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Solide Wachstumsaussichten fiur die
Osterreichische Wirtschaft

Die osterreichische Wirtschaft befindet sich auf einem soliden Wachstumspfad. Fir
den Zeitraum 2019 bis 2023 erwartet das Institut flr das reale Bruttoinlandsprodukt
eine Zunahme um durchschnittlich 1,6 % pro Jahr, nach 1,8 % in den vergangenen fiinf
Jahren. Die heimische Wirtschaftsleistung sollte damit leicht stdrker zulegen als die im
Euroraum (1,4 %). Der private Konsum bleibt eine wesentliche Konjunkturstiitze,
wahrend sich die Dynamik von Investitionen und Exporten aufgrund der verhaltenen
Entwicklung der Weltwirtschaft voraussichtlich etwas abkuhlt. Die Inflationsrate dirfte
durchschnittlich gut 1% % betragen. Die Arbeitsmarktlage wird sich wahrscheinlich
nicht mehr verbessern, sodass die Arbeitslosenquote gemalR nationaler Definition mit
7,2 % am Ende des Prognosezeitraums auf einem hohen Niveau verharrt. Positiv sollten
sich die offentlichen Haushalte entwickeln. Eine Status-quo-Fortschreibung der
offentlichen Einnahmen und Ausgaben ergdbe einen Budgetiiberschuss, der zur
Finanzierung einer Steuerreform verwendet werden konnte. Wirtschaftspolitisch
verweist das Institut weiterhin auf die Notwendigkeit von Strukturreformen, um die
Wettbewerbsfahigkeit der 6sterreichischen Wirtschaft langfristig zu sichern.

1 Einleitung und Zusammenfassung

Im Jahresverlauf 2018 hat sich die Konjunktur abgekihlt und die Gsterreichische
Wirtschaft ist auf einen verhaltenen Wachstumskurs eingeschwenkt. Das Institut
erwartet fiir die Jahre 2019 bis 2023 ein Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts
um durchschnittlich 1,6 % pro Jahr. Diese mittelfristige Vorausschau basiert auf der
Juni-Prognose des Instituts und erweitert den Prognosehorizont bis zum Jahr 2023.
Ausgehend von 1,5 % im laufenden Jahr sollte das starkste Wachstum im Jahr 2021 mit
1,8 % erreicht werden. Aufgrund der demografischen Entwicklung diirfte sich das
Wachstum danach wieder etwas abschwachen und im Jahr 2023 1,4 % betragen. Mit
1,6 % fallt das erwartete mittelfristige Wirtschaftswachstum um knapp % Prozentpunkt
schwacher aus als im Durchschnitt der vergangenen fiinf Jahre, es liegt aber etwas
Uber dem im Euroraum (1,4 %).

Eine mittelfristige Wirtschaftsprognose verwendet als Anker das Produktionspotenzial,
also die bei einer normalen Auslastung der Kapazititen erreichbare
Wirtschaftsleistung. Das Institut schatzt, dass sich das Wachstum des
Produktionspotenzials in Osterreich im Zuge der Hochkonjunktur beschleunigt hat und
im vergangenen Jahr 1 % % betrug, vor allem wegen der kraftigen Investitionstatigkeit
der letzten Jahre. In den kommenden finf Jahren wird sich das Wachstum der
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Produktionsmoglichkeiten ein wenig auf 1% % im Jahr 2023 abschwachen. Der
Wachstumsbeitrag der Nutzung des Kapitalstocks sollte relativ stabil bleiben. Der
Beitrag des technischen Fortschritts zum Potenzialwachstum, der wahrend der Phase
des niedrigen Wachstums infolge der Finanz- und Wirtschaftskrise stagniert hatte,
erhohte sich zuletzt etwas, und diese Tendenz sollte sich fortsetzen. Hingegen diirfte
die Alterung der Bevolkerung zur Folge haben, dass sich der Beitrag des
Arbeitsvolumens etwas abschwachen wird. Der kraftige Konjunkturaufschwung hat zu
einem merklichen Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Kapazitatsauslastung gefiihrt.
Den Einschatzungen des Instituts zufolge war das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr
2018 um knapp 1 % hoher als das Produktionspotenzial. Im Prognosezeitraum diirfte
die tatsachliche Wirtschaftsleistung etwas schwadcher expandieren als die
Produktionsmoglichkeiten, und die Produktionsliicke sollte sich allmahlich verkleinern
und im Jahr 2023 geschlossen sein.

