageinvestitionen (ein-
schlieBlich militérischer Waffensysteme und sonstiger Anlagen) um real 3,9% nach
+4,2% im Jahr 2017 (Glocker, 2018).

GemdB den hochgeschatzten Ergebnissen des jingsten WIFO-Investitionstests inves-
tierten die Unternehmen der &sterreichischen Sachgitererzeugung 2018 etwa
9.5 Mrd. €. Im Jahr 2019 planen sie eine Ausweitung auf 10,4 Mrd. €.

Die Investitionsquote (Investitionen in Prozent des Umsatzes) lag 2017 bei 5,0%. Nach
dem leichten Anstieg 2018 auf 5,2% wird fUr 2019 eine weitere Steigerung auf 5,6%
erwartet. Damit ist die Investitionsquote Uberdurchschnittlich hoch. Ihr Anstieg steht
aber im Einklang mit dem Konjunkturmuster: Der Konjunkturhdhepunkt wurde in der
SachgUtererzeugung bereits Uberschritten. Ublicherweise erreicht die Investitions-
quote am Ende eines Aufschwunges inren héchsten Wert.

2018 stand die Investitionsdynamik in der &sterreichischen Sachgutererzeugung auf
einer breiten Basis, in allen Branchen war eine Steigerung zu verzeichnen. Die ge-
plante Ausweitung 2019 ist sowohl auf die optimistischen InvestitionsplGne der

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 37-46

Die Sachgutererzeuger pla-
nen 2019 eine Ausweitung ih-
rer Investitionen um 9,6%. Der

Zuwachs fdllt in den kleinen

und mitfleren Unternehmen

héher aus als in GroBunter-

nehmen. Hersteller von Vor-
produkten und nichtdauer-
haften Konsumgutern mel-

den die stérkste Anhebung
der Investitionen.

37



B WIFO-INVESTITIONSTEST

GroBunternehmen als auch auf eine geplante Steigerung von kleinen und mittleren
Unternehmen zurGckzufGhren. Nachdem die GroBbetriebe in den vergangenen Jah-
ren betréchtlich investierten, liegt das fur 2019 prognostizierte Investitionswachstum
der kleinen und mittleren Unternehmen um mehr als ein Drittel Gber jenem der GroB-
betriebe.

Der WIFO-Investitionstest

Von September bis Dezember 2018 erhob das WIFO im Rahmen des WIFO-
Investitionstests Investitionsabsichten und Umsatzerwartungen der Unternehmen in
Osterreich. Rund 350 Unternehmen aus der SachgUtererzeugung beteiligten sich an
der Erhebung. Der WIFO-Investitionstest wird seit 1963 durchgefUhrt und ist seit 1996
Teil des gemeinsamen harmonisierfen Programmes fUr Konjunkfurumfragen in der
Europdischen Union. Dieses Programm wird von der Europdischen Kommission (GD
ECFIN) auch finanziell unterstitzt.

Die Investitionen nahmen 2018 bereits das vierte Jahr in Folge zu. Insgesamt ist die
Wahrscheinlichkeit hoch, dass die optimistischen Pldne 2019 realisiert werden, auch
wenn der Hohepunkt des Investitionszyklus bereits Gberschritten scheint. Die Industrie-
produktion expandierte 2018 kraftig und trug damit die Konjunktur. Nach einer Steige-
rung derrealen Wertschdpfung in der SachgUtererzeugung um 5,0% wird fUr 2019 eine
Zunahme um 3,0% prognostiziert (Glocker, 2018).

Ubersicht 1: Investitionen der SachgUitererzeugung
ONACE-Gliederung

2017 2018 2019
Nominell Mio. € 8.622 9.462 10.369
Verdnderung gegen das Vorjahr in % + 81 + 97 + 9,6
Real, zu Preisen von 2010 Mio. € 8.093 8.793 9.540
Verédnderung gegen das Vorjahr in% + 7.5 + 8,6 + 85

Q: WIFO-Investitionstest. Hochsch&tzung.

Zudem sind die Bestimmungsfaktoren der Investitionsnachfrage unverdndert gunstig.
So sind unabhdngig von Laufzeit und Zinsbindung die Zinssatze fur Unternehmenskre-
dite Uber 1 Mio. € mit durchschnittlich 1,29% derzeit relativ niedrig'). Der Cash-Flow der
SachguUtererzeugung durfte nach dem starken Wachstum der realen Wertschdpfung
2018 und 2019 weiterhin Uberdurchschnittlich sein. Dies erleichtert die Finanzierung
von Investitionen (Friesenbichler et al., 2018).

Ubersicht 2: Investitionskennzahlen der Sachgutererzeugung — Investitionsintensitét, Investitionsquote

Nach ONACE-Obergruppen

Investitionsintensitat Investitionsquote
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019
Investitionen pro Kopf (Beschdaftigte) in € Investitionen in % des Umsatzes
Sachgutererzeugung insgesamt 13.325 13.920 15.768 17.280 4,7 5,0 8,2 5,6
Vorprodukte 15.268 17.857 18.502 20.666 4,9 58 57 6,4
InvestitionsgUter 8.425 10.177 11.877 12.180 3.2 3.8 3.9 3.8
Kraftfahrzeuge 18.376 21.508 20.620 20.868 72 7.4 7.1 6,8
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) 5.274 7.365 9.864 10.318 3.1 4,5 6,3 6,5
Nichtdauerhafte Konsumguter (VerbrauchsgUter) 18.986 13.163 17.303 19.470 6,5 4,6 59 6,2
Nahrungsmittel und Getrénke 5.170 5.126 6.241 6.164 1.4 1.5 1.7 1.6

Q: WIFO-Investitionstest. Hochschdtzung.
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1) https://www.oenb.at/isaweb/report.do2lang=DE&report=2.10 (abgerufen am 19. 12. 2018).
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WIFO-INVESTITIONSTEST

Im Zuge des WIFO-Investitionstests wurden die Osterreichischen Sachgutererzeuger
auch gefragt, welche Faktoren ihre Investitionsentscheidungen im laufenden und im
kommenden Jahr positiv oder negativ beeinflussen. Die Bedeutung der Nachfrage
als begUnstigender Faktor bleibt demnach mit einem Saldo zwischen positiven und
negativen Einschdtzungen von 78% auch im Jahr 2019 hoch (2018: 77%). Auch die
technologischen Entwicklungen und deren Nutzbarkeit fir das Unternehmen sehen
66% der befragten Unternehmen auch fUr 2019 als positiven Einflussfaktor (2018: 68%).
Die Rolle der finanziellen Ressourcen des Unternehmens und der erwarteten Gewinne
bleibt 2019 per Saldo mit 55% ebenso wichtig (2018: 56%).

Als Zweck der geplanten Investitionen im Jahr 2019 ("Investitionsmotive") nannten 38%
der SachguUtererzeugerim Herbst 2018 den Ersatz alter Anlagen (2018: 40%). Das zweit-
wichtigste Investitionsmotiv ist derzeit die Rationalisierung (23% der Unternehmen,
2018: 27%). Lediglich 12% gaben als Grund fur die heuer geplanten Investitionen, die
Ausweitung der Kapazitaten als wichtigen Investitionsgrund an. Der betrdchtliche
RUckgang dieses Indikators gegentber 2018 (22%) spiegelt die im Konjunkturzyklus ab-
nehmende Investitionsdynamik wider. Die Investitionen werden somit in der Sachgu-
tererzeugung auch 2019 einem Wachstumspfad folgen, durften aber deutlich an Dy-
namik verlieren.

Ubersicht 3: Investitionsmotive in der Sachgitererzeugung
Nach ONACE-Obergruppen
2018

Ersatz alter KapazitGts- Rationali-
Anlagen ausweitung  sierung

Andere

zwecke

Investitions- Anlagen ausweitung

Insbesondere die Nachfrage
und die technologischen
Entwicklungen stimulierten
2018 die Investitionen. Der Er-
satz alter Anlagen ist das
wichtigste Motiv, wdhrend
Erweiterungsinvestitionen ge-
maB der Konjunkturlage an
Bedeutung verlieren.

Meldungen in % der Unternehmen

Sachgutererzeugung insgesamt 39,8 22,1 26,7 11,4 37.7
Vorprodukte 39.4 22,3 26,0 12,3 37.9
Investitionsguter 40,6 24,1 25,9 9.4 35,7

Kraftfahrzeuge 34,3 31,4 22,9 11,4 46,2
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) 43,1 23,6 29,2 4,2 40,8
Nichtdauerhafte Konsumguter (Verbrauchsguter) 38,9 17.8 29,4 13.9 39.1

Nahrungsmittel und Getrénke 38,7 17,2 26,9 17.2 53,4

2019
Ersatz alter Kapazitats- Rationali- Andere
sierung  Investitions-

zwecke
12,0 22,8 27,5
12,0 22,5 27,7
12,5 26,3 25,6
15.4 38,5 0.0
5.3 25,0 28,9
14,1 17,4 29.3
20,5 26,0 0.0

Q: WIFO-Investitionstest. Gewichtet mit Daten der Leistungs- und Strukturerhebung. Mehrfachnennungen méglich, Summen auf 100% normiert.

1. Unterschiede nach Branchen- und GroBenklassen

Nach Branchen ergibt sich ein gemischtes Bild: Die Hersteller von nichtdauerhaften
Konsumgutern (VerbrauchsgUtern) planen eine starke Ausweitung (+12,5%). In der Un-
tergruppe Nahrungsmittel und Geftrdnke erwarten die Unternehmen jedoch einen
leichten RGckgang (-1.2%). Auch die Vorprodukterzeuger wollen ihre Investitionen be-
tréchtlich steigern (+11,7%). Die Hersteller von dauerhaften KonsumguUtern (+4,6%) und
von InvestitionsgUtern einschlieBlich Kfz (+2,6%) rechnen mit geringeren Wachstums-
raten.

Die Investitionspldne variieren nicht nur nach Branchen, sondern auch nach GréBen-
klassen. Zwar planen sowohl die GroBunternehmen mit zumindest 250 Beschéftigten
als auch die kleinen und mittleren Unternehmen 2019 eine Ausweitung ihrer Investitio-
nen. Allerdings sind die erwarteten Zuwachsraten der Kleinbetriebe um ein Drittel ho-
her als die der GroBbetriebe.

Die Investitionsplédne fir 2019
variieren Uber die Branchen.
Die Investitionen durften in
allen Branchengruppen zu-
nehmen, am stdrksten in der
Herstellung von Vorproduk-
ten und nichtdauerhaften
Konsumgutern. GroBbetriebe
planen eine etwas geringere
Ausweitung ihrer Investitio-
nen als kleine und mittlere
Unternehmen.

2. Umsatzanstieg 2019

Im Rahmen des WIFO-Investitionstests werden auch die Erwartungen zur Umsatzent-
wicklung in der Sachgutererzeugung erhoben. Die in der Stichprobe vertretenen Un-
ternehmen rechnen demnach 2019 mit einer Steigerung der nominellen Umsé&tze um
3%. Dieser Wert liegt um 0,8 Prozentpunkte unter dem nominellen Anstieg des Vorjah-
res. Die hochsten Umsatzsteigerungen erwarten die Unternehmen in den Investitions-
gUterbranchen und der Herstellung von nichtdauerhaften Konsumgutern.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 37-46
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B WIFO-INVESTITIONSTEST

Ubersicht 4: Entwicklung der Investitionen und des Umsatzes der
Sachgutererzeugung

Nach ONACE-Obergruppen
Hochgeschdatzte Investitionen

2017 2018 2019
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

SachguUtererzeugung insgesamt + 81 + 97 + 96
Vorprodukte + 21,1 + 1.5 + 11,7
Investitionsguter + 233 + 108 + 26

Kraftfahrzeuge + 19,7 + 20 + 1.2
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsguter) + 449 + 36,1 + 4,6
Nichtdauerhafte Konsumguter (Verbrauchsgiter) - 268 + 27,5 + 12,5

Nahrungsmittel und Getrdnke + 65 + 14,8 - 12

Hochgeschdatzter Umsatz
2017 2018 2019
Verdnderung gegen das Vorjahrin %

Sachgutererzeugung insgesamt + 22 + 38 + 30
Vorprodukte + 1,7 + 37 + 02
Investitionsguter + 23 + 82 + 52
Kraftfahrzeuge + 163 w85 + 51
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsguter) + 07 - 30 + 25
Nichtdauerhafte Konsumguter (Verbrauchsgiter) + 32 - 05 + 63
Nahrungsmittel und Getrdnke + 19 - 07 + 7.8
Q: WIFO-Investitionstest. Hochsch&tzung.
Ubersicht 5: Umfang der Erhebung in der Sachgltererzeugung
Nach ONACE-Obergruppen
Zahl der Beschdaftigte 2018 Reprasenta-
Meldungen  Gemeldet  Insgesamt ﬁor_’]sgyrod
in %
Sachgutererzeugung insgesamt 341 109.213 600.044 18,2
Vorprodukte 181 61.138 261.395 23,4
InvestitionsgUter 85 25.995 175.762 14,8
Kraftfahrzeuge 9 7.455 32.773 22,7
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsguter) 26 9.936 37.734 26,3
Nichtdauerhafte Konsumguter (VerbrauchsgUter) 49 12.144 125.153 9.7
Nahrungsmittel und Getrdnke 24 6.368 73.996 8.6

Q: WIFO-Investitionstest.
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4. Anhang: Ergebnisse des WIFO-Investitionstests vom Herbst 2018

Ubersicht 1: Entwicklung der Investitionen und Umsdtze

Investitionen

Industrie nach Fachverbdnden

Sachgutererzeugung nach ONACE
Real, zu Preisen von 2010

Umsétze
Industrie nach Fachverbdnden
Sachgutererzeugung nach ONACE

Investitionen

Industrie nach Fachverbdnden

Sachgutererzeugung nach ONACE
Real, zu Preisen von 2010

Umsétze
Industrie nach Fachverbdnden
Sachgutererzeugung nach ONACE

Q: WIFO-Investitionstest. Hochschatzung.

Ubersicht 2: Umfang der Erhebung

Industrie nach Fachverb&dnden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle Konsumguter

Bergwerke

Stahlerzeugende Industrie
NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papierindustrie

Produkte aus Papier und Karton
Holzindustrie

Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereiindustrie
Metalltechnische Industrie
Fahrzeugindustrie

Elektro- und Elektronikindustrie

Q: WIFO-Investitionstest.

WIFO

Gemeldet

107.783

37.011
1.148
37.323
6.212
26.089

190
14.694
1.126
2.559
1.148
12.963
2815
2.527
5211
7.425
1.739
297
2.622
34.404
1.700
16.363

2017

7.018
8.622
8.093

122.570
174.073

4o

15,9
8.1
7.5

+ +

4

7.3
2,2

4o

2018
Mio. €

7.576
9.462
8.793

125.878
180.727

2019

8.360
10.369
9.540

131.514
186.095

Ver&nderung gegen das Vorjahr in %

+ 80
+ 9.7
+ 86

+ 27
+ 38

Beschdaftigte 2018

Insgesamt
387.638

101.144
7.233
139.463
27.755
112.043

2.000
15.518
6.477
12.552
7.233
45.356
7.605
8.726
26.277
27.128
7.261
5.798
7.216
126.449
29.266
48.895

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 37-46

4o

10,3
9.6
8.5

+ 4+

+

4,5
3.0

4o

Reprasentationsgrad
In %

27.8

36,6
15,9
26,8
22,4
23,3

9.5
94,7
17,4
20,4
15,9
28,6
37,0
29,0
19.8
27,4
23,9

O
36,3
27,2

58
33,5
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Ubersicht 3: Investitionsentwicklung

Industrie nach Fachverb&dnden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle KonsumgUter

Bergwerke

Stahlerzeugende Industrie
NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papierindustrie

Produkte aus Papier und Karton
Holzindustrie

Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereiindustrie
Metalltechnische Industrie
Fahrzeugindustrie

Elekiro- und Elektronikindustrie

2016

6.052

1.414
707
2.587
439
905

39
363
69
149
94
707
137
125
196
737
37
6
108
1.438
278
870

2017

2018

Mio. € (hochgeschdatzt)

7.018

1.651
778
2.864
619
1.105

45
336
66
145
146
778
277
479
328
563
55
8
108
1.720
519
625

7.576

1.527
707
3.537
728
1.078

24
328
105
203
181
707
147
345
344
678

47

7

125
2.141
647
749

2019

8.360

1.804
728
3.876
807
1.145

92
295
107
276
185
728
279
286
346
796

58

o)

109
2.359
665
852

2018

2019

Verdnderung gegen das Vorjahr

e

o+ o+

+ o+

oo+

8,0

7,6
2.1
23,5
17,6
2,5

47.4

2,4
58,9
39.8
24,0

2.1
46,8
28,0

50
20,4
13,3

8.3
15,4
24,5
24,5
19.8

in%

+ 10,3

+ 182
+ 30
+ 9.6
+ 10,8
+ 62

o+ o+
N
O

13.8

Q: WIFO-Investitionstest. Getrennte Hochschétzung fUr jede Obergruppe und jeden Fachverband. "Industrie insgesamt”: Summe der Obergruppen,

entspricht daher nicht der Summe der einzelnen Fachverbdnde.

Ubersicht 4: Entwicklung des Umsatzes

Industrie nach Fachverb&nden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle Konsumguter

Bergwerke

Stahlerzeugende Industrie
NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papierindustrie

Produkte aus Papier und Karton
Holzindustrie

Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereiindustrie
Metalltechnische Industrie
Fahrzeugindustrie

Elektro- und Elektronikindustrie

2016

114.278

33.005
1.473
40.123
7.887
31.790

2971
6.225
2.664
2.899
1.473
11.893
4294
2.324
6.069
11.110
806
794
1.326
38.004
7.948
13.479

2017

2018

Mio. € (hochgeschdatzt)

122.570

34.105
1.532
42.675
7.762
36.496

3.346
6.447
2.494
3.107
1.532
12.583
5.454
2.162
9.042
10.866
864
1.151
1.810
39.714
7.699
14.301

125.878

34.592
1.567
43.429
7.813
38.478

3.583
6.382
2.409
3.253
1.567
13.098
5.890
2.151
10.236
10.627
202
1.242
1.996
40.190
7.622
14.730

2019

131.514

35.779
1.685
45.622
8.144
40.284

3.634
6.526
2.381
3.534
1.685
13.856
6.218
2.229
10.604
10.832
931
1.283
2.081
42.258
8.019
15.443

2018

2019

Ver&nderung gegen das Vorjahr

N N I I T

I

2,7

1,4
23
1,8
0,6
54

7,1
1.0
3.4
4,7
2,3
4,1
8,0
0,5
13,2
2,2
4,3
7.9
10,3
1.2
1,0
3,0

in %

+

4,5

o+ o+ o+ o+
o

+ o+
N -
w

EE A T T T 2 T T |
O

Q: WIFO-Investitionstest. Getrennte Hochschdatzung fir jede Obergruppe und jeden Fachverband. "Industrie insgesamt”: Summe der Obergruppen

entspricht daher nicht der Summe der einzelnen Fachverbdnde.
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Ubersicht 5: Investitionskennzahlen —Investitionsintensitét, Investitionsquote

Industrie nach Fachverb&dnden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle KonsumguUter

Bergwerke

Stahlerzeugende Industrie
NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papierindustrie

Produkte aus Papier und Karton
Holzindustrie

Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereiindustrie
Metalltechnische Industrie
Fahrzeugindustrie

Elekiro- und Elektronikindustrie

Q: WIFO-Investitionstest. Hochschatzung.

Ubersicht 6: Investitionsmotive

Industrie nach Fachverbdnden

Industrie insgesamt

Basissektor

Chemie

Technische Verarbeitung
Bauzulieferung
Traditionelle KonsumgUter

Bergwerke

Stahlerzeugende Industrie
NE-Metallindustrie

Stein- und keramische Industrie
Glasindustrie

Chemische Industrie
Papierindustrie

Produkte aus Papier und Karton
Holzindustrie

Nahrungs- und Genussmittelindustrie
Textilindustrie
Bekleidungsindustrie
GieBereiindustrie

Maschinen und Metallwaren
Fahrzeugindustrie

Elekiro- und Elekironikindustrie

Q: WIFO-Investitionstest. Mehrfachnennungen méglich, Summen auf 100% normiert.

WIFO

Investitionsintensit&t Investitionsquote
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019
Investitionen pro Kopf (Beschdaftigte) in € Investitionen in % des Umsatzes
15.770 18.104 19.544 21.454 58 57 6,0 6,4
14.118 16.327 15.094 17.824 4,3 4,8 4,4 5.0
98.755 107.576 97.758 100.689 48,0 50,8 45,1 43,2
18.735 20.539 25.360 27.776 6.4 6,7 8.1 8.5
15.986 22.306 26.232 28.353 5,6 8.0 9.3 9.9
8.160 9.860 9.618 10.111 2.8 3.0 2.8 2.8
19.527 22.463 11.811 45.607 1.3 1.3 0.7 2,5
23.609 21.633 21.117 19.002 58 52 5,1 4,5
10.685 10.174 16.167 16.546 2,6 2,6 4,3 4,5
12.016 11.555 16.159 20.808 52 4,7 6,2 7.8
13.163 20.177 25.010 25.597 6.4 9.5 11,5 11,0
15.748 17.155 15.590 16.057 59 6,2 54 53
18.200 36.382 19.339 35.932 3.2 5.1 2,5 4,5
14.436 54.940 39.557 32.764 54 22,2 16,0 12,8
7.522 12.486 13.105 13.163 3.2 3.6 3.4 SIS
27.453 20.749 24.987 29.328 6,6 52 6,4 7.3
5.165 7.507 6.509 7.956 4,6 6,3 52 6,2
1.051 1.371 1.257 929 0.8 0.7 0.6 0.4
15.172 14.968 17.269 15.067 8.2 6,0 6,2 52
11.490 13.601 16.933 18.639 3.8 4,3 53 5,6
9.602 17.737 22.091 22.732 &9 6,7 8.5 8.3
17.976 12.792 15.320 17.084 6,5 4,4 5,1 55
2018 2019
Ersatz alter Kapazitéts-  Rationo- Andere Ersatz alter Kapazitéts-  Rationo- Andere
Anlagen ausweitung lisierung  Investitions-  Anlagen ausweitung  lisierung  Investitions-
zwecke zwecke
Anteile an der Zahl der Meldungen in %
40,0 22,1 26,0 11.9 38,0 22,9 26,8 12,4
36,7 21,3 24,7 17.3 36,0 21,3 25,3 17.3
42,6 22,5 21,3 13,6 37.9 253 23,1 13.7
39.4 23,2 27.5 9.9 36.6 24,0 27.7 11,8
43,2 20,8 27,1 8,9 41,3 21,8 29,1 7.8
38,8 20,7 26,1 14,4 39.8 19.9 26,5 13.8
42,1 26,3 15,8 15,8 46,7 20,0 18,3 20,0
29.4 11.8 44,1 14,7 28,6 17,1 42,9 11.4
34,8 21,7 21,7 21,7 25,9 22,2 25,9 25,9
48,4 17.7 21,0 12,9 36,8 21,1 27,6 14,5
BeiS 19.0 38,1 9.5 BeiS 28,6 S8k 4.8
42,6 22,5 21,3 13,6 37.9 253 23,1 13.7
45,5 22,7 13,6 18,2 41,7 25,0 16,7 16,7
85,8 29,4 25,5 9.8 40,0 24,0 28,0 8.0
42,2 22,9 28,4 6.4 45,9 21,1 29.4 3.7
38,5 18.3 25,0 18.3 40,0 19.1 23,6 17.3
42,1 15,8 31,6 10,5 36,4 18,2 31.8 13,6
50,0 14,3 28,6 7.1 42,9 14,3 35,7 71
36,0 26,0 22,0 16,0 41,3 21,7 21,7 15,2
39.2 21,5 28,8 10,4 35,4 234 28,9 12,3
40,6 28,1 21,9 9.4 38,7 29,0 22,6 9.7
39.5 259 259 8.8 38,5 24,2 26,1 11,2
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Ubersicht 7: Bestimmungsfaktoren der Investitionen

Industrie nach Fachverbandsobergruppen

2018

Positiv Kein Einfluss
Industrie insgesamt
Nachfrage 78.0 13,3
Finanzielle Ressourcen 42,6 253
Technologische Entwicklungen 54,1 21,3
Anderes 15,0 46,1
Basissektor
Nachfrage 84,8 6,1
Finanzielle Ressourcen 54,5 27,3
Technologische Entwicklungen 62,5 25,0
Anderes 9.7 51,6
Chemie
Nachfrage 75,0 12,5
Finanzielle Ressourcen 40,0 50,0
Technologische Entwicklungen 65,0 8285
Anderes 20,0 55,0
Technische Verarbeitung
Nachfrage 79.2 14,6
Finanzielle Ressourcen 53,4 29,8
Technologische Entwicklungen 70,7 23,3
Anderes 20,0 53,6
Bauzulieferung
Nachfrage 71.0 21,0
Finanzielle Ressourcen 56,7 33,3
Technologische Entwicklungen 64,5 30,6
Anderes 18,6 62,7
Traditionelle Konsumguter
Nachfrage 70,7 15,5
Finanzielle Ressourcen 59,6 24,6
Technologische Entwicklungen 62,1 31,0
Anderes 14,3 69,6

Q: WIFO-Investitionstest.

Ubersicht 8: Entwicklung der Investitionen
Nach ONACE-Obergruppen

2016

Sachgutererzeugung insgesamt 7.973
Vorprodukte 3.936
Investitionsguter 554
Kraftfahrzeuge 1.529
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) 189
Nichtdauerhafte Konsumguter (Verbrauchsguter) 378
Nahrungsmittel und Getrdnke 2.320

Q: WIFO-Investitionstest. Hochschatzung.

Welche Faktoren beeinflussen die Investitionen?
Negativ

Keine
Antwort

Positiv

Anteile an der Zahl der Meldungen in %

52
9
1,6
9.2

9.1
18,2
63
19.4

2017

8.622
4.765
663
1.885
273
402
1.699

0.0
0.0
6.3
19.4

0.0

52
3,5
52
7.1

2018
Mio. €

9.462
4.836
676
2.087
372
462
2.166

62,1
42,6
50,3
16,3

81,3
56,3
64,7
10,0

78,6
45,2
52,4
21,6

80,2
OIFS
64,0
19,7

73,8
57,6
58,7
20,7

72,4
61,4
69,4
21,8

2019

10.369
5.402
684
2.141
389
456
2.437

44 WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 37-46

Kein Einfluss Negativ Keine
Antwort
10,4 4,7 2,7
25,0 9.0 83
25,7 1.8 2,0
44,0 8.3 11,3
6,3 12,5 0.0
25,0 18,8 0.0
23,5 11.8 0.0
56,7 16,7 16,7
11,9 7.1 2,4
45,2 7.1 2,4
47,6 0.0 0.0
56,8 8,1 13,5
12,2 58 2.3
30.8 13.8 3.8
32,0 2.7 1.3
54,1 9.8 16,4
16,4 3,8 6,6
30,5 3.4 8,5
32,6 22 6,5
53,4 17,2 8,6
13.8 8.6 5.2
24,6 10,5 &5
22,2 2.8 5,6
58,2 9.1 10,9
2017 2018 2019
Veré&nderung gegen das Vorjahrin %
+ 81 + 97 + 96
+ 21,1 + 1,5 + 11,7
+19,7 + 20 + 1,2
+ 233 +10,8 + 26
+ 44,9 + 36,1 + 4,6
+ 65 + 14,8 - 1.2
- 268 + 27,5 +125
WIFO
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Ubersicht 9: Entwicklung der Umséitze
Nach ONACE-Obergruppen

2016 2017 2018 2019 2017 2018 2019
Mio. € Ver@nderung gegen das Vorjahrin %

Sachgutererzeugung insgesamt 170.395 174.073 180.727 186.095 + 22 + 38 + 30
Vorprodukte 80.550 81.909 84.919 85.053 + L7 S + 02
InvestitionsgUter 48.003 49117 53.134 55.914 + 23 + 82 + 52
Kraftfahrzeuge 7.743 9.008 9.508 9.996 + 16,3 + 55 + 51
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) 6.022 6.066 5.884 6.029 + 07 - 30 + 25
Nichtdauerhafte Konsumguter (Verbrauchsguter) 35.821 36.980 36.790 39.098 + 32 - 05 + 63
Nahrungsmittel und Getrénke 26.753 27.273 27.082 29.200 * 1LY - 07 + 7.8

Q: WIFO-Investitionstest. Hochschatzung.

Ubersicht 10: Investitionskennzahlen —Investitionsintensitét, Investitionsquote
Nach ONACE-Obergruppen

Investitionsintensit&t Investitionsquote
2016 2017 2018 2019 2016 2017 2018 2019
Investitionen pro Kopf (Beschdftigte) in € Investitionen in % des Umsatzes
Sachgutererzeugung insgesamt 13.325 13.920 15.768 17.280 4,7 5,0 5,2 5,6
Vorprodukte 15.268 17.857 18.502 20.666 4,9 58 57 6,4
InvestitionsgUter 8.425 10.177 11.877 12.180 3.2 3.8 3.9 3.8
Kraftfahrzeuge 18.376 21.508 20.620 20.868 72 7.4 7.1 6,8
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) 5.274 7.365 9.864 10.318 3.1 4,5 6,3 6,5
Nichtdauerhafte Konsumguter (VerbrauchsgUter) 18.986 13.163 17.303 19.470 6,5 4,6 59 6,2
Nahrungsmittel und Getrénke 5.170 5.126 6.241 6.164 1.4 1.5 1.7 1.6
Q: WIFO-Investitionstest. Hochschatzung.
Ubersicht 11: Investitionsmotive
Nach ONACE-Obergruppen
2018 2019
Ersatz alter Kapazitdts- Rationali-  Andere  Ersatz alter Kapazitdts- Rationali- Andere
Anlagen ausweitung sierung Invesfitions-  Anlagen ausweitung sierung  Investitions-
zwecke zwecke

Anteile an der Zahl der Meldungen in %

SachguUtererzeugung insgesamt 39,8 22,1 26,7 11,4 37.7 12,0 22,8 27,5
Vorprodukte 39.4 22,3 26,0 12,3 37.9 12,0 22,5 27,7
InvestitionsgUter 40,6 24,1 25,9 9.4 35,7 12,5 26,3 25,6

Kraftfahrzeuge 34,3 31,4 22,9 1.4 46,2 15,4 38,5 0.0
Dauerhafte Konsumguter (Gebrauchsgiter) 43,1 23,6 29,2 4,2 40,8 53 25,0 28,9
Nichtdauerhafte Konsumguter (Verbrauchsguter) 38,9 17.8 29,4 13,9 39,1 141 17,4 29,3

Nahrungsmittel und Getrénke 38,7 17,2 26,9 17,2 53,4 20,5 26,0 0.0

Q: WIFO-Investitionstest. Gewichfet nach Beschaftigtenzahl und Bruttowertschdpfung. Mehrfachnennungen mdéglich, Summen auf 100% normiert.
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Ubersicht 12: Bestimmungsfaktoren der Investitionen
Nach ONACE-Obergruppen

2018 2019
Welche Faktoren beeinflussen die Investitionen?
Positiv Kein Einfluss Negativ Keine Positiv Kein Einfluss Negativ Keine
Antwort Antwort

Anteile an der Zahl der Meldungen in %
Sachgutererzeugung insgesamt

Nachfrage 76,6 14,4 7.3 1.7 77.8 12,4 6.8 3.0
Finanzielle Ressourcen 55,5 31,1 1,1 2.2 55,4 31,1 10,2 3.4
Technologische Entwicklungen 67,9 26,6 2.4 3.2 66,3 28,1 2.9 2.7
Anderes 17.9 58,9 11.8 1.3 20,0 56,2 10,6 13.2
Vorprodukte

Nachfrage 783 15,4 57 0.6 79.3 12,1 57 2,9
Finanzielle Ressourcen 53,5 34,9 9.9 1.7 55,3 31,8 9.4 3.5
Technologische Entwicklungen 68,6 25,7 2.9 29 63,9 29.6 3.7 2.8
Anderes 18.8 58,2 12,7 10,3 20,6 58,1 10,0 11,3
InvestitionsgUter

Nachfrage 79.3 13.4 6,1 1.2 79.5 13,3 6,0 1.2
Finanzielle Ressourcen 56,6 26,5 14,5 2.4 56,0 26,2 14,3 3.6
Technologische Entwicklungen 67,5 26,5 1.2 4,8 64,6 33,9 0.0 2.1
Anderes 18.8 52,5 11.3 17.5 18,2 50,6 11,7 19.5
Kraftfahrzeuge