Der Prognose liegt die Erwartung einer verhaltenen Expansion der Weltwirtschaft
zugrunde. In den entwickelten Volkswirtschaften sollte das Wachstum merklich
schwacher als in den vergangenen flinf Jahren ausfallen. In den OECD-Landern drfte
die Wirtschaft im Durchschnitt um 1% % zulegen und damit um einen halben
Prozentpunkt schwacher als in den vergangenen finf Jahren expandieren. Dabei wird
die US-Wirtschaft im Prognosezeitraum wohl ein durchschnittliches Wachstum von
1% % erzielen. Fiir den Euroraum wird ein Wachstum von knapp 1% % pro Jahr
erwartet. In den Schwellenlandern bleibt das mittelfristige Wachstum im historischen
Vergleich wohl moderat. Mit 5 % % dirfte der Produktionsanstieg in China um einen
Prozentpunkt hinter dem der vergangenen fiunf Jahre zurlickbleiben. Die
Weltwirtschaft sollte somit um durchschnittlich knapp 3 % % pro Jahr zulegen.

Im Prognosezeitraum wird der private Konsum in Osterreich mit einem
durchschnittlichen  Wachstum von 1% % voraussichtlich die wichtigste
Konjunkturstltze bilden. Die weiterhin steigende Beschaftigung, Lohnzuwéachse im
Ausmal’ der Produktivitdtssteigerungen sowie eine stabile Preisentwicklung treiben die
Realeinkommen an und sollten die Konsumentwicklung tragen. Im Laufe des
Prognosezeitraums dirfte die Sparquote leicht fallen und im Jahr 2023 voraussichtlich
7 % betragen.

In den vergangenen fiinf Jahren expandierten die Bruttoanlageinvestitionen duRerst
kraftig, insbesondere die Ausriistungsinvestitionen verzeichneten einen Boom. Im
Einklang mit der Eintrilbung der internationalen Konjunktur dirfte die
Investitionstatigkeit im Prognosezeitraum merklich an Schwung verlieren. Einem
moglichen Einbruch stehen aber die vergleichsweise hohe Kapazitdtsauslastung sowie
die weiterhin glinstigen Finanzierungsbedingungen entgegen. Somit erwartet das
Institut ein durchschnittliches Wachstum der Anlageinvestitionen um gut 1% % pro
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Jahr. Dabei sollten die Ausristungs- und die Bauinvestitionen etwa im selben Tempo
zulegen.

Die protektionistischen Tendenzen belasten den Welthandel zunehmend. Das Institut
unterstellt, dass es zu keiner weiteren Eskalation der Handelskonflikte kommt. Vor
dem Hintergrund der robusten Entwicklung der globalen Wirtschaft wird flir den
Welthandel daher eine durchschnittliche Ausweitung um knapp 3 % pro Jahr erwartet.
Im Einklang mit der Dynamik der heimischen Exportmarkte werden die Exporte laut
Prognose ebenfalls um durchschnittlich knapp 3 % expandieren. Wie schon in den
vergangenen flinf Jahren sollten auch die Importe anndhernd im gleichen Tempo
zulegen (2 % %). Von der AulRenwirtschaft geht somit im Prognosezeitraum ein geringer
positiver Wachstumsbeitrag von rund 0,2 Prozentpunkten pro Jahr aus.

Fir die Jahre 2019 bis 2023 erwartet das Institut eine durchschnittliche Inflationsrate
von 1% %. Von den internationalen Rohstoff- und Energiepreisen sowie den
Lohnstlickkosten sollten nur geringe preistreibende Impulse ausgehen. Laut Prognose
bildet sich bis zum Jahr 2023 das Inflationsdifferenzial zum Euroraum vollsténdig
zurlick.