Nachfrage 75,0 12,5 12,5 0.0 87.5 12,5 0.0 0.0
Finanzielle Ressourcen 25,0 50,0 25,0 0,0 37.5 37.5 12,5 12,5
Technologische Entwicklungen 75,0 12,5 0.0 12,5 50,0 50,0 0.0 0,0
Anderes 25,0 37.5 12,5 25,0 25,0 37.5 0.0 37.5

Dauerhafte Konsumguter

Nachfrage 76,9 15.4 3.8 3.8 76,9 11,5 3.8 7.7
Finanzielle Ressourcen 60,0 20,0 12,0 8,0 48,0 36,0 8,0 8,0
Technologische Entwicklungen 57,7 34,6 3.8 3.8 55,6 38,9 576 0,0
Anderes 8,0 72,0 12,0 8,0 4,2 62,5 25,0 8.3
Nichtdauerhafte Konsumguter

Nachfrage 70,2 12,8 12,8 4,3 72,9 12,5 10,4 4,2
Finanzielle Ressourcen 58,3 29,2 10,4 2.1 56,3 333 8.3 2.1
Technologische Entwicklungen 68,8 27.1 2.1 2,1 75.0 17.9 3.6 3.6
Anderes 16,7 64,6 10,4 8.3 22,9 56,3 8.3 12,5
Nahrungsmittel und Geftrdnke

Nachfrage 69.6 13.0 13.0 4,3 739 13.0 8.7 4,3
Finanzielle Ressourcen 52,2 34,8 13,0 0,0 52,2 39.1 8,7 0.0
Technologische Entwicklungen 60,9 39.1 0.0 0.0 69,2 30.8 0.0 0,0
Anderes 8,7 78,3 8.7 4,3 13.0 73.9 8,7 4,3

Q: WIFO-Investitionstest. Gewichtet nach BeschdaftigtengréBe und Bruttowertschdpfung.
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Gunther Tichy

Die nachhaltigen Folgen der Finanzkrise

Die nachhaltigen Folgen der Finanzkrise

Die Finanzkrise in den USA I6ste in allen Industriel&éndern einen tiefen Einbruch der wirtschaftlichen Aktivitat aus, der bis heute nicht
Uberwunden ist. Das widerspricht der historischen Erfahrung, wonach die wirtschaftlichen Folgen einer Finanzkrise spdtestens nach
zehn Jahren, die politischen Folgen — Radikalisierung und Rechtsruck — nach etwa funf Jahren Uberwunden sind. Zwar wuchs die
Wirtschaft zuletzt wieder im AusmaB des Vorkrisentrends, das Niveau der wirtschaftlichen Aktivitat liegt aber in nahezu allen Indust-
rieldndern nach wie vor um etwa ein Zehntel darunter; auch die mittelfristigen Prognosen erwarten keine Tendenz eines Aufholens,
eher ein weiteres Abdriften. Es ist unklar, wie weit die Senkung des Trends Folge von Nachfrageschwdche, verzégerter Anpassung,
Kumulierung verunsichernder Schocks oder eines Strukturbruches ist. Die Analyse |asst vermuten, dass Elemente eines Strukturbru-
ches dominieren: Die westlichen Industrielédnder buBten an Dominanz auf dem Weltmarkt ein, und die Politik tendiert dazu, mit
protektionistischen MaBnahmen gegenzusteuern. Die Unternehmen durften das verringerte Niveau der Akfivitat inzwischen als "nor-
mal" ansehen und ihre Pldne darauf abgestellt haben.

The Lasting Consequences of the Financial Crisis

The financial crisis of the USA triggered a deep slump in economic activity in all industrialised countries, which has not yet been
overcome. This confradicts historical experience according to which the economic consequences of a financial crisis are over-
come after ten years at the latest and the political consequences — radicalisation and a shift to the right — after about five years.
Although the economy has recently grown back to the pre-crisis trend, the level of economic activity in almost all industrialised
countries is still around a tenth lower; medium-term forecasts do not expect the economy to catch up either, but rather to drift
further. It is unclear to what extent the decline in the trend is the result of weak demand, delayed adjustment, accumulation of
unsettling shocks or a structural break. The analysis suggests that elements of a structural break dominate: the western industrialised
countries have lost dominance on the world markets, and policies fend to counteract with protectionist measures. Companies are
now likely to regard the reduced level of activity as "normal" and have adjusted their plans accordingly.
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Die Finanzkrise der USA von 2008 I&ste in allen Industrieldndern einen fiefen Einbruch
der wirtschaftlichen Aktivitét aus, der bis heute nicht Gberwunden ist. Das widerspricht
der historischen Erfahrung, wonach die wirtschaftlichen Folgen einer Finanzkrise sp&-
testens nach zehn Jahren, die politischen Folgen — Radikalisierung und Rechts-
ruck — nach etwa fUnf Jahren Uberwunden sind. Zwar wuchs die Wirtschaft zuletzt wie-
derim AusmaB des Vorkrisentrends, das Niveau der wirtschaftlichen Aktivitét liegt aber
in nahezu allen Industrieldndern um etwa ein Zehntel darunter; auch die mittelfristigen
Prognosen erwarten keine Aufholtendenz (Abbildung 1). Es ist unklar, wie weit die Ab-
senkung des Trends Folge von Nachfrageschwdche, verzégerter Anpassung, Kumu-
lierung verunsichernder Schocks oder eines Strukturbruches ist.

Anhand einer Untersuchung des krisenbedingten Einbruches und der anhaltenden
Absenkung des Wachstumstrends fir Osterreich sucht der vorliegende Beitrag nach
maoglichen ErklGrungsansatzen. Die Analyse wird durch den Gegensatz zwischen Ver-
ringerung des Aktivitatsniveaus einerseits, guter Konjunktureinschétzung und optimis-
tischen Erwartungen andererseits erschwert. Wie die Ergebnisse der Studie zeigen,
durften Elemente eines Strukturbruches dominieren: Die westlichen Industrieldnder bU-
Ben an Dominanz auf dem Weltmarkt ein, und die Politik tendiert dazu, mit protektio-
nistischen MaBnahmen gegenzusteuern. Die Unternehmen dUrften das verringerte Ni-
veau der Akftivitat inzwischen als "normal” ansehen und ihre Pldne darauf abgestellt
haben. FUr die Wirtschaftspolitik ist diese Entwicklung nicht unproblematisch: Einerseits
erschwert sie eine weitere Verringerung des Niveaus der Arbeitslosigkeit, und ande-
rerseits besteht die Gefahr eines Aftentismus von Politik und Unternehmen, der weitere
Verluste ausldsen kdnnte.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 47-60 47



B WACHSTUMSTREND

Abbildung 1: Abweichung des Wachstums vom Vorkrisentrend in den USA, der EU
und Osterreich
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Q: Baumgartner —Kaniovski (2018).

Die Finanzkrise 2008 hatte in Osterreich einen tiefen Einbruch der wirtschaftlichen Ak-
tivitét zur Folge: Das reale Bruttoinlandsprodukt schrumpfte 2009 um 3%%. Von diesem
niedrigeren Niveau ausgehend setzte sich das Wachstum in den zwei folgenden Jah-
ren etwa im AusmaB des Vorkrisentrends (1995/2008) von 2%.%!) fort (Abbildung 1).
Die Euro-Schuldenkrise 2012 beendete diese kurze Erholung und ddmpfte das

) Angesichts der Problematik der historischen wie der Prognosedaten werden die Werte im Folgenden auf
Viertelprozent gerundet.
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Wachstum auf 174% (2012/2017). Danach beschleunigte es sich wieder: Die aktuelle
mittelfristige Prognose des WIFO (Baumgartner — Kaniovski, 2018) rechnet fUr
2017/2022 mit +2%2). Als Folge der Wachstumsschwéche nach der Krise ist das reale
Bruttoinlandsprodukt derzeit um nur ein Zehntel hdher als zehn Jahre zuvor und liegt
um gut ein Zehntel unter dem (verldngerten) Vorkrisentrend (Abbildung 1).

Die auf den Wachstumseinbruch folgende anhaltende Trendabsenkung erscheint
aus zumindest drei Grinden erklGrungsbedurftig: Erstens setzte die Tendenz einer
RUckkehr zum Trend in der Vergangenheit stets unmittelbar nach dem Einbruch ein
(siehe Kasten), auch wenn die Erholung nach fiefen Einbrichen vielfach relativ lange
dauverte. Zweitens ist dieses Phdnomen in allen Industriel&dndern zu beobachten, un-
beschadet ihrer unterschiedlichen Struktur: in allen EU-L&ndern trotz deren unter-
schiedlicher Betroffenheit von der Finanzkrise, aber auch in den USA trotz unterschied-
licher Konjunkturpolitik3). Drittens sch&tzen Analysten wie Unternehmen die — relativ
zur Vorkrisenzeit eher schwache — Konjunkturlage erstaunlich gunstig ein. Das wirft ei-
nerseits die Frage nach den mdglichen Ursachen der mangelnden Anndherung an
den Trend auf, andererseits aber auch nach den Ursachen der dennoch guten Kon-
junktureinscha@tzung. Grundsétzlich werden im Folgenden verzdgerte Anpassung,
Nachfrageschwdéche, Kumulierung verunsichernder Schocks oder ein Strukturbruch
als mégliche Ursachen untersucht.

1. Verzogerte Anpassung nach der Finanzkrise?

Die Analyse der Osterreichischen Wachstumsabsenkung darf nicht Gbersehen, dass
die mangelnde Uberwindung der Folgen der Finanzkrise?) keineswegs auf Osterreich
beschrénkt ist. Nirgendwo — auBer in Deutschland®) — wurde der Vorkrisentrend er-
reicht. In Osterreich war die Trendabsenkung 2009 sogar etwas schwécher ausge-
pragt als im Euro-Raum. Grundsdatzlich sind ein tiefer wirtschaftlicher Einbruch, eine
langsame Erholung danach wie auch politische Verwerfungen fUr Finanzkrisen ty-
pisch. Eggertsson — Mehrotra (2014) erkl@ren die verzdgerte Anpassung in den USA
wie in Europa mit Hilfe eines neu-keynesianischen Modells Gberlappender Generatio-
nen, in dem Schocks eine lang anhaltende, unter Umstdnden sogar dauerhafte Ab-
schwdchung ohne selbstkorrigierende Rickkehr zur Vollbeschaftigung auslésen kon-
nen. Finanzkrisen ziehen aber nicht bloB lange Anpassungsperioden, sondern auch
politische Verwerfungen nach sich. Funke — Schularick — Trebesch (2016) finden im
Gefolge der Finanzkrisen der letzten 140 Jahre Anderungen des Wahlerverhaltens zu-
gunsten der exfremen Rechten, Aversion gegen Minoritdten (Ausl@nder, Immigran-
ten), die vielfach fUr die jeweiligen Probleme verantwortlich gemacht werden, sowie
eine Zunahme von Streiks und Demonstrationen; daraus folge jeweils lang anhaltende
Unsicherheit, die Reformen erschwere oder gar verhindere, nicht zuletzt als Folge ei-
nes Schrumpfens von Regierungsmehrheitens).

Der historischen Erfahrung gemd@B klingen die politischen Folgen von Finanzkrisen
nach etwa funf Jahren ab (Funke — Schularick —Trebesch, 2016), die dkonomischen

2) Angesichts der nach wie vor kréftigen Zuwanderung reicht dieses Wachstum nicht aus, um die Arbeitslo-
senquote auf das Vorkrisenniveau zu senken (Baumgartner —Kaniovski, 2018, S. 244).

3) In den USA liegt das BIP gleichfalls um mehr als ein Zehntel unter dem Vorkrisentrend, und der Abstand
nimmt frotz der expansiven Budgetpolitik sogar weiter zu.

4) Die Finanzkrise 2008/09 wurde in den USA durch das Platzen einer Immobilienblase und den Zusammenbruch
des teils spekulafiven, feils kriminellen Verbriefungsgeschdaftes (CDO) ausgeldst. Auf Europa wurde sie durch
Spekulationsgeschdfte europdischer Banken (Kédufe von CDO und Refinanzierung langfristiger Euro-Kredite
durch kurzfristige Dollargeschafte) Ubertragen. Die Euro-Krise 2012 hingegen kann sehr wohl als europdische
Finanzkrise gesehen werden. Im Folgenden wird der Begriff "Finanzkrise" fUr die gesamte Periode verwendet.

5) Das héngt nicht zuletzt mit dem dort besonders flachen Vorkrisentrend ("kranker Mann Europas”) zusammen.
¢) Inglehart — Norris (2016) finden allerdings wenig Evidenz fUr die Unsicherheits-, deutliche hingegen fir die
Cultural-Backlash-Hypothese zur Erkldrung der gegenwadrtigen Krisensituation ("the silent revolution of value
change"), der zufolge die traditionelle Links-Rechts-Spaltung in (postmodernen) westlichen Gesellschaften
durch eine solche zwischen traditionellen und progressiven Werten ("Cosmopolitan Liberalism") ersetzt wird;
populistische Parteien florieren und erhalten eher Zulauf von Kleinunternehmern als von Niedriglohnbeschaf-
figten und Arbeitslosen. Rodrik (2018) zufolge ist der Populismus eine rationale Reaktion auf globalisierungsbe-
dingte Schocks.
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nach durchschnittlich acht (Reinhart —Rogoff, 2014), sodass zumindest die Vorkrisen-
werte wieder erreicht werden (Mean Reversion). Die aktuelle mittelfristige Prognose
des WIFO (Baumgartner —Kaniovski, 2018) sieht jedoch nicht einmal eine Tendenz zur
Uberwindung der ékonomischen Folgen, und die politischen Verwerfungen nehmen
eher zu als ab. In der EU kdnnte die Uberlange Anpassungsverzogerung mit den Struk-
turproblemen des Stidens’), der restriktiven Budgetpolitik (Fiskalpakt) und der langsa-
men Sanierung des Bankensystems erklart werden. Gegen eine solche Erkl&rung
spricht jedoch zweierlei: Erstens konnen diese Argumente fUr das Anhalten der
Trendabweichung in den USA nicht gelten, und zweitens kann in den meisten EU-
Landern nicht einmal eine Tendenz zur AnnGherung an den Trend festgestellt werden.
Verzégerte Anpassung kann daher bestenfalls eine TeilerklGrung sein.

2. Verzogert Nachfrageschwdache die Anpassung?

50

Nach dem tiefen Einbruch 2009 und der Stagnation im Gefolge der Euro-Krise wuchs
die 6sterreichische Wirtschaft langsam. Die Erholung ab 2016 war relativ flach und
durfte nach dem Wachstum der Jahre 2017/18 von etwa 3% wieder abklingen, ohne
dass der Vorkrisentrend auch nur anné@hernd erreicht worden wdre (Abbildung 1). Un-
beschadet dessen wird die Konjunktur trotz einer gewissen Eintribung im Herbst 2018
(Schiman, 2018, S. 766) von in- und ausléndischen Konjunkturanalysten (Scheiblecker,
2018, IWF, 2018) erstaunlich gut eingeschatzt; auch die Konjunkturbeurteilung der Un-
ternenmen verbesserte sich seit 2016 erheblich (Scheiblecker, 2018, S. 536), die Kapa-
zitGtsauslastung erreichte zuletzt 85%, und bloB 8% der Unternehmen nennen Mangel
an Nachfrage als wichtigstes Produktionshemmnis (Bilek-Steindl et al., 2018, S. 302f).

Unabhdngig von der guten Konjunktureinschétzung liegen die Werte nicht nur des
BIP, sondern auch von Export wie Privatkonsum deutlich unter ihrem Vorkrisentrend
(Abbildung 2), bloB die Anlageinvestitionen expandierten zuletzt kraftig und Uber-
schritten ihren — allerdings flachen — Vorkrisentrend erheblich (Abbildung 2). Unter den
Nachfrageaggregaten zeigt sich der Wachstumseinbruch des Exports besonders
deutlich: Er fiel 2009 um 14% zurGck, holte dann kurz auf, entfernte sich aber selbst vom
abgesenkten Trend rasch weiter; erst die jungste mittelfristige WIFO-Prognose erwartet
eine leichte Besserung. Die Warenexporte brachen noch erheblich starker ein und
lagen zuletzt um etwa ein Viertel unter dem verldngerten Vorkrisentrend. MaBgebend
dafUr sind einerseits die RUckwirkungen der Finanzkrise auf den Welthandel, anderer-
seifs aber auch die fraditionellen Osterreichischen Strukturprobleme (Tichy, 2015,
S. 636ff, FIW-Datenportal).

Die relative Schwdéche des privaten Konsums resultiert vor allem aus der méBigen Ent-
wicklung der realen Nettolohneinkommen. Das Konsumentenvertrauen verbesserte
sich zwar seit 2015 rasch, liegt aber — anders als die Unternehmenserwartungen — noch
immer unter seinen Vorkrisenwerteng). Die realen Nettoeinkommen pro Kopf nehmen
deutlich langsamer zu als das BIP (Bilek-Steindl et al., 2018, S. 288ff), und daran wird
sich gemaB der mittelfristigen WIFO-Prognose auch in den kommenden finf Jahren
wenig dndern: Die reale Lohn- und Gehaltssumme pro Kopf wird um nur 0,6% pro Jahr
steigen. Dementsprechend expandieren die sonstigen Einkommen Gberproportional
rasch (Hélzl — Leoni, 2018), was gemeinsam mit den niedrigen Zinssatzen und der gu-
ten Kapazitatsauslastung ein wichtiger Grund fur das zuletzt rasche Aufholen der Brut-
foanlageinvestitionen, insbesondere der Ausristungen, sein durfte. Die gute Kapazi-
tatsauslastung ist nicht zuletzt Folge der vorhergegangenen langerfristigen Investiti-
onsschwdche: Schon vor der Krise (1995/2008) blieb das Wachstum der Investitionen
(+1%%) deutlich hinter dem des BIP (+22%) zurick und brach 2009 Uberdies um gut
10% ein; entsprechend groB erscheint der Nachholbedarf. Wéren die Investitionen seit
1995 nicht schwdacher gewachsen als das BIP, dann wdren sie derzeit um ein FUnftel
hoher, Idgen aber dennoch unter dem verlngerten Vorkrisentrend.

’7) Ederer — Reschenhofer (2018) zeigen anhand des Uberproportionalen Anstieges der LohnstUckkosten im
SUden schon vor der Finanzkrise die Heterogenitat der EU auf und damit den Mangel an Anpassungsmecha-
nismen, die fUr eine Wahrungsunion erforderlich sind.

8) https://www.oenb.at/Statistik/Standardisierte-Tabellen/Realwirtschaftliche-
Indikatoren/Konjunkturindikatoren/Vertrauensindikatoren-zur-wirtschaftlichen-Einsch-tzung.html.
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Abbildung 2: Abweichung des Wachstums der Nachfragekomponenten vom
Vorkrisentrend in Osterreich
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Angesichts der guten Kapazitdtsauslastung, der optimistischen Einsch&tzung der Kon-
junktur und der niedrigen Inflationsrate kann eine generelle Nachfrageschwdche
nicht Ursache der langsamen Erholung nach der Finanzkrise sein; vielmehr ist eine ge-
spaltene Nachfragekonjunktur zu diagnostizieren: schwache Entwicklung der Haus-
haltseinkommen und damit des privaten Konsums, mé&Bige Entwicklung der Exporte,
Uberproportionale Steigerung von Gewinneinkommen und Aufholen des Investitions-
rGckstaus. Eine solche Spaltung kann nicht auf Dauer bestehen. Entweder werden Ar-
beitnehmereinkommen und Konsum nachziehen, oder die rasche Expansion der Aus-
rGstungsinvestitionen wird mangels Nachfrage deutlich gebremst werden.
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3.  Strukturschwdache als Ursache der Trendabsenkung?

52

Ein Indiz fUr anhaltende Strukturprobleme als Ursache der unzureichenden Uberwin-
dung der Krisenfolgen kdnnte der RGckgang der totalen Faktorproduktivitat (TFP) sein:
Vor der Krise war diese in Osterreich um 0,9% p. a. gewachsen; 2008 brach sie um
etwa 10 Prozentpunkte ein, expandierte dann zwei Jahre lang dem Trend entspre-
chend, sank in der Euro-Krise abermals um 2 Prozentpunkte und wdchst seither und im
mittelfristigen Prognosezeitfraum um 0,8% (Baumgartner —Kaniovski, 2018, S. 247). Das
ist zwar etwas rascher als im Jahrzehnt zuvor, aber langsamer als vor der Krise (Abbil-
dung 3)?). Zum Teil kann diese schwache Entwicklung mit dem langsamen Wirtschafts-
wachstum erkl@rt werden: Wie die Arbeitsproduktivitat, die etwa im halben Ausmal
der jeweiligen Produkfion steigt (Ederer — Schiman, 2017) oder sinkt, schwdchte sich
auch die Dynamik der TFP parallel zum Wachstum ab (Weyerstrass, 2018).

Das Ph&dnomen eines Einbruchs der totalen Faktorproduktivitat und darauf folgenden
schwachen Wachstums ist weltweit zu beobachten. In den USA fehlte merkwirdiger-
weise der markante Einbruch 2009: Das Niveau der TFP sank bereits ab 2005, stieg zwar
ab 2010 wieder, doch deutlich langsamer als zuvor. In Europa, und besonders ausge-
pragt in Osterreich, erfolgte der Einbruch zweistufig: Nach der Finanzkrise 2009 lieB die
Euro-Krise die TFP abermals, und zwar Uberdurchschnittlich stark sinken. Insgesamt fiel
die Abschwé&chung des Produktivitétswachstums in Osterreich nicht nur stérker aus als
in Deutschland und der Schweiz, sondern auch starker als im EU-Durchschnitt (Weyer-
strass, 2018, S. 3).

Abbildung 3: Abweichung des Wachstums der totalen Faktorprodukfivitét vom
Vorkrisentrend in Osterreich
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Das Phdnomen des schwachen Wachstums der totalen Faktorprodukfivitét wird in al-
len Industrieldndern wie von den internationalen Organisationen intensiv diskutiert;
eine Uberzeugende ErkiGrung konnte bisher nicht gefunden werden. Die theoretisch
orientierte Literatur ist in dieser Frage polarisiert. Manche sehen die gegenwdartige
Schwéche als eine Ubergangserscheinung: Mittelfristig wirde die Digitalisierung einen
neuen Wachstumszyklus auslésen und die ProduktivitGt massiv steigern, moglicher-
weise jedoch mit erheblichen Beschdaftigungs- und Verteilungsproblemen (Brynjolfs-
son — McAfee, 2012, 2014, McKinsey, 2013). Andererseits bestehen betrdchtliche
Zweifel an der Moglichkeit, selbst die bisherigen Wachstumsraten zu halten: Gordon
(2012, 2016) sieht eine Verlangsamung der Steigerung der Gesamtprodukfivitat (des
technischen Fortschritts) mangels bahnbrechender Erfindungen. Nach Fernald -
Jones (2014) ergibt sich das langsamere Wachstum der totalen Faktorproduktivitat

?) Auch die Stundenproduktivitat verbesserte sich im jungsten Aufschwung — anders als in den vorhergehen-
den - nicht (Scheiblecker, 2018, S. 537).
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zwangsldufig aus der Beschrdnkung einer weiteren Steigerung ihrer Bestimmungs-
grinde: Ausbildung, Forschung und Entwicklung. Bloom et al. (2018) sehen eine Ver-
langsamung des ProduktivitGtswachstums durch abnehmende Forschungs- und Inno-
vationseffizienz. Alle diese Thesen zur Wachstumsverlangsamung erkléren jedoch bloB
die sdkulare Tendenz: Nach optimistischer Einschatzung hatte der Trend (irgendwann)
allmdhlich steiler werden mussen, nach pessimistischer (irgendwann) allmdahlich fla-
cher. Die — jedenfalls fUr Europa typische — Diskontinuitét in Form eines Bruchs mit an-
haltender Absenkung des Trends kann keine dieser Thesen erkl@ren.

Unter den eher empirisch-wirtschaftspolitisch angelegten Erkl&rungsversuchen fGhren
Friesenbichler — Glocker (2017) die Verlangsamung des Produktivit&tswachstums auf
die Verlagerung des Konsums auf nichthandelbare GUter zurick, deren Erzeugung
weniger produktiv ist. Weyerstrass (2018) findet in einer Panelschatzung (32 Lander),
dass die TFP positiv von den Ausgaben fur Forschung und Entwicklung abhangt, von
der Zahl der Patentanmeldungen als Ergebnis von Investitionen in Forschung und Ent-
wicklung, der Investitionsquote, dem Industrieanteil an der Bruttowertschdpfung, dem
Grad der Offenheit fUr internationalen Handel sowie der Qualitat der Institutionen ein-
schlielich eines stabilen Rechtsrahmens. Mit Ausnahme der Investitionen weist aller-
dings keiner dieser Bestimmungsgrinde einen deutlichen Bruch in oder nach der Fi-
nanzkrise auf. Osterreich schneidet hinsichtlich der meisten dieser Faktoren zwar bes-
ser als der EU-Durchschnitt ab und etwa gleich wie Deutschland, aber es gelingt we-
niger gut, Forschung und Entwicklung in messbaren technologischen Fortschritt umzu-
setzen'0).

Die OECD (2015) fuhrt die Verlangsamung des Produktivité&tswachstums nicht auf ei-
nen Mangel an Innovationen, sondern auf deren mangelnde Umsetzung als Folge
unzureichenden Wettbewerbes und institutioneller Hemmnisse zurlck. 2017 publizierte
sie eine der Abbildung 1 entsprechende Grafik der Trendverschiebung und folgerte:
"Some people think that per capita income growth enjoyed in previous decades is
out of reach, and that those expectations are unrealistic or even inappropriate, given
demographic and environmental considerations" (Gurria — Mann, 2017, S. 4). Ande-
rungen der Pensionspolitik, die die Lebensarbeitszeit verldngern, héhere Partizipation
der Frauen und bessere Umweltpolitik kdnnten das jedoch kompensieren; eine Stei-
gerung der Produktivitét und der materiellen wie immateriellen Investitionen sei erfor-
derlich. Auch der IWF (2018) sieht das Problem struktur- und nachfragebedingt. Es
gelte, den Potential Output durch Strukturreformen und eine wachstumsfreundliche
Fiskalpolitik zu erhdhen, den Aufschwung abzusichern, die Widerstands- und Anpas-
sungsfahigkeit ("Resilience") zu erhdhen und die internationale Kooperation zu stdr-
ken.

Auch diese Argumente eines Strukturbruches kénnten zwar die mangelnde Anndhe-
rung an den Vorkrisentrend erkl@ren, nicht aber die abrupte Absenkung des Wachs-
tumstrends. Der Versuch, die Verlangsamung des ProduktivitGtswachstums mit der re-
lativ zum Wachstum Uberproportionalen Zunahme der Beschaftigung zu erkldren, ver-
schiebt das Problem bloB. Infensiver untersucht werden sollte auch die Frage einer
potentiellen Messverzerrung: Sollte die unzureichende Uberwindung der Krisenfolgen
auf einen Strukturbruch zurickgehen, dann ist ein Teil des Kapitalstocks zwangsldufig
veraltet; die Hohe des (verfUgbaren) Kapitalstocks wird demgemdadB Gber- und die Ko-
pitalproduktivitét, damit auch die TFP unterschétzt.

4. Kann ein Strukturbruch diagnostiziert werden?

King (2017) beobachtet fUr die Nachkrisenperiode in den USA und im Vereinigten Ko-
nigreich gleichfalls Abweichungen des BIP-Wachstums vom Trend, in diesem Fall vom
Trend der Jahre 1960/2016 (+2Y4% p. a.) und hdalt diese fUr TrendbrUche. In den USA
seien frUhere Ausschldge (Weltwirtschaftskrise, Boom nach dem Zweiten Weltkrieg)

10) Auf dieses Osterreichische Effizienzproblem wurde schon verschiedentlich hingewiesen (siehe etwa Tichy,
2017).
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zwar erheblich starker gewesen, h&tten aber relativ rasch wieder zum alten Trend zu-
rockgefuhrt. Im Vereinigten Konigreich hingegen seien die Ausschlidge am Ende des
Ersten wie des Zweiten Weltkrieges zwar schwécher gewesen als in den USA, hatten
sich jedoch als Trendbriche erwiesen'!). Auch die gegenwdrtigen Abweichungen
vom Trend deutet King (2017) als Trendbriche: MaBgebend seien dafir der Verfall
der Realzinssatze, die schon vor der Finanzkrise drastisch zu sinken begannen, und die
lange Dauer der Abweichungen; als Ursache des Trendbruchs sieht King nicht die Fi-
nanzkrise als solche, sondern weltwirtschaftliche Anderungen wie die Ostéffnung
(1989), den Beitritt Chinas zur WTO (2001) und die daraus resultierende Unsicherheit.

Konjunkturschwankungen als Abweichungen von einem deterministischen Wachstumstrend?

Soweit die 6sterreichischen Daten zurickgerechnet werden konnten (Maddison, 2018), zeigen sie einen erstaunlich
gleichmaBigen Wachstumstrend: Zwischen 1870 und 2017 wuchs das reale Bruttonationalprodukt pro Kopf mit einer
Rate von 12% pro Jahr. Nach den héufigen Schocks setzte der Aufschwung jeweils bereits im darauf folgenden Jahr
ein (Mean Reversion); nach sehr tiefen Einbrichen dauerte der Aufholprozess allerdings relativ lang. 1870/1913 ex-
pandierte die Wirtschaft pro Kopf um 1%2% p. a. Im Gefolge des Ersten Weltkrieges schrumpfte das BIP bis 1919 um
gut ein Drittel und wuchs, von dem niedrigen Niveau ausgehend, bis 1944 mit einer Rate von 1%2% p. a., frotz des
fiefen Einbruches (um ein Viertel) in der Weltwirtschaftskrise. 1945 sank das BIP rein zahlenm@Big auf weniger als die
Halfte des Wertes von 1944 und Ubertraf diesen erst wieder 1952. In der Wiederaufbau- und Aufholphase (1950/1973)
schnellte das Wachstum auf Werte von +5'4% hinauf. Mit dem Ende des Aufholprozesses (Erreichen des langfristigen
Trends) ging diese Dynamik jedoch wieder verloren: 1973/1995 schwdchte sich das Wachstum auf 3%2% und bis zur
Finanzkrise weiter auf 3% ab, lag aber noch Uber dem langjahrigen Trend. Seither schwdchelt es und bleibt mit 1%
unter dem Trendwachstum. Das WIFO prognostiziert fir 2018/2022 eine Rate von etwa +2%. Wie Abbildung 4 zeigt,
untferscheidet sich die gegenwadartige Episode deutlich von frGheren, da die Trendabweichung nun schon ein Jahr-
zehnt unveré&ndert anhdlt. Die (reale) Konjunkturtheorie interpretiert Stérungen, die (rasch) zum Trend zurickfUhren,
Ublicherweise als Nachfrageschocks, frendverschiebende hingegen als Angebotsschocks; der langfristige Trend wird
als technischer Fortschritt interpretiert. In diesem Sinn muss die gegenwadartige Episode (in allen Industriel&ndern) als
Angebotsschock gesehen werden. Ein Technologieschock ist allerdings nicht als solcher, sondern bloB durch die von
ihm ausgeldste Trendverschiebung zu erkennen, insofern ist auch sein Ausldse- und Ausbreitungsmechanismus nicht
(einfach) zu identifizieren.

Abbildung 4: Langfristige Entwicklung des BIP pro Kopf in Osterreich, real
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FUr King (2017) war die Finanzkrise somit der Ausldser, der vorhergehende Strukturdn-
derungen der Weltwirtschaft bewusst und damit wirtschaftlich relevant machte. Das
ist nicht unplausibel; tatsdchlich waren die Herausforderungen der letzten eineinhalb
Jahrzehnte beachtlich, und zwar fUr alle westlichen Industrieldnder - "Time is different
now" (Reinhart —Rogoff, 2009):

1) Der Verlust der Finanzmarktdominanz an die USA und die Lockerung der Commonwealth-Bindungen hét-
ten jeweils eine markante Absenkung des Trends zur Folge gehabt, ohne jedoch seinen Anstieg zu &dndern.
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e Chinas Exporte nahmen erheblich zu'2) und substituieren in Europa (Kéliner, 2016)
wie Amerika vor allem geringqualifizierte Arbeitskré&fte (Aufor — Dorn — Hanson,
2016)13). Sie tfragen in Amerika zur Verunsicherung des Mittelstandes wie zur politi-
schen Polarisierung bei (Aufor —Dorn —Hanson, 2016, Kéliner, 2016, Thewissen —van
Viiet, 2017)14).

e Die Sonderentwicklung Chinas muss Uberdies als Teil einer generellen Strukfurver-
schiebung zulasten der traditionellen Industrieldnder gesehen werden, die durch
den Technologietfransfer aus den Industriel&indern ("New Globalisation") ausgeldst
wurde (Baldwin, 2016).

e Eine weitere Z8sur bedeutet die Stagnation der weltweiten Wertschépfungsketten:
Vor allem die komplexen Ketten (mehrmalige Uberschreitung von Grenzen im Pro-
duktionsverlauf) bUBten mit dem Ende des IT-Umsetzungsbooms an Dynamik ein
(Johnson —Noguera, 2016, World Bank, 2017, S. 43f).

e Strukturbriiche sind weiters an der Anderung der Technologie, der Mdrkte (Expan-
sion der "Winner-take-all-Mdarkte"), der Verteilung und der Erosion der Arbeitsmarkt-
regulierung zu erkennen.

e Die Investitionen bleiben erheblich unter den Werten, die die Entwicklung ihrer
frheren Bestimmungsgrinde erwarten lieBe, nicht zuletzt weil die Ausschittungen
an die Akfiondre steigen, und der Anteil der immateriellen Investitionen nimmt
rasch zu (Gutiérrez — Philippon, 2017).

e DarUber hinaus ist eine Verlagerung von realen zu Finanzinvestitionen ("Financiali-
sation") sowie von internem zu externem Wachstum durch Unternehmenskdufe
und Fusionen zu beobachten (Boston Consulting, 2017)15).

e SchlieBlich frat schon vor der Finanzkrise ein Bruch in den Erwartungen der Bevdl-
kerung auf: In der Folge dominiert die Uberzeugung, dass die Kinder den Lebens-
standard der Elfern nicht halten kénnen ("Generation der Verlierer') — eine Ein-
schétzung, die zwar durch wissenschaftliche Untersuchungen gestUtzt wird
(Gurria —Mann, 2017, S. 4), in ihrem "gefUhlten” AusmaB jedoch erheblich darlber
hinausgehen durfte.