Aufgrund der Hochkonjunktur hat sich die Arbeitsmarktlage in den letzten Jahren
splirbar verbessert. Mit der Eintribung der Konjunktur verlangsamt sich das
Beschaftigungswachstum, welches im Prognosezeitraum durchschnittlich 1 % betragen
durfte. Dieser Zuwachs sollte gerade ausreichen, um das aus demografischen Griinden
etwas langsamer wachsende Arbeitskrafteangebot zu absorbieren. Folglich dirfte die
Arbeitslosenquote gemaR nationaler Definition im Prognosezeitraum bei gut 7% %
stagnieren. Laut Eurostat-Definition wird die Arbeitslosenquote am Ende des
Prognosezeitraums voraussichtlich gut 4 %5 % betragen.

Positiv stellt sich die Lage der 6ffentlichen Haushalte dar. Die Hochkonjunktur und die
verringerte Zinsbelastung haben bereits im Vorjahr einen Budgetiiberschuss von 0,1 %
des BIP ermoglicht. Die Budgetprognose ergibt fir die Jahre 2019 und 2020 ein
Ansteigen des Uberschuss auf 0,3% bzw. 0,5% des BIP. Damit diirfte auch der
strukturelle Budgetsaldo positiv ausfallen und die européischen Fiskalregeln dirften
wohl voll erfiillt werden. Bei der Projektion der Budgetentwicklung wurden nur
Malnahmen beriicksichtigt, die bereits im Juni des laufenden Jahres beschlossen
waren. Unter diesen Annahmen wirde, trotz schwacherer Konjunktur, der
Budgetiliberschuss aufgrund der progressiven Ausgestaltung des Steuersystems bis zum
Ende des Prognosezeitraums auf 1 % % steigen. Diese potenziellen Uberschiisse sollten
aus Sicht des Instituts zur Finanzierung einer Verringerung der Abgabenbelastung
verwendet werden. Ansatzpunkte sind insbesondere eine Senkung der im
internationalen Vergleich hohen steuerlichen Belastung des Faktors Arbeit, aber auch
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MalBnahmen im Bereich der Unternehmenssteuern sowie mittelfristig die Dampfung
der kalten Progression. Wiinschenswert ware jedenfalls auch eine starkere Gewichtung
Okologischer Aspekte bei einer Steuerreform.

Aus Sicht des Instituts sind aber auch Reformmalnahmen zur Dampfung der
Ausgabendynamik notwendig, um den Spielraum flir notige Offentliche
Zukunftsinvestitionen, etwa in den Bereichen Bildung, Forschung und Entwicklung,
Infrastruktur und Digitalisierung, zu erhéhen. Zusatzliche Ausgaben sollten immer vor
dem Hintergrund ihrer fiskalischen Nachhaltigkeit beurteilt werden. Hierbei sind
insbesondere die zukiinftig steigenden Kosten der Alterung der Bevolkerung
(Pensionen, Pflege, Gesundheit, aber auch ein potenzieller Fachkraftemangel) zu
bericksichtigen. Weiterhin héalt das Institut daher Strukturreformen, etwa in den
Bereichen Pensionen, Finanzausgleich, Bildung und Gesundheit, fir notwendig. Durch
diese Reformen sollten die vorhandenen Effizienzpotenziale im o6ffentlichen Bereich
gehoben werden. Osterreich kann seine Rolle als Hochlohnstandort mittelfristig nur
beibehalten, wenn Innovationen und der Aufbau von Humankapital starker geférdert
werden.