Es erscheint nicht unplausibel, in diesen Entwicklungen der Weltwirtschaft, welche die
politische und wirtschaftliche Dominanz der westlichen Industrieldnder mindern, einen
Technologieschock — Verlust der Marktdominanz — zu sehen, der durch die Finanzkrise
ausgeldst wurde. Vor allem in den USA wurde bewusst, dass der Verlust verschiedener
Mdarkte dauerhaft sein wirde (siehe etwa Autor —Dorn —Hanson, 2016), und in Europa
verscharfte die Euro-Schuldenkrise den Technologieschock. Weiterer Forschung be-
darf allerdings der Mechanismus, der vom Schock zur Abschwdchung des Wachs-
fums- und vor allem des Technologietrends (TFP) fGhrte. Kings (2017) Hypothese einer
Verunsicherung auf Unternehmens- und Konsumentenebene mag fur die ersten Jahre
nach der Krise plausibel erscheinen: Die Unternehmen investierten vorsichtiger und
verwendeten ihre Gewinne fUr Schuldenrickzahlung und RUckkauf eigener Aktien.
Spdatestens seit 2015 verbessert sich jedoch die Konjunktureinsch&tzung durch die Un-
ternehmen wie das Verbrauchervertrauen erheblich (siehe dazu Kapitel 2). Zwar ver-
wenden die Unternehmen nach wie vor einen Teil ihrer hohen Gewinne fUr Schulden-
tilgung'¢) und Unternehmenskdufe, setzen weiterhin auf externes statt auf internes

12) Chinas Anteil an der Weltindustrieproduktion nahm zwischen 1991 und 2012 von 4% auf 24% zu.

13) Autor —Dorn —Hanson (2016) sch&tzen die Arbeitsplatzverluste in den USA durch Importe aus China fUr die
Periode 1990/2007 auf 12 Mio. plus 1 Mio. durch indirekte Folgeeffekte.

14) Wie Colantone —-Stanig (2017) fUr 15 europdische L&nder und die Jahre 1988/2007 zeigen, trug der "China-
Schock" (regionsspezifische Zunahme der Importe) erheblich zum Aufschwung nationalistischer Regierungen
und radikaler Rechts-Bewegungen bei.

15) "For an increasing number of organizations, the answer is to buy rather than to build" (Boston Consulting,
2017).

16) Siehe dazu Eurostat Sector accounts S1-8 fUr die EU und die abnehmende Kredit/BIP-Licke fur Osterreich
(https://www.fmsg.at/dam/jcr:018190cd-db5c-4a55-a7a9-cc93b35cé475/empfehlung 6-17 AZKP-
indikator.pdf).
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Wachstum, und die politische Unsicherheit blieb hoch'’); auf die (positive) Einschat-
zung der Konjunkfur hat das jedoch keinen erkennbaren Einfluss. Die Unternehmen
sind, wie erwéahnt, bezUglich ihrer wirtschaftlichen Lage erstaunlich opfimistisch und
schatzen Produktionsaussichten wie Kapazitdtsauslastung dhnlich gut ein wie vor der
Krise (HG6IzI et al., 2017, SVR, 2017, Eurostat)'8). Tatsdchlich deuten die Potential-Out-
put-Sché&tzungen auf eine hohe Auslastung, zum Teil sogar Uberauslastung der ge-
samtwirtschaftlichen Kapazitdt hin'?). Als Folge der deutlichen Investitionszurickhal-
tung der vergangenen Jahre ist das nicht Uberraschend. Schwieriger zu verstehen ist,
dass die Unternehmen das verringerte AkfivitGtsniveau nicht durch stérkere Investiti-
ons- und das unbefriedigende Produktivit&tswachstum nicht durch stdrkere Innovati-
onsanstrengungen zu beheben suchen; das niedrige Zinsniveau und die gute Ge-
winnlage sollten Anreize fUr forciertes internes Wachstum bieten.

5. Kumulierung verunsichernder Schocks als Synthese?

56

Die gute Einschdtzung der Konjunktur ignoriert, dass die &sterreichische Wirtschaft in
dem Jahrzehnt seit der Finanzkrise bloB um 12%, also um kaum mehr als 1% pro Jahr
gewachsen ist; den RUckstand nach dem krisenbedingten Einbruch holte sie bisher
nicht auf und wird ihn mit den prognostizierten Wachstumsraten von etwa 2% p. a.
(pro Kopf gut +1%% p. a.) auch in den ndchsten finf Jahren nicht aufholen. Erkla-
rungsbedUrftig sind nicht nur das untypische Fehlen eines Aufholprozesses und die Ur-
sachen des Trendbruchs, sondern auch drei Paradoxa: das Paradoxon von guter Ein-
schdtzung der Konjunktur bei verringertem AkfivitGtsniveau und relativ hoher politi-
scher Unsicherheit, das Paradoxon des Optimismus trotz einer andauernden Kette po-
tentiell verunsichernder Schocks und das Paradoxon eines Konjunkturaufschwunges
bei zurUckbleibender ProduktivitGtsentwicklung.

Wie die Analyse gezeigt hat, kbnnte der unzureichende Aufholprozess zu einem (klei-
nen) Teil durch einen Mangel an Nachfrage erklart werden: Den privaten Konsum
drGckt die schwache Zunahme der Realeinkommen, und auch der Warenexport
bleibt erheblich unter seinem frGheren Trend. Als offenbar wichtigere Ursache der
Trendabsenkung kommen Anderungen der Weltwirtschaftsstruktur in Frage; einen
Trendbruch kénnen allerdings auch sie nicht befriedigend erkldren. Dasselbe gilt for
die weltweit schwache Entwicklung der totalen Faktorproduktivit&t. Hingegen kdnnte
die Kumulierung verunsichernder Schocks eine konsistente Erkl&rung von Trendabsen-
kung wie Trendbruch bieten: Auf die Finanzkrise 2008 folgten die Europa noch starker
verunsichernden Krisen: die Euro-Schuldenkrise (2012) und die Fluchtlingskrise (2015),
sodann die desintegrierende Brexit-Abstimmung 2016. Mit der Wahl von Prasident
Trump im selben Jahr setzte eine Periode generell verunsichernder und EU-kritischer
Politik ein. Entgegen den Erwartungen |&ste die kontinuierliche Aufeinanderfolge von
Schocks jedoch keine wirtschaftliche, sondern bloB eine politische Verunsicherung
aus; weder dieses Paradoxon der Koexistenz politischer Unsicherheit mit wirtschaftli-
chem Optimismus kann leicht erklart werden, noch auf welchem Weg die Schocks
unter diesen Bedingungen auf den Trend wirkten.

Nach der derzeit am ehesten plausibel erscheinenden These machte der Schock der
Finanzkrise bereits bestehende, fUr die westlichen Industriel&nder ungUnstige weltwirt-
schaftliche Strukturverschiebungen bewusst und I6ste eine Revision der lGngerfristigen
Wachstumserwartungen von Unternehmen und Politik aus, die von umwelt- und kli-
mabewussten Gruppierungen schon lange vorweggenommen worden war?0), Zur Re-
vision der Erwartungen kdnnte die spezifische Arbeitsmarktlage beigetragen haben:

'7) Der Wert des Economic Policy Uncertainty Index stieg von 100 in der Periode 1995/2007 auf 182 in der
Periode 2007/2017; zuletzt (November 2018) lag er bei 190 (http://www.policyuncertainty.com/
europe_monthly.html, abgerufen am 10. 11.2018).

18) Nach Eurostat lag das "laufende Niveau der Kapazitétsauslastung” der Industrie in der EU 28 wie im Euro-
Raum zuletzt bei 84%, in Deutschland bei 87% und in Osterreich bei 88%. Die Daten sollten allerdings mit einer
gewissen Vorsicht interpretiert werden, wenn die Entwicklung nach der Finanzkrise als Strukturbruch interpre-
fiert wird, da ein Strukturbruch zwangsldufig einen Teil der KapazitGten obsolet macht.

%) Siehe allerdings FuBnote 18.

20) Auch die internationalen Organisationen machten zu dieser Zeit Umwelt- und Klimafragen zunehmend zum
Thema.
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In den meisten Industrieldndern herrscht ein Mangel an qualifizierten Kr&ften bei
gleichzeitig hohem Angebot an wenig qualifizierten. Die erzwungene Substitution be-
deutet einerseits einen RUckgang der Arbeitsproduktivité&t und Probleme bei Innova-
tionen und Diffusion von Neuerungen, andererseits verstérkte Hinwendung zu exter-
nem Wachstum.

Offenbar sehen die Unternehmen das verringerte Niveau der Wirtschaftsleistung und
die Abwanderung von Mdérkten (vor allem nach Asien) inzwischen als "normal" an und
stellen ihre Pldne darauf ab. Da das Wachstum Uberdies etwas hdher ausfiel als zu-
ndachst erwartet, die Gewinnlage gut und die Kapazitédtsauslastung hoch war,
schwand der Pessimismus, und die Investitionsneigung nahm wieder zu. Die gute Ge-
winnlage wiederum ist primdr Folge der schwachen Entwicklung der Realeinkommen,
die wenigstens zum Teil mit der Immigration, der noch immer relativ hohen Arbeitslo-
sigkeit der Minderqualifizierten und einer fUr die Zeit nach Finanzkrisen typischen
Rechtsverschiebung der Wdahlerstimmen und entsprechender Anpassung der Politik
erklart werden kann?1).

6. Die Folgen fir die Wirtschaftspolitik

Die Frage nach den Ursachen der gegenwadartigen Trendabsenkung ist wirtschafts- wie
konjunkturpolitisch relevant: Ist prima@r Nachfrageschwdche die Ursache der verzdger-
tfen Anpassung, wdare im Sinn von "moving closer to subdued potential growth rates"”
(World Bank, 2018, S. 5) eine funf- bis zehnjahrige Periode héherer Wachstumsraten
(Gber dem Trend von +2% p. a.) und damit ein rascher Abbau der Arbeitslosigkeit
maoglich (und dringend erforderlich). Das maBige und rasch abflauende Wachstum
gemaB der aktuellen mittelfristigen WIFO-Prognose durfte in diesem Fall von der Wirt-
schaftspolitik nicht hingenommen werden. Die gegenwartige Konstellation ist nédmlich
jedenfalls in Osterreich instabil: Das Wachstum wird derzeit vor allem von den Investi-
tionen getragen, die aber rasch an Grenzen stoBen werden, wenn Konsum und Ex-
porte nicht nachziehen. Eine Steigerung des Konsums setzt aber eine Zunahme der
Realeinkommen voraus, die bei unver&nderter Wachstumsrate zulasten der Gewinne
geht. Da Uberdies die konjunkturbedingte Wachstumsdynamik inren Hohepunkt be-
reits Uberschritten haben durfte (Baumgartner —Kaniovski, 2018, Schiman, 2019) und
die Spannungen (Brexit, Protektionismus, Fluchtlingsbewegung) eher zu- als abneh-
men dUrften, mUsste die Wirtschaftspolitik inre Instrumente sehr kritisch einsetzen. Ei-
nerseits gdlte es die Nachfrage zu stUtzen: die Konsumnachfrage durch Nachziehen
der Steigerung der verfugbaren Einkommen und den Export durch gerzielte Férderun-
gen (Fokussierung der Garantien auf Uberdurchschnittlich riskante Projekte). DarGber
hinaus wéren MaBnahmen der staatlichen Infrastrukturpolitik, vor allem im immateri-
ellen Bereich, hilfreich. Die erforderliche expansive Nachfragepolitik mUsste allerdings
bestehende Strukturverwerfungen, wie etwa Qualifikationsdiskrepanzen auf dem Ar-
beitsmarkt oder Hysterese-Phdnomene, berUcksichtigen; nicht generell expansive Po-
litik ware erforderlich, sondern selektive und nachhaltige MaBnahmen expansiver
Nachfragesteuerung. Insbesondere sollte die Politik ruhig, kontinuierlich, sozial ausge-
wogen und vorhersehbar angelegt sein, um eine weitere (politische) Verunsicherung
zu vermeiden.

Ist die Trendabsenkung hingegen als Strukturbruch infolge der Verringerung der Do-
minanz westlicher Industrieldnder auf den Weltmdarkten zu interpretieren, dann muss
jeder Versuch scheitern, den alten Trend mittels Nachfragepolitik zu erreichen; bes-
tenfalls wéren Uber wenige Jahre bis zum Erreichen des abgesenkten Trends Wachs-
tumsraten von etwa 3% p. a. méglich??), danach jedoch dem Trend entsprechend
hochstens +2% p. a. Die mittelfristige WIFO-Prognose (Baumgartner —Kaniovski, 2018)
spiegelt diese Interpretation wider, impliziert jedoch, dass nicht einmal der potentielle
Wachstumsspielraum ausgenutzt wird. Generell fehlt der Wirtschaftspolitik die Erfah-
rung mit Technologieschocks und daraus resullierenden  TrendbrUchen;

21} "On average, exireme right-wing parties increase their vote share by 30% after a financial crisis. Importantly,
we do not observe similar political dynamics in normal recessions or after severe macroeconomic shocks that
are not financial in nature" (Funke —Schularick —Trebesch, 2016).

22) Auch das kdnnte allerdings an Grenzen des Sach- und vor allem Humankapitals stoBen.
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dementsprechend unsicher sind die wirtschaftspolitischen Empfehlungen. OECD
(Gurria —=Mann, 2017) und IWF (2017) befUrworten eine Anhebung der Lebensarbeits-
zeit durch Anderung der Pensionspolitik, Steigerung der Partizipation der Frauen und
wachstumsfreundliche Fiskalpolitik. Wahrend letztere sicher nicht falsch wére, erschei-
nen Versuche, das Wachstum durch Steigerung des Arbeitsangebotes zu erhdhen,
nicht unproblematisch. Abgesehen davon, dass dadurch zwar das Niveau des Brut-
toinlandsproduktes als solches etwas angehoben werden kdénnte, der Effekt auf die
Pro-Kopf-Einkommen jedoch gering bliebe, sollte die Partizipationsrate durch individu-
elle Entscheidungen und nicht durch wirtschaftspolitischen Druck bestimmt werden.
Vor allem aber wirden diese MaBnahmen die Ursachen des Dominanzverlustes auf
dem Weltmarkt nicht beseitigen, sondern Uberdecken, méglicherweise sogar eher
verstarken.

Trotz dieser Probleme sollte die Wirtschaftspolitik den (weltweiten) Trendbruch nicht
tatenlos hinnehmen. Wenn auch der Verlust "des Westens" an Dominanz auf den Welt-
mdrkten zwangslaufig zu akzeptieren ist, muss gegen die Verdringung auf strategisch
wichtigen Mdarkten angek&mpft werden. Statt einer sich offenbar anbahnenden Poli-
tik der Handelsbeschradnkungen und der nationalen Abschottung erscheint Techno-
logiepolitik als die dafir addquate Strategie. Effizient und erfolgreich kann eine solche
Politik allerdings nur auf EU-Ebene geplant und durchgefihrt werden.

Manche Struktur@nderungen, wie etwa die zunehmend ungleiche Einkommensvertei-
lung oder der Trend zur Financialisation, kédnnen aber auch durch nationale MaBnah-
men zumindest gemildert werden. Auch darf das Trendwachstum nicht als unbeein-
flussbar vorgegeben betrachtet werden. Selbst wenn die Vergangenheit einen
Wachstumstrend von etwa +2% p. a. impliziert, sind mittelfristig doch Abweichungen
moglich (siehe Kasten). Auch das verringerte AktivitGtsniveau und erst recht eine An-
ndherung an das frihere missen sté&ndig neu erarbeitet werden. In Osterreich setzt
das vor allem MaBnahmen zur Anpassung der Export- und der dahinterliegenden Pro-
duktionsstruktur voraus. Die Politik sollte rascher als bisher auf die neuen weltwirtschaft-
lichen Herausforderungen reagieren, die Struktur muss auf rasch wachsende Méarkte
und Produktkategorien umorientiert (Tichy, 2015) und die Effizienz generell gesteigert
werden23). Das ist zwar primér Aufgabe der Unternehmen, die Wirtschaftspolitik kann
dazu jedoch erheblich beitragen. Beispielhaft seien institutionelle Anderungen wie
eine Verscharfung der Wettbewerbspolitik, Abbau der generellen Férderungen zu-
gunsten gezielter MaBnahmen in Bereichen hohen Risikos nicht zuletzt in der Export-
férderung genannt sowie eine Verstarkung und Verbesserung der Zielorientierung der
Bildungs- und Ausbildungspolitik?4). Da die Wettbewerbsstérke der Osterreichischen
Wirtschaft in erheblichem MaBe auf der Qualifikation spezieller Fachkrafte beruht, ist
eine stdrkere Fokussierung der Bildungspolitik im weitesten Sinn, damit auch eine Aus-
weitung der betrieblichen Ausbildung erforderlich.

Ein besonderes Problem ergibt sich aus den Folgen der fUr Finanzkrisen typischen Ro-
dikalisierung und der Zunahme des Populismus. Beide Erscheinungen werden derzeit
durch die Zuwanderung noch akzentuiert. Nicht bloB in Osterreich hat das eine Pola-
risierung (der Ansichten) der Bevdlkerung zur Folge, die durch populistische Agitatfion
weiter verstarkt wird. Es gilt alles zu vermeiden, was diese Entwicklung verstarken
kdnnte; in besonderem MaBe betrifft das die Sozial- und Verteilungspolifik.

Auch wenn in der vorliegenden Arbeit die Argumente zugunsten eines Strukturbruchs
Uberwiegen, darf nicht Ubersehen werden, dass die Ursachen der gegenwartigen
Wachstumsschwdche der Industrieldnder noch keineswegs geklart sind. Weitere Stu-
dien zu den Ursachen wie zur Brauchbarkeit der bestehenden Institutionen und Kapa-
zitGten fUr die neuen Aufgaben sind ebenso erforderlich wie zu passenden MaBnah-
men der Wirtschaftspolitik nach einem Strukturbruch.

23) Nach Afonso —Aubyn (2010) waren in Osterreich zumindest in der Periode 1970/2000 besonders hohe In-
puts, vor allem private Investitionen, erforderlich, um den jeweiligen Output zu erzielen. Die Effizienz lag nicht
bloB um ein Finftel unter dem Potential, sondern auch unter der der Vergleichsl&nder, und sie verschlechterte
sich kontinuierlich (siehe dazu auch Tichy, 2017).

24) Wie Christen —Oberhofer (2016) zeigen, kdnnten eine Anhebung der Ausgaben fUr Forschung und terti¢re
Bildung sowie eine Forcierung der Energiepolitik erhebliche Exportpotentiale heben.
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Auswirkungen fir Osterreich

Der EU-Vorschlag zur Harmonisierung der Kérperschaftsteuer. Auswirkungen fir Osterreich

Das bestehende System der getrennten Gewinnbesteuerung in jedem Land der Tatigkeit bringt hohe Verwaltungskosten fur Unter-
nehmen und Steuerbehdrden und die Méglichkeit von internationaler Gewinnverlagerung mit sich. Um diesen Nachteilen entge-
genzuwirken, prasentierte die Europdische Kommission nun eine Neuauflage des Richtlinienvorschlages fir eine gemeinsame kon-
solidierte Koérperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage (GKKB). Demnach sollen multinationale Konzerne innerhalb der EU die Bemes-
sungsgrundlage fUr die Kérperschaftsteuer einheitlich berechnen. In einem zweiten Schritt soll die unternehmensweite Bemessungs-
grundlage konsolidiert und anhand eines VerteilungsschlUssels (Formelzerlegung) auf die Mitgliedsl&@nder aufgeteilt werden. Wie
der Vergleich der harmonisierten Bemessungsgrundlage mit der aktuellen Regelung in Osterreich vermuten Iésst, wéren die stati-
schen fiskalischen Auswirkungen der EinfUhrung einer einheitlichen Bemessungsgrundlage gering. Die Konsolidierung und Formel-
zerlegung wirde einen méBigen RUckgang der Steuereinnahmen in Osterreich bewirken. Langerfristig wirde die Einfihrung der
GKKB den Steuerwettbewerb nicht vollstdndig eliminieren, sondern vielmehr dessen Natur wesentlich verdndern. Der Wettbewerb
innerhalb des Geltungsbereiches verlagert sich von Gewinnen zu Aufteilungsfaktoren.

The EU Proposal to Harmonise Corporate Income Tax. Implications for Austria

The existing system of separate accounting results in high compliance costs for multinationals and tax authorities and entails possi-
bilities of international profit shiffing. To counteract these problems, the European Commission has relaunched a proposal for a
common consolidated corporate tax base (CCCTB). According to the proposal multinationals should calculate their tax base within
the EU according to harmonised rules. In a second step the firm-wide tax base should be consolidated and apportioned to the
member countries according to a fixed formula (formula apportionment). A comparison between the harmonised tax base and
the current tax rules in Austria suggest that the static fiscal impact of the infroduction of a harmonised tax base would be small. The
consolidation and formula apportionment would result in a moderate reduction of tax revenues for Austria. In the long-run the
infroduction of a CCCTB would not fully eliminate tax competition, but rather significantly change its nature. Within the scope of
the CCCTB the tax competition would shift from profits to apportionment factors.
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1. Hintergrund und EU-Vorschlag

Mit der fortschreitenden Integration der Mdarkte innerhalb der EU gerdt das beste-
hende System der internationalen Unternehmensbesteuerung zunehmend unter
Druck. Die getrennte Besteuerung der Gewinne multinationaler Unternehmen bringt
Anreize und Mdglichkeiten fur Steuervermeidung durch internationale Gewinnverlo-
gerung mit sich. Wahrend sich einige Ldnder am Steuerwettbewerb beteiligen und
versuchen, durch sperzielle Steuervorteile AktivitGten und Steuereinnahmen anzulo-
cken, reagieren andere Lander mit unilateralen MaBnahmen zur Einddmmung von
Steuverflucht. In der Folge steigen die Komplexitat und damit verbunden der administ-
rative Aufwand sowohl fur die Unternehmen als auch fUr die Steuerbehdérden. Das
AusmaB der internationalen Gewinnverlagerung durfte betréchtlich sein, sodass sich
multinationale Unternehmen einen Wettbewerbsvorteil sichern kbnnen. Nach Egger —
Eggert — Winner (2010) zahlten ausléndische Tochterunternehmen im Zeitraum
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1988/2004 in der EU um 32% weniger Korperschaftsteuer als vergleichbare nur national
ansassige Unternehmen. Finke (2013) schétzt diesen Unterschied in einer vergleichba-
ren Studie fur Unternehmen in Deutschland auf 27%. Diese Ungleichbehandlung von
nur national téatigen und multinationalen Unternehmen kann Iéngerfristig ernebliche
Verzerrungen auf einem gemeinsamen Markt zur Folge haben.

Als Reaktion darauf legte die Europdische Kommission u. a. eine Neuauflage des Kon-
zeptes der gemeinsamen konsolidierten Kérperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage
(GKKB) vor. Die Eckpunkte sehen im ersten Schritt eine EU-weit einheitliche Bemes-
sungsgrundlage fur die Kérperschaftsteuer vor. In einem zweiten Schritt soll die unter-
nehmensweite Bemessungsgrundlage konsolidiert und anhand eines Verteilungs-
schlUssels auf die Mitgliedsl@dnder aufgeteilt werden (Formelzerlegung). Die L&dnder ho-
ben weiterhin die Moglichkeit, den Steuersatz frei zu wahlen. Im Gegensatz zum ur-
sprunglichen Vorschlag soll dieser 2016 neu aufgelegte Vorschlag der gemeinsamen
konsolidierten Bemessungsgrundlage') verpflichtend fir alle multinationalen Unter-
nehmen mit Ums&fzen von mehr als 750 Mio. € gelten. Trotz dieses eingeschrankten
Anwendungsbereiches wirde der Harmonisierungsvorschlag voraussichtlich weitrei-
chende Anderungen fir die Steuereinnahmen der einzelnen Mitgliedsl&nder bringen.

2.  Statische fiskalische Auswirkungen fir Osterreich
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2.1 Auswirkungen der Einfihrung einer einheitlichen
Bemessungsgrundlage

Die Vereinheitlichung der Kérperschaftsteuer-Bemessungsgrundiage (GKB) fUr alle EU-
Lander auf der Basis des Vorschlages der Europdischen Kommission veré@ndert die Be-
rechnung der Steuerbemessungsgrundlage fUr die betroffenen multinationalen Unter-
nehmen in den einzelnen Mitgliedsldndern. Die individuellen fiskalischen Auswirkun-
gen dieser Ver&nderung hédngen direkt von der Ausgestaltung der nationalen Regeln
fUr die Berechnung der Bemessungsgrundlage ab. Die fiskalischen Auswirkungen for
Osterreich ergeben sich aus einem Vergleich einiger wesentlicher Punkte des EU-
Vorschlages mit den aktuellen Regelungen in Osterreich.

Die Abschreibungsregeln fur Anlageguter werden im GKB-Vorschlag (Europdische
Kommission, 2016A) relativ genau geregelt. Je nach Kategorie des Investitionsgutes
gilt eine verpflichtende lineare Abschreibung Uber unterschiedliche Laufzeiten. Ge-
schafts-, Buro und andere Gebd&ude werden Uber 40 Jahre abgeschrieben, Industrie-
gebdude Uber 25 Jahre, langlebige und immaterielle Sachanlagen Gber 15 Jahre
und mittellebige WirtschaftsgUter Uber 8 Jahre. FUr andere Wirtschaftsguter ist eine
Abschreibung als Sammelposten Uber 4 Jahre vorgesehen. Im Gegensatz dazu sieht
das dsterreichische Einkommensteuergesetz eine fixe Nutzungsdauer nur fUr BUro- und
Geschafts- sowie Industriegebdude vor. FUr alle anderen InvestitionsgUter schreibt das
Steuerrecht eine lineare Abschreibung gemdaB der voraussichtlichen Nutzungsdauer
fest. Zusatzlich sieht Osterreich eine Halbjahresabschreibung vor, wenn das Anlagegut
nach dem 30. Juni eines Jahres angeschafft wurde. Insofern ist die steuerliche Ab-
schreibung im GKB-Vorschlag etwas groBzUgiger als die derzeitige dsterreichische Re-
gelung. Gleichzeitig knUpft die steuerliche Absetzbarkeit in Osterreich stérker an die
beftriebliche Nutzungsdauer an und ist somit flexibler als die fixe Einteilung in Katego-
rien im GKB-Vorschlag. In Summe sind die Unterschiede jedoch vernachldssigbar, ins-
besondere weil eine raschere steuerliche Abschreibung in Niedrigzinsphasen einen
schwdécheren steuerlichen Effekt hat, da die steueraufschiebende Wirkung geringer
ist.

Der GKB-Vorschlag setzt einen deutlichen Schwerpunkt beziglich der steuerlichen In-
vestitionsanreize fUr Forschung und Entwicklung. Forschungs- und Entwicklungskosten
wdéren demnach bis zu 20 Mio. € pro Jahr zu 150% abzugsfahig. FUr darGber hinausge-
hende Forschungs- und Entwicklungsausgaben kdnnen 25% zusétzlich von der Bemes-
sungsgrundlage abgezogen werden. Hingegen kdnnen Unternehmen in Osterreich

) Im vorliegenden Beitrag stehen GKB fUr die "gemeinsame Kdrperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage” ge-
mdaB Europdische Kommission (2016A) und GKKB fUr die "gemeinsame konsolidierte Kérperschaftsteuer-Bemes-
sungsgrundlage” (Konsolidierung und Formelzerlegung) nach Europdische Kommission (2016B).
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im Rahmen der Forschungsprdmie 14% der qualifizierenden Ausgaben als Férderung
erhalten. Angesichts des aktuellen sterreichischen Kérperschaftsteuersatzes von 25%
entspricht ein Abzug von 50% der Kosten einer Steuerersparnis von 12,5%. Somit ist die
Regelung der Forschungsprdmie etwas groBzigiger als der GKB-Vorschlag. Fir Auf-
tragsforschung ist die Forschungsprdmie jedoch mit Ausgaben von 1 Mio. € pro Wirt-
schaftsjahr und Antragsteller begrenzt. FUr eigene Aufwendungen gilt diese Decke-
lung nicht. Zudem kdnnen jeweils alle in Osterreich tatigen Tochterunternehmen indi-
viduell die Forschungsprdmie beantragen. Die Forschungsprémie wird auch im Ver-
lustfall ausgezahlt, wahrend die Abzugsfahigkeit im GKB-Vorschlag nur im Gewinnfall
eine Steuerersparnis mit sich bringt. Somit erscheint die derzeitige Regelung in Oster-
reich in Summe merklich groBzUgiger als die vorgesehene indirekte steuerliche For-
schungsférderung im Rahmen des GKB-Vorschlages.

Der GKB-Vorschlag sieht, in Anlehnung an die Regelung der Zinsschranke im deut-
schen Steuerrecht, eine Beschrénkung der Abzugsfdhigkeit von Fremdkapitalzinsen
vor. So sind Zinszahlungen, welche die steuerbaren Ertradge aus Finanzanlagevermo-
gen Uberschreiten, nur bis zu 30% des Ergebnisses des Steuerpflichtigen vor Zinsen,
Steuern und Abschreibungen (EBITDA) und bis zu einem Hbchstbetrag von 3 Mio. €
abzugsfahig. Sdmtliche darUber hinausgehende Fremdkapitalzinsen kbnnen nur vor-
getragen und gegen kinftige Ertrdge gegengerechnet werden. Diese Regelung ist
somit einerseits restriktiver und andererseits weniger zielgerichtet als die derzeitige Re-
gelung im &sterreichischen Einkommensteuerrecht, welche nur ein Abzugsverbot for
Zinszahlungen in niedrig besteuernde Lander vorsieht. Zusatzlich fGhrt die bereits be-
schlossene Anti-Tax-Avoidance-Richtlinie vom 12. Juli 2016 verpflichtend eine Zins-
schranke ein?). Somit muss Osterreich — unabhdngig vom GKB-Vorschlag — bis spétes-
tens 2024 ohnehin eine Zinsschranke im nationalen Recht verankern.

Um die Verzerrung zwischen der Besteuerung von Fremd- und Eigenkapital zu verrin-
gern, enthdlt der GKB-Vorschlag einen Freibetrag fir Wachstum und Investitionen
(FWI). Ein definierter Ertfrag (Benchmark-Rendite fUr zehnjéhrige Staatsanleihen, min-
destens jedoch 2%) zusatzlichen Eigenkapitals ist demnach von der Bemessungs-
grundlage abzugsfahig. Umgekehrt wird allerdings ein definierter Ertfrag des RUckgan-
ges der Eigenkapitalbasis steuerpflichtig. In Osterreich wurden kurze Zeit (2000/2004)
die fiktiven Ertr&ige von Eigenkapitalerhbhungen mit einem verringerten Steuersatz
(25% statt 34%) besteuert. Gleichzeitig konnte ein fiktiver Zinssatz (2000: 4,9%, 2001:
6,2%) fUr den Eigenkapitalzuwachs gewinnmindernd geltend gemacht werden. Der
FWI-Vorschlag reicht jedoch deutlich weiter als die damalige Regelung: Die fiktiven
Ertrge des Eigenkapitalzuwachses werden nicht nur mit einem geringeren Steuersatz
besteuert, sondern vermindern direkt die Bemessungsgrundlage. Anders als nach der
alten &sterreichischen Regelung wird eine Eigenkapitalsenkung durch eine Besteue-
rung der fiktiven Ertrége symmetrisch behandelt. Damit kann sich fUr ein schrumpfen-
des Unternehmen eine zusdatzliche Steuerlast ergeben, und in Krisenzeiten kdnnen un-
erwUnschte prozyklische Effekte entstehen. In Summe verbreitert die Einschrénkung
der Zinsabzugsféhigkeit potentiell die Bemessungsgrundlage, wahrend die Abzugsfa-
higkeit der Eigenkapitalkosten die Bemessungsgrundlage deutlich schmdlern kdnnte.