Die Risiken fur die Entwicklung der Weltwirtschaft sind primar abwarts gerichtet. Das
zentrale Risiko stellt eine weitere Zunahme des Protektionismus dar. Zusétzliche
Handelsbeschrankungen wirden den Welthandel merklich belasten und die
internationale Arbeitsteilung erschweren. Neben den kurzfristigen Folgen fir die
Weltkonjunktur kdonnte dadurch auch das Produktionspotenzial der Weltwirtschaft
reduziert werden. Ein weiteres Prognoserisiko stellen die wirtschaftlichen Folgen des
Austritts des Vereinigten Konigreichs aus der EU dar. Ein starker Einbruch der
britischen Wirtschaft oder deutlich verringerte Handelsbeziehungen aufgrund eines
yharten” Brexit wirden die Wirtschaftsleistung im restlichen Europa merklich
beeintrachtigen und auch mittelfristig zu WohlfahrtseinbuBen fihren. Dartiber hinaus
besteht das Risiko, dass die Wirtschaft in den USA in eine Rezession fallt. Eine
Eskalation der geopolitischen Konflikte kdnnte zu einer deutlichen Erhéhung der
Energiepreise fuhren. Weiters konnte auch die in den letzten zehn Jahren weltweit
deutlich gestiegene gesamtwirtschaftliche Verschuldung bei einer Verschlechterung
der derzeit guten Finanzierungsbedingungen Turbulenzen auf den Finanzmarkten
auslosen; dies gilt insbesondere fiir die Schwellenlander. Andererseits konnte eine
Losung der Handelskonflikte die globale Wirtschaftsstimmung wieder verbessern und
die Weltkonjunktur damit antreiben. Davon wiirde die heimische Wirtschaft besonders
profitieren.

In  einem Sonderkapitel der Prognose werden die Auswirkungen von
Produktivitatssteigerungen durch die Digitalisierung auf den Arbeitsmarkt diskutiert.
Die rasant voranschreitende Entwicklung im Bereich von Informations- und
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Kommunikationstechnologien, kiinstlicher Intelligenz sowie immer glinstiger werdende
Anwendungen im Bereich der Automatisierung, insbesondere bei Industrierobotern,
sind Triebkrafte der Produktivitatsentwicklung, die weiter an Bedeutung gewinnen
werden. Der Einsatz digitaler Technologien wird nicht nur bestimmte Berufe und
Tatigkeiten obsolet machen, sondern auch Uber Produktivitatsgewinne und
Nachfrageeffekte die Beschéaftigung in anderen Sektoren erhéhen bzw. ganzlich neue
Tatigkeitsbereiche entstehen lassen. In den letzten 20 Jahren expandierte die
gesamtwirtschaftliche Beschiftigung Osterreichs trotz starker Produktivitatszuwichse
mancher Branchen. Wahrend die Beschéaftigung in den produktiven Sektoren der
Landwirtschaft und Industrie riicklaufig war, wurde die freigesetzte Arbeit im
Dienstleistungssektor aufgenommen. Da vor allem der Einsatz von maschinellem
Lernen (kiinstliche Intelligenz) nicht auf die produzierenden Sektoren der Wirtschaft
beschrankt ist, betrifft der laufende digitale Wandel auch regelbasierte
Routinetitigkeiten im Dienstleistungsbereich. Um einen reibungslosen Ubergang zu
komplexeren und neu entstehenden Tatigkeiten sicherzustellen, ist diesem
strukturellen Wandel mit entsprechenden BildungsmaBnahmen zur Starkung
allgemeiner Kompetenzen zu begegnen. Notwendig ist auch der verstarkte Einsatz von
Instrumenten der aktiven Arbeitsmarktpolitik, wie Trainings- und
Qualifizierungsmallnahmen.  Sollte es zu einem  pl6tzlichen  starkeren
Beschaftigungsabbau durch den digitalen Wandel kommen, kénnte die Einrichtung
einer ,Digitalisierungsarbeitsstiftung” erwogen werden.
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Tabelle 1: Wichtige Prognoseergebnisse
Durchschnittliche jéhrliche Verdnderung in Prozent

2009-2013 2014-2018 2019-2023

Bruttoinlandsprodukt, real 0,3 1,8 1,6
Privater Konsum, real 0,7 1,0 1,5
Bruttoinvestitionen, real -0,8 3,4 1,7
Bruttoanlageninvestitionen, real -0,2 2,7 1,6
Ausriistungsinvestitionen, real 1,4 3,8 1,6
Bauinvestitionen, real -2,0 1,4 1,5
Inlandsnachfrage, real 0,4 1,7 1,4
Exportei. w. S., real 0,9 3,6 2,9
Waren, real (laut VGR) 1,0 3,7 3,1
Reiseverkehr, real (laut VGR) -0,6 2,7 1,0
Importe i. w. S., real 1,2 3,6 2,8
Waren, real (laut VGR) 0,8 3,2 2,8
Reiseverkehr, real (laut VGR) -1,9 4,4 1,1
Unselbstandig Aktiv-Beschaftigte 0,7 1,5 1,0
Arbeitslosenquote: Nationale Definition® 7,1 8,5 7,3
Arbeitslosenquote: Eurostat-Definition® 5,0 5,5 4,6
Bruttolohnsumme pro Aktiv-Beschaftigten 2,1 2,0 2,4
Preisindex des BIP 1,7 1,7 1,8
Verbraucherpreisindex 2,0 1,5 1,8
Budgetsaldo Maastricht in % des BIP -3,3 -1,2 0,9
3-Monats-Euribor 0,8 -0,1 -0,2
10-Jahres-Rendite dsterreichischer Staatsanleihen® 2,9 0,8 0,6

1
absolute Werte
Quelle: Statistik Austria, eigene Berechnungen
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Abbildung 1: BIP, Privater Konsum und Bruttoanlageinvestitionen, real
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Abbildung 2: Lohne, Preise und Beschdiftigung
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Abbildung 3: Arbeitslosenquote
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Abbildung 4: Importe (i. w. S.) und Exporte (i. w. S.)
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Abbildung 5: Wachstumsbeitrége der realen Endnachfragekomponenten
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2 Das Produktionspotenzial der
osterreichischen Wirtschaft

Die mittelfristige Projektion orientiert sich am Produktionspotenzial, also der bei
Normalauslastung der gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten erreichbaren Produktion. Im
Einklang mit der Methode, die von der Europdischen Kommission verwendet wird,
schatzt das Institut das Osterreichische Produktionspotenzial auf Basis einer
Produktionsfunktion.  Als  Produktionsfaktoren = werden das trendmalige
Arbeitsvolumen, der Kapitalbestand (beziehungsweise seine Nutzung) und der Trend
des technischen Fortschritts bericksichtigt.

Die Fortschreibung des Arbeitsvolumens beruht auf den folgenden Projektionen und
Annahmen. Hinsichtlich der Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter (15 bis 74 Jahre)
greift das Institut auf die Bevolkerungsprognose von Statistik Austria (Hauptvariante)
zuriick. Danach steigt die Bevoélkerung in der relevanten Altersgruppe bis zum Jahr
2023 weiter, wenn auch in den beiden letzten Jahres des Prognosezeitraums kaum
noch. GemaR der Bevolkerungsprognose libersteigt im gesamten Zeitraum die Zahl der
Geburten die Zahl der Sterbefille. Dieser Geburteniberschuss dirfte aber von Jahr zu
Jahr kleiner werden, und der weitaus groRte Teil des Bevolkerungswachstums geht auf
einen positiven Wanderungssaldo mit dem Ausland zurlick. Insgesamt steigt gemal}
dieser Projektion die Bevélkerung im erwerbsfahigen Alter im Zeitraum 2019 bis 2023
um knapp 0,3 % pro Jahr. Die Partizipationsrate, also der Teil der erwerbsfahigen
Bevolkerung, der dem Arbeitsmarkt zur Verfligung steht, diirfte weiter steigen, aber
mit abnehmenden Raten. Dazu tragt der demografische Wandel bei. Der Anteil der
dlteren Personen mit zwar deutlich steigender, aber immer noch vergleichsweise
niedriger Erwerbsbeteiligung steigt tendenziell, wahrend der Anteil der Personen im
Haupterwerbsalter mit stabil hohen Partizipationsraten immer mehr abnimmt. Im
Durchschnitt ergibt sich eine Zunahme um 0,3 Prozentpunkte pro Jahr. Hinsichtlich der
strukturellen Arbeitslosenquote geht das Institut davon aus, dass diese infolge der
Finanz- und Wirtschaftskrise und des nachfolgenden geringen Wirtschaftswachstums
um rund 2 Prozentpunkte gestiegen ist und im Jahr 2016 mit 8 % % ihren bisherigen
Hohepunkt erreichte. Seitdem ist sie den Schatzungen des Instituts zufolge leicht
gesunken und dirfte bis zum Ende des Prognosezeitraums noch etwas auf 7% %
zuriickgehen.