Iwei Aspekte der steuerlichen Behandlung von Verlusten kénnen die Bemessungs-
grundlage wesentlich beeinflussen: Zum einen kann eine Einschrénkung des Zeithori-
zontes und der Héhe von Verlustvortradgen die Bemessungsgrundlage erhdhen. Zum
anderen kann die Anerkennung von Verlusten zwischen verbundenen Einheiten die
Bemessungsgrundlage deutlich senken. Der GKB-Vorschlag sieht — wie international
Ublich - keine RUckerstattung von gezahlten Steuern vor und schrénkt den steuerre-
levanten Verlustvortrag weder hinsichtlich der Zeit noch des Betrages ein. Dies ent-
spricht im Wesentlichen der géngigen Praxis in Osterreich, sodass sich aufgrund des
GKB-Vorschlages hier eher geringe fiskalische Auswirkungen ergeben. Einzig die Ein-
schradnkung im Osterreichischen Kdrperschaftsteuergesetz, dass Verluste nur bis zu 75%
der positiven EinkUnfte verwertet werden k&nnen, wirde durch den GKB-Vorschlag

2) Richtlinie (EU) 2016/1164 des Rates vom 12. Juli 2016 mit Vorschriften zur Bekémpfung von Steuervermei-
dungspraktiken mit unmittelbaren Auswirkungen auf das Funktionieren des Binnenmarktes, https://eur-lex.
europa.eu/legal-content/DE/TXT/PDF/2uri=CELEX:32016L1164&from=EN.
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wegfallen. In diesen Fdllen ergdbe sich daher eine Verringerung der Steuerbemes-
sungsgrundlage.

Die Verrechnung von Verlusten zwischen verbundenen Einheiten — bzw. in Osterreich
die Gruppenbesteuerung - ist bezUglich der fiskalischen Wirkung potentiell deutlich
wichtiger. Der GKB-Vorschlag sieht eine Ubergangsregelung fir den internationalen
Verlustausgleich vor. Verluste auslndischer Tochtergesellschaften k&énnen von der
Bemessungsgrundlage abgezogen werden. Gleichzeitig mUssen aber kiunftige Ge-
winne der Tochterunternehmen bis zur Hohe des urspringlichen Verlustausgleiches
wieder dem Gewinn des Steuerpflichtigen zugerechnet werden. Zusatzlich ist eine
verpflichtende Nachversteuerung vorgesehen, wenn die ausldndische Tochtergesell-
schaft nach finf Jahren noch keine Gewinne erzielt. GemdaB der aktuellen dsterreichi-
schen Regelung der Gruppenbesteuerung kénnen verbundene Unternehmen im In-
land, in der EU oder in Ldndern mit umfassender Amtshilfe Gruppenmitglieder sein,
das (auf Basis der dsterreichischen Vorschriften ermittelte) steuerlich maBgebliche Er-
gebnis wird dann dem Gruppentrager zugeordnet. Der Verlustausgleich mit auslandi-
schen Gruppenmitgliedern wird auf 75% der Summe der Einkommen beschrdnkt. Zu-
satzlich wird in den Jahren, in denen das ausldndische Unternehmen den Verlust ver-
werten kann oder kdnnte, der Verlustausgleich im Inland als Gewinn steuerpflichtig
(KStG 1998, § 9). Somit entspricht die Gruppenbesteuerung in Osterreich im Wesentli-
chen der Ubergangsregelung im GKB-Vorschlag, und es ergeben sich nur geringe fis-
kalische Auswirkungen.

Die steuerliche Behandlung von RUckstellungen weicht im GKB-Vorschlag etwas von
der aktuellen &sterreichischen Rechtslage ab. Zum einen ist die vorgeschlagene Re-
gelung deutlich restriktiver durch die Nicht-Anerkennung von drohenden Verlusten.
Andererseits ist die Verwendung des 12-Monats-Euribor-Zinssatzes zur Abzinsung von
langfristigen RUckstellungen derzeit wesentlich groBzUgiger als die Verwendung des
Zinssatzes von 3,5% bzw. 6% in Osterreich.

Insgesamt schlagen sich somit die einzelnen MaBnahmen des GKB-Vorschlages groB-
teils nur in einem leichten RUckgang oder Anstieg der Steuerbemessungsgrundiage
nieder. Uberdies sind die Effekte Uberwiegend gegenldufig ohne Ubergewicht auf ei-
ner Seite. Zusammen mit dem deutlich eingeschrénkten Anwendungsbereich fir mul-
tinationale Unternehmen mit einem Jahresumsatz Uber 750 Mio. € hatte daher die von
der EU vorgeschlagene Harmonisierung der Kérperschaftsteuer-Bemessungsgrund-
lage nur geringe Auswirkungen auf die Steuereinnahmen in Osterreich.

2.2 Auswirkungen der EU-weiten Konsolidierung und Formelzerlegung der
Bemessungsgrundlage

Deutlich gréBere fiskalische Auswirkungen sind jedoch von der zweiten Stufe des EU-
Vorschlages der EinfGhrung einer gemeinsamen konsolidierten Kérperschaftsteuer-Be-
messungsgrundlage (GKKB) zu erwarten. Die gemeinsame Berechnung der EU-weiten
Bemessungsgrundiage nach einem One-Stop-Shop-Prinzip bedingt die automatische
Konsolidierung von Verlusten und die Nichtbeachtung von konzerninternen Transakfi-
onen. Gemeinsam mit der Aufteilung der Bemessungsgrundlage nach dkomischen
Faktoren ergibt sich daraus eine implizite Korrektur von Gewinnverlagerungen inner-
halb der EU. Da der Anwendungsbereich der GKKB auf die EU beschrdnkt ist, werden
jedoch Gewinnverlagerung in Drittldnder nicht korrigiert. Somit werden jene Mitglieds-
[&nder am meisten von der Konsolidierung und Formelzerlegung profitieren, welche
bislang am meisten durch Gewinnverlagerung in andere EU-L&nder verloren (siehe
Kasten).

Weitere fiskalische Auswirkungen k&dnnen sich durch die Gestaltung der Formelzerle-
gung ergeben. Dabei wird versucht, die konsolidierten Gewinne anhand objektiver
Faktoren zur Besteuerung auf die einzelnen Mitgliedsldnder zu verteilen. Um bestehen-
den 6konomischen Unterschieden innerhalb der EU Rechnung zu fragen, werden die
Faktoren Umsatz, Vermdgenswerte und Arbeit gleich gewichtet, wobei der Faktor Ar-
beit anhand der Lohnsumme und der Beschdaftigtenzahl berUcksichtigt wird. Der auf
Osterreichs (4) entfallende Teil der gesamten konsolidierten Kérperschaftsteuer-Be-
messungsgrundlage ergibt sich dann als gewichtete Summe seiner Antfeile an
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Umsdatzen, Lohnsumme, Beschdaftigung und Vermdgenswerten (Europdische Kommis-

sion, 2016B, S. 31):

Anteil — <] /3 UmsaGtzA ] /3 (1 /2 Lohnsumn;eA 1 , Beschdﬁigée.fi ) : Vermdogenswerte” >
Umsatz"""PP¢ Lohnsumme™""PP¢ Beschdftigte”"PP*

konsolidierte Bemessungsgrundlage .

Vermdgenswerte®Pre

Diese Formel soll fUr alle Mitgliedslénder gelten, um Wettbewerb Uber die Aufteilungs-
faktoren zu vermeiden. Ubersteigt der anhand der Aufteilungsfaktoren ermittelte An-
teil in einem Mitgliedsland den dort ausgewiesenen Gewinnanteil, so wird unter dem
GKKB-Vorschlag mehr an Bemessungsgrundlage zugewiesen.

Empirische Evidenz zum AusmaB der internationalen Gewinnverlagerung

Immer mehr Studien befassen sich empirisch mit dem AusmaB der internationalen Gewinnverschiebung und dem
daraus resultierenden Steuerausfall (siehe dazu u. a. die aktuellen Meta-Studien von Heckemeyer — Overesch, 2017
und Beer —de Mooij —Liu, 2018).

Nach einer Analyse der Senisitivitat von zu versteuernden Gewinnen in Bezug auf den Unterschied zwischen Steuer-
satzen von Beer —de Mooij —Liu (2018) verringert ein um 1 Prozentpunkt hdherer Kérperschaftsteuersatz als in anderen
Ladndern das ausgewiesene Vorsteuerergebnis von Tochterunternehmen um 1,5%. Die Meta-Analyse von Hecke-
meyer — Overesch (2017) ergab eine Semi-Elastizitédt von 0,8, die Sensitivitdt der Gewinne bezuglich der
Steuersatzdifferentiale durfte also zunehmen.

Direkte Schatzungen der Steuerausfalle durch Gewinnverlagerung variieren fur die OECD-L&ander zwischen 4% und
10% der Kérperschaftsteuereinnahmen (OECD, 2015). Bei einem Durchschnitt von 5% fur alle 51 untersuchten Lander
errechnet der IWF (2014) fur die berUcksichtigten Nicht-OECD-L&nder einen Anteil von fast 13%. Auch nach Cri-
velli —de Mooij —Keen (2015) sind die Entwicklungs- und Schwellenlénder starker betroffen als die Industrielénder. In
einer rezenten Studie schatzen Tarslgv — Wier — Zucman (2018) das weltweite AusmaB der internationalen Gewinn-
verlagerungen auf gut 5% der Gewinne (rund 620 Mrd. $). Die fiskalischen Auswirkungen fir Osterreich liegen mit
einem Entgang von 11% der Kérperschaftsteuereinnahmen im Mittelfeld.

Alvarez-Martinez et al. (2018) simulieren mit dem allgemeinen Gleichgewichtsmodell CORTAX einen Kdrperschaft-
steuerausfall von 36 Mrd. € fUr die EU. Das AusmaB der Gewinnverlagerung innerhalb der EU ist betrachtlich, aber
erheblich geringer als das der Gewinnverlagerung in Steueroasen. Fur Osterreich ergibt sich insgesamt ein Entgang
von etwas mehr als 5% der Kérperschaftsteuereinnahmen. Gleichzeitig profitiert Osterreich von der Gewinnverlage-
rung innerhalb des Wirtschaftsraumes EU, Japan und USA im Umfang von 1,1% der Steuereinnahmen.

Ubersicht 1: Ergebnisse zu den fiskalischen Auswirkungen von Konsolidierung und Formelzerlegung

Datenbasis Auswirkungen auf die Steuereinnahmen Besonderheiten
EU-Durchschnitt Osterreich
Unternehmensdaten Sieeiehe Me
Fuest —Hemmelgarn —Ramb (2007) deutscher multinationaler - ++ 1o "
reprdsentativ
Unternehmen
Modellierung der
Devereux —Loretz (2008) Bilanzdaten EU 27 (ORBIS) - - Teilnahme am GKKB-
System
Cline et al. (2010) Bilanzdaten EU 27 (ORBIS) + - Skalierung der Ergebnisse
Abweichende Annahme
Oestreicher —Koch (2011) Bilanzdaten EU 27 (ORBIS) - -— bezlglich Dividenden-
zahlungen

. . Bezieht sich auf einzelne
Domonkos et al. (2013) E?]E;iﬁrig\émk'%he . - Unternehmen, nicht
verallgemeinerbar
Fallstudie ruménische Bezieht sich auf einzelne
Pirvu —Banica —Hagiu (2011) VR Eme e . - Unternehmen, nicht
verallgemeinerbar
Umfasst auch Nicht-EU-
L&nder
Umfragedaten des Bureau Stichprobe nicht
of Economic Analysis . reprdsentativ

Bilanzdaten EU 27 (ORBIS) . -—
Cobham - Jansky —Loretz (2017)

Q: WIFO-Darstellung. — — . . . stark negativ (RUckgang gréBer als —10%), — . . . leicht negativ (-10% bis 20%), + . . . leicht positiv (£0% bis +10%), + + . . .
stark positiv (Anstieg groBer als +10%).

Eine Reihe von empirischen Studien befasst sich bereits mit den fiskalischen Auswirkun-
gen von Konsolidierung und Formelzerlegung (Ubersicht 1). Mit Ausnahme von Fuest
- Hemmelgarn —Ramb (2007) ergibt sich nach allen Studien im EU-Durchschnitt eine
geringe fiskalische Auswirkung, welche abhdngig von den genauen Annahmen leicht
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positiv (verpflichtende Teilnahme an der Konsolidierung und Formelzerlegung) oder
negativ (optionale Teilnahme) ausfallt. Fir Osterreich errechnen die meisten Studien
eine leichte Verringerung der Korperschaftsteuereinnahmen, deren Ausmal erheb-
lich von den verwendeten Aufteilungsfaktoren abhé&ngt. Eine Formelzerlegung nach
der Lohnsumme wirde ein deutlich héheres Steueraufkommen fir Osterreich implizie-
ren, wahrend eine Aufteilung anhand der Beschdftigtenzahl die Lander in Ostmittel-
europa bevorzugen wurde.

Abbildung 1: Fiskalische Auswirkungen von Konsolidierung und Formelzerlegung
durch verschiedene Faktoren (Umsatz, Lohnsumme, Beschdftigte,
Vermdgenswerte, GKKB) fir die EU 28

Steuereinnahmen im neuen System in % der Steuereinnahmen im alten System, @ 2010/2015
Hlohnsumme mBeschdaftigte Umsatz Vermdgen mGKKB
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Q: WIFO-Berechnungen basierend auf den Daten von Loretz et al. (2018).

Um diese tendenziell widersprichlichen Ergebnisse der verschiedenen Studien besser
einordnen zu kédnnen, werden die Effekte in der vorliegenden Untersuchung anhand
der Methode von Devereux —Loretz (2008) mit einem aktuellen Datensatz3) ermittelt.
FUr die gesamte EU ergibt sich durch eine verpflichtende EinfUhrung der Konsolidie-
rung und Formelzerlegung ein leichter Anstieg der Steuereinnahmen um ungefdhr
3.4% (Abbildung 1). Im Einklang mit den Ergebnissen von Devereux — Lorefz (2008)
Uberwiegt somit der Effekt der Umverteilung in Lander mit hdheren Steuersatzen ge-
genuber dem Rickgang der Bemessungsgrundlage durch den impliziten Verlustaus-
gleich. Auch nach dieser Berechnung variieren jedoch die fiskalischen Auswirkungen
aufgrund von unterschiedlichen Faktoren in der Formelzerlegung erheblich.

Der empirische Befund, wonach die Formelzerlegung nach der Zahl der Beschaftigten
die osteuropdischen EU-Lander begunstigt, wird bestatigt. Spanien, Frankreich und
das Vereinigte Kénigreich werden unabhdngig von den Aufteilungsfaktoren fiskalisch
bessergestellt. Iland, Malta, die Niederlande und Luxemburg verlieren dagegen
deutlich an Steuereinnahmen. Fir Osterreich ergibt die Formelzerlegung mit den ge-
wichteten Faktoren um rund 8% niedrigere Kdérperschaftsteuereinnahmen als nach
der aktuellen Regelung. Die EinbuBen sind wesentlich hdher als von Devereux —Loretz
(2008) geschétzt, vermutlich dank der besseren Konjunkturlage Osterreichs im Be-
obachtungszeitraum. Die Formelzerlegung nach der Beschdaftigtenzahl ergibt for Os-
terreich die geringsten Steuereinnahmen (-14,6% gegenUber der aktuellen Rege-
lung). jene anhand der Lohnsumme sogar eine leichte Steigerung um 1,9%.