Die trendmaRige Arbeitszeit je Erwerbstdtigen war in den vergangenen Jahren
ricklaufig, was insbesondere auf die wachsende Bedeutung der Teilzeitarbeit
zurickzufihren ist. Im Jahr 2017 sank die durchschnittliche Arbeitszeit aber nicht
mehr, und im vergangenen Jahr stieg sie leicht. Dies dirfte auch damit
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zusammenhangen, dass der kraftige Konjunkturaufschwung durch produktionsnahe
Branchen getragen wurde, in denen Vollzeitarbeitsplatze vorherrschen. Der
vorliegenden Prognose zufolge wird die durchschnittliche Arbeitszeit bis 2023 um 0,2 %
pro Jahr steigen. Aus den Komponenten ergibt sich, dass das trendmaRige
Arbeitsvolumen im Prognosezeitraum um rund 1 % pro Jahr zunimmt.

Nach einer Phase der schwachen Investitionstatigkeit im Gefolge der Finanz- und
Wirtschaftskrise war die Sachkapitalbildung in den vergangenen Jahren im Zuge des
kraftigen Wirtschaftswachstums stark. Mit der erwarteten Konjunkturabschwachung
sollte die Investitionstatigkeit in den kommenden Jahren aber wieder etwas weniger
schwungvoll sein. Bis zum Jahr 2023 sollte der Kapitalstock dennoch um 1 % % pro Jahr
und damit kraftiger als im Durchschnitt der vergangenen fiinf Jahre ausgeweitet
werden.

Die Finanz- und Wirtschaftskrise und die nachfolgenden Jahre niedrigen
Wirtschaftswachstums haben ihre Spuren bei der Entwicklung des technischen
Fortschritts in Osterreich hinterlassen. Mit der Installation neuer Ausriistungsgiiter sind
in der Regel technische Neuerungen verbunden. Zudem fahren Unternehmen in einer
Konjunkturschwdchephase oft ihre Forschungsaktivititen zurlick. Der technische
Fortschritt hat den Schatzungen des Instituts zufolge im Durchschnitt der vergangenen
finf Jahre stagniert. Die sehr lebhafte Investitionstatigkeit in den vergangenen drei
Jahren hat allerdings zu einer Wiederbelebung des technischen Fortschritts
beigetragen. Diese Tendenz sollte sich trotz der erwarteten Verlangsamung des
Investitionswachstums fortsetzen, denn anders als in der Finanz- und Wirtschaftskrise
ist kein Einbruch der Investitionen zu erwarten. Insgesamt sollte der technische
Fortschritt bis zum Jahr 2023 um % % pro Jahr steigen.

Auf Basis der beschriebenen Entwicklung der Bestimmungsfaktoren geht das Institut
davon aus, dass das Produktionspotenzial im Jahr 2018 um 1,8 % gewachsen ist, nach
1,6 % im Jahr davor. In den kommenden Jahren sollte sich das Potenzialwachstum ein
wenig abschwadchen und im Jahr 2023 wieder 1,6 % erreichen. Im Durchschnitt des
Prognosezeitraums tragen das Arbeitsvolumen, die Nutzung des Kapitalstocks und der
technische Fortschritt in etwa zu gleichen Teilen zum Wachstum der Produktions-
moglichkeiten in Osterreich bei. Wegen der demografischen Entwicklung nimmt aber
der Wachstumsbeitrag des Arbeitsvolumens tendenziell ab.

Der kraftige Konjunkturaufschwung der vergangenen drei Jahre hat zu einem
merklichen Anstieg der gesamtwirtschaftlichen Kapazitdtsauslastung gefiihrt. Den
Einschatzungen des Instituts zufolge war das reale Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2018
um knapp 1% hoher als das Produktionspotenzial. Im Prognosezeitraum dirfte die
tatsachliche  Wirtschaftsleistung  etwas  schwédcher expandieren als die
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Produktionsmoglichkeiten. Die positive Produktionsliicke sollte sich demzufolge
allmahlich verkleinern und im Jahr 2023 geschlossen sein.