3) Der Datensatz basiert im Wesentlichen auf Loretz et al. (2018) und deckt den Zeitraum 2010 bis 2015 ab.
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3.  Auswirkungen der Einfuhrung einer gemeinsamen konsolidierten Korperschaftsteuer-

Bemessungsgrundlage auf den Steverwettbewerb

3.1 Existenz von Steuerwettbewerb

Anhaltspunkte fUr die Existenz eines internationalen Unternehmenssteuerwettbewer-
bes liefern deskripfive Statistiken zur I&ngerfristigen Entwicklung von Steuersétzen und
Steueraufkommen. In der EU sanken die nominellen und effektiven Unternehmens-
steuersaize seit Anfang der 1980er-Jahre deutlich: Von 1995 bis 2018 wurden die no-
minellen Unternehmenssteuersatze (einschlieBlich lokaler Gewinnsteuern) im Durch-
schnitt der EU 28 von 35% auf 21,9% und damit um 13,1 Prozentpunkte herabgesetzt?).
Die Entwicklung der effektiven Durchschnittssteuersdtze (Effective Average Tax
Rate — EATR) fUr Modellinvestitionsprojekte, die auch die wichtigsten Gewinnermiti-
lungsvorschriften berGcksichtigen, folgt einem dhnlichen Abwdartstrend (Europdische
Kommission, 2018), zwischen 1998 und 2017 sank der EU-Durchschnitt von 29,3% auf
20,1% (-9.2 Prozentpunkte; Abbildung 2).

Abbildung 2: Entwicklung der Unternehmenssteuersdtze in der EU

EU-Lander seit 2004 nominell
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Q: WIFO-Berechnungen basierend auf den Daten von Europdische Kommission (2018).

Am stdarksten verringerten sich bis 2005 sowohl der nominelle Steuersatz als auch die
EATR fUr die 13 Lander, die ab 2004 der EU beigetreten sind. Hingegen war der RUck-
gang der EATR fur die EU 15 bereits vor 2005 weniger ausgepragt, da vor allem in den
1980er- und 1990er-Jahren einige Lander die wiederholten Senkungen der nominellen
Unternehmenssteuers@tze durch die Einschrénkung oder Abschaffung von Steueraus-
nahmen ganz oder feilweise kompensierten (rate cut cum base broadening; vgl. z. B.
Devereux - Griffith — Klemm, 2002, Loretz, 2008). Auch jungere Steuersatzsenkungen
wurden feilweise durch MaBnahmen zur Verbreiterung der Bemessungsgrundlage ge-
genfinanziert (Steinmdller — Thunecke — Wamser, 2018). Zusatzlich bremste der Aus-
bruch der Finanzmarkt- und Wirtschaftskrise die Abwdartsdynamik deutlich, und erst
2017 wurden wieder verstarkt Kérperschaftsteuersatzsenkungen umgesetzt oder an-
gekundigt (Devereux et al., 2016).

Kritiker der Hypothese eines "ruindsen" Unternehmenssteuerwettbewerbes wenden
ein, dass die Verringerung der Unternehmenssteuersatze bislang noch nicht eine Ero-
sion der Kérperschaftsteuereinnahmen zur Folge hatte. Tatséchlich sind die Kérper-
schaftsteuereinnahmen im Verhdltnis zum BIP (Abbildung 3) im EU-Durchschnitt lang-
fristig stabil, mit kurzfristigen Schwankungen aufgrund von Konjunktur und diskretion&-
ren Steuer@nderungen.

4) Siehe Schratzenstaller (2002) fUr eine Untersuchung der Steuerbelastung im Zeitraum 1980 bis 2001.
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Abbildung 3: Kérperschaftsteuereinnahmen in der EU
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Im Durchschnitt der EU 28 blieben die Kdrperschaftsteuereinnahmen in Prozent des
BIP zwischen 2004 und 2016 mit 2,8% konstant. In den neuen EU-L&dndern erreichten sie
vor Ausbruch der Finanzmarktkrise das Niveau der EU 15 und haben nach einer verzo-
gerten Konjunkturdelle seit 2013 eine sehr dhnliche leicht ansteigende Tendenz. Os-
terreich verzeichnete zwischen 2004 und 2016 ebenfalls einen geringfugigen Anstieg
der Kérperschaftsteuereinnahmen von 2,3% auf 2,4% des BIP.

Diese StabilitGt der Korperschaftsteuereinnahmen widerlegt noch nicht die Existenz
des Steuerwettbewerbes, sondern dirfte neben der Verbreiterung der Bemessungs-
grundlage mehrere Ursachen haben: die Zunahme der Gewinnquote in vielen Lan-
dern (Sarensen, 2003), Verlagerungen der Wirtschaftsstruktur zu gewinnfrchtigen Be-
reichen wie Bank- und Finanzdienstleistungen sowie die durch die das zunehmende
Differential zwischen Einkommen- und Kérperschaftsteuersdtzen mit bedingte Um-
wandlung einkommensteuerpflichtiger Personen- in kérperschaftsteuerpflichtige Ko-
pitalgesellschaften (Piotfrowska — Vanborren, 2008, de Mooij —Nicodéme, 2008).

In den lefzten drei Jahrzehnten befasste sich zudem die empirisch-Okonometrische
Literatur eingehend mit dem Einfluss eines internationalen Steuerwettbewerbes auf
die Unternehmenssteuersdtze®). Diese Analysen identifizieren meist positive Reaktions-
funktionen, die Steuersatzentscheidungen nationaler Regierungen werden demnach
durch die Steuersatze bzw. Steuersatzdifferentiale gegentber Wettbewerbsldndern
beeinflusst: Ein Land wird seinen Steuersatz senken, wenn die Steuers&ize von benach-
barten Ladndern herabgesetzt werden, und umgekehrt. Wieweit der Steuerwettbe-
werb den nationalen steuerpolitischen Handlungsspielraum beschrankt, h&dngt von ei-
ner Reihe von Faktoren ab, wie etwa der GréBe einer Volkswirtschaft oder der Qualitat
der nichtsteuerlichen Standortfaktoren. Diese strategischen Interaktionen sind zwi-
schen den EU-Landern starker ausgeprégt als gegentber Drittldndern. Die EU-
Erweiterungen in den 2000er-Jahren 16sten zudem neue Steuersenkungsrunden aus.

3.2 Auswirkungen auf den internationalen Steuerwettbewerb

Die Frage ist nun, ob und gegebenenfalls wie die EinfUhrung einer gemeinsamen kon-
solidierten Koérperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage (mit Formelzerlegung) Existenz,
Dynamik und Erscheinungsformen des internationalen Steuerwettbewerbes beein-
flusst. Insgesamt kommt die Literatur zu differenzierten Einschdtzungen beziglich der
Auswirkungen der EinfUhrung einer GKB und GKKB auf den Unternehmenssteuerwett-
bewerb. Zwar durfte eine GKKB bestimmte Formen des Steuerwettbewerbes verhin-
dern oder zumindest einschr&nken, ndmlich wenn Ausnahmebestimmungen, die zur

5) Einen umfassenden LiteraturGberblick bieten Leibrecht —Hochgatterer (2012) und Devereux —Loretz (2013).

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(1), S. 61-71 WIFO



KORPERSCHAFTSTEUER M

Gewinnverschiebung genutzt werden kénnen (z. B. "Patentboxen"), im Zuge der Har-
monisierung der Bemessungsgrundlage abgeschafft werden. Tendenziell Uberwiegt
jedoch die Erwartung, dass eine GKKB mit Formelzerlegung den Steuerwettbewerb
eher nicht verringert.

GemdB theoretischen Uberlegungen (z. B. MclLure, 1980) sowie einer Reihe empiri-
scher Untersuchungen fUr die USA und Kanada, wo die Formelzerlegung bereits prakfi-
ziert wird, verlagert sich der Steuerwettbewerb um mobile Gewinne auf jene Akfivita-
ten, auf denen die Formelzerlegung basierté). Je hdher die (empirisch zu bestimmen-
de) Elastizitdt der Zerlegungsfaktoren auf Steuersatzinderungen ist, umso mehr
intensiviert sich der Steuerwettbewerb unter einem System der Formelzerlegung
(Wellisch, 2004, Pethig — Wagener, 2007).

Basierend auf dem allgemeinen Gleichgewichtsmodell CORTAX simulieren Bettendorf
et al. (2010) Steuerwettbewerb unter getrennter Gewinnermittlung und Formelzerle-
gung. Die positiven Effekte einer unilateralen Senkung des Kérperschaftsteuersatzes
bleiben demnach auch unter Formelzerlegung bestehen. Somit bleiben auch die An-
reize fUr den Steuerwettbewerb aufrecht. Die Anreize fir die Ldnder mit niedrigeren
Steuersatzen zur weiteren Senkung verstérken sich sogar noch, wdhrend sich die An-
reize fUr Lander mit hdheren Steuersétzen zur Senkung verringern. Konsolidierung und
Formelzerlegung wirden demnach eine weitere Divergenz der Steuers@tze férdern.

Nach Gérard —Weiner (2003) konkurrieren in einem System der Formelzerlegung Lan-
der nicht nur um profitable Investitionen, die Beschaftigung und Steuereinnahmen er-
héhen. Sie haben auch einen Anreiz, unabhdngig von deren Profitabilitét um die An-
siedlung von Produktionsinputs (Arbeit und Kapital) zu konkurrieren, weil sie (unter der
Voraussetzung positiver konsolidierter Gewinne des multinationalen Unternehmens)
einen besteuerbaren Gewinnanteil erhalten, auch wenn im befreffenden Land selbst
keine Gewinne erwirtschaftet wurden. In diesem Sinne intensiviert sich der Unterneh-
menssteuerwettbewerb. Da die Regierungen aufgrund der Harmonisierung der Be-
messungsgrundlage nicht mehr mit aftraktiven Gewinnermittlungsvorschriffen um
diese Faktoren konkurrieren k&nnen, wird sich der Druck auf die Kérperschaftsteuer-
sGtze erhdhen.

Auch die EinfUhrung einer gemeinsamen Koérperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage
ohne Konsolidierung und Formelzerlegung kann den Wettbewerb Uber die Korper-
schaftsteuersatze intensivieren: Die Harmonisierung der Bemessungsgrundlage macht
die effektiven Koérperschaftsteuersdtze, deren Ermittlung — wie oben diskutiert — auf-
grund der Komplexitat und groBen Unterschiede zwischen den Gewinnermittlungsvor-
schriften in der Praxis komplex ist, vollig fransparent. Unterschiede zwischen den nomi-
nellen Kérperschaftsteuersatzen schlagen sich bei Anwendung einer GKB unmittelbar
in Unterschieden zwischen der Effektivbesteuerung nieder, was strategische Interakti-
onen zwischen den Regierungen intensivieren kdnnte.

Die EinfUhrung einer gemeinsamen Koérperschaftsteuer-Bemessungsgrundlage sowie
der Konsolidierung und Formelzerlegung kann zudem den Wettbewerb mit Nicht-EU-
Ladndern um Gewinne nicht eind@dmmen, da der Geltungsbereich auf die EU-Mit-
gliedslander beschrénkt ist (Hellerstein, 2012). Riedel — Runkel (2007) untersuchen die
Anreize fUr Steuerwettbewerbsanreize in einem Setting, in dem ein Drittland nicht am
System der Formelzerlegung teilnimmt. Die Intensitat des Steuerwettbewerbes kann in
diesem Fall zunehmen, wenn die Méglichkeiten der Gewinnverlagerung ins Drittland
nicht von dem dort investierten Kapitalstock abhdngen. In jedem Fall ergibt sich durch
die Nichteinbeziehung der Drittléinder in das System der Formelzerlegung eine zusétz-
liche Dimension des Steuerwettbewerbes.

Vermutlich kann somit die EinfUhrung einer gemeinsamen Kérperschaftsteuer-Bemes-
sungsgrundlage sowie der Konsolidierung und Formelzerlegung die Gewinnverlage-
rung innerhalb der EU verringern, geht aber mit neuen Ineffizienzen durch die weiter-
hin unferschiedliche Besteuerung einher. Die untersuchte Literatur ist nicht eindeutig,
ob die Verzerrungen in einem System der Konsolidierung und Formelzerlegung groBer
sind als unter den bestehenden Regelungen. Deshalb und aufgrund der

é) Vgl.z. B. McLure (1980), Gordon —Wilson (1986), Goolsbee —Maydew (2000), Edmiston (2002), Weiner (2005),
van der Horst —Bettendorf — Rojas-Romagosa (2007).
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geographischen Einschrénkung des Anwendungsbereiches wird der Steuerwettbe-
werb daher nur gedndert und nicht beseitigt.

4. Zusammenfassung und Schlussfolgerungen

Die Eckpunkte des EU-Konzeptes einer gemeinsamen konsolidierten Korperschaft-
steuer-Bemessungsgrundlage (GKKB) sehen im ersten Schritt eine EU-weit einheitliche
Bemessungsgrundlage fUr die Kérperschaftsteuer vor. In einem zweiten Schritt soll die
unternehmensweite Bemessungsgrundlage konsolidiert berechnet und anhand eines
VerteilungsschlUssels auf die MitgliedsiGnder aufgeteilt werden (Formelzerlegung).
Wie der Vergleich der harmonisierten Bemessungsgrundlage mit der aktuellen Rege-
lung in Osterreich vermuten I&sst, wéren die statischen fiskalischen Auswirkungen ge-
ring. Die Konsolidierung und Formelzerlegung wirde einen méBigen Rickgang der
Steuereinnahmen in Osterreich bewirken. Langerfristig wirde die Einfihrung der GKKB
den Steuerwettbewerb nicht vollsténdig eliminieren, sondern vielmehr dessen Natur
wesentlich verdndern. Die Anreize fUr Steuerwettbewerb innerhalb des geographi-
schen Geltungsbereiches verlagern sich von der Verlagerung der Gewinne zu Auftei-
lungsfaktoren.

Die Europdische Kommission will den internationalen Steuerwettbewerb nicht elimi-
nieren, sondern fair gestalten. In diesem Kontext ist der Harmonisierungsvorschlag als
erster Schritt zu bewerten, der zundchst nur einige Herausforderungen des internatio-
nalen Steuersystems in Angriff nimmt. Die maBigen EinbuBen an Korperschaftsteuer-
einnahmen fur Osterreich, insbesondere durch die Konsolidierung und Formelzerle-
gung, sollten in diesem Zusammenhang auch als teilweise Korrektur der bestehenden
Probleme betrachtet werden.
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WIFO B THEMENPLATTFORMEN

Die "Themenplatiformen" des WIFO bindeln die Forschung der Mitarbeiter und
Mitarbeiterinnen aus unterschiedlichen Blickwinkeln zu gemeinsamen
wirtschaftlich und gesellschaftlich relevanten Fragestellungen. In ihrer Funktion
als Informationsdrehscheibe bieten sie den direkten Zugang zu den relevanten
WIFO-Publikationen und den Kontakt zu den jeweiligen Experten und
Expertinnen.

Themenplattform "Digitalisierung"

https://www.wifo.ac.at/forschung/themenplattform digitalisierung

Die voranschreitende Digitalisierung wird auf der Ebene von Individuen, Regionen und Unter-
nehmen bedeutende dkonomische, dkologische und soziale Transformationen hervorrufen. Die
digitale Transformation der Wirtschaft und Gesellschaft bringt dabei gleichermaBen Chancen
wie Risiken mit sich. Wie die Ergebnisse von Unternehmens- oder Bevdlkerungsumfragen zeigen,
besteht in Osterreich Aufholbedarf beziiglich der digitalen Skills sowohl der Bevélkerung als auch
der Unternehmen. Diese Skills sind jedoch erforderlich, um die positiven Effekte der Digitalisierung
ausschopfen zu kdnnen und deren Risiken zu minimieren.

Das WIFO arbeitet zum Thema Digitalisierung aus unterschiedlichen Blickwinkeln, etwa hinsicht-
lich makrodkonomischer Implikationen, Ver&dnderungen auf dem Arbeitsmarkt, Innovationen der
Unternehmen, regionaler Umbriche oder Umweltauswirkungen. Die Themenplattform "Digitalisie-
rung" bUndelt laufend aktuell die Arbeiten des WIFO zum Thema und férdert damit den Ideen-
austausch sowohl extern als auch WIFO-intern. Durch die Einbeziehung der 6konomischen, rum-
lichen, wettbewerblichen, sozialen und &kologischen Bedeutung von Digitalisierung in die wirt-
schaftswissenschaftliche Analyse werden die Aus- und Wechselwirkungen des digitalen Fortschrit-
tes in Richtung Markt, Staat und Gesellschaft aufgezeigt und versténdlich gemacht.

Ansprechpersonen:

Mag. Julia Bock-Schappelwein (julia.bock-schappelwein@wifo.ac.af)
Mag. Dr. Matthias Firgo (matthias.firgo@wifo.ac.at)
Mag. Dr. Agnes Kugler, MSc (agnes.kuegler@wifo.ac.at)
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