Abbildung 6: Produktionspotenzial und seine Determinanten

in Prozent bzw. Prozentpunkten
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Abbildung 7: Produktionsliicke
Abweichung des realen Bruttoinlandsprodukts vom Produktionspotenzial in Prozent des
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3 Die internationale Konjunktur

3.1  Uberblick

In den Jahren 2014 bis 2018 wuchs die Weltwirtschaft um durchschnittlich 3,5 %. Der
Welthandel nahm um durchschnittlich 2,9 % pro Jahr zu. Die Rohstoffpreise und der
Olpreis sanken beginnend mit der zweiten Halfte des Jahres 2014, erreichten zu
Jahresbeginn 2016 ihren Tiefpunkt im Beobachtungszeitraum und stiegen danach
wieder bis zur Jahresmitte 2018. Die niedrigen Rohstoff- und Erdélpreise dampften die
Inflationsraten global. Die US-Notenbank erhéhte zwischen 2014 und 2018 den Zielsatz
flir Taggeld schrittweise von 0% bis 0,25 % auf 2,25 % bis 2,50 %. Die EZB senkte
hingegen den Zinssatz fir Hauptrefinanzierungsgeschafte innerhalb des Zeitraums
ausgehend von 0,25 % auf 0 %.

Die strukturelle Abschwachung der Wachstumsdynamik in China setzte sich fort,
ausgehend von 9 % in den Jahren 2009 bis 2013 auf knapp 7 % in den Jahren 2014 bis
2018. Die fallenden Rohstoffpreise und Wahrungsturbulenzen dampften das
Wirtschaftswachstum in Russland und Lateinamerika, welches im Zeitraum 2014 bis
2018 durchschnittlich 0,5 % bzw. 0,7 % pro Jahr ausmachte. Die fortgeschrittenen
Volkswirtschaften erholten sich von der Wirtschafts- und Finanzkrise und wuchsen im
Schnitt um 2,1% pro Jahr. Die globale Industrieproduktion legte dabei um
durchschnittlich 2,7 % zu, nach 1,9% in den Jahren 2009 bis 2013. Das hohere
Wachstum wurde auch hier durch die Erholung der fortgeschrittenen
Volkswirtschaften getragen, wahrend sich die Industrieproduktion in den
Schwellenlandern von 5,1 % in den Jahren 2009 bis 2013 auf 3,7 % im Zeitraum 2014
bis 2018 abkihlte. Die Stimmungs- und Vorlaufindikatoren wiesen Ende 2017 bzw.
Anfang 2018 Hochststande auf. Seither hat sich die Einschatzung der Wirtschaftslage
deutlich verschlechtert, insbesondere in der Industrie.

Der Erdolpreis der Sorte Brent lag im Zeitraum 2014 bis 2018 bei durchschnittlich 64,8
US-Dollar pro Fass. Fir die Jahre 2019 bis 2023 geht das Institut von einem
durchschnittlichen Preis von 64 US-Dollar pro Fass aus. Der durchschnittliche
Wechselkurs betrug 1,17 USD/EUR in den Jahren 2014 bis 2018. Fir den
Prognosezeitraum wird ein durchschnittlicher Wechselkurs von 1,16 USD/EUR
erwartet.

Die Weltwirtschaft wird in den Jahren 2019 bis 2023 im Durchschnitt um
voraussichtlich 3,4 % pro Jahr zulegen. Der Welthandel sollte wie in den fiinf Jahren
zuvor mit durchschnittlich 2,9 % pro Jahr wachsen. In den Industriestaaten diirfte sich
das Wachstum im Prognosezeitraum etwas verringern, wozu die bereits hohe
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Kapazitatsauslastung und der demografische Wandel beitragen sollten. Fiir die Lander
der OECD erwartet das Institut ein Wachstum von durchschnittlich 1,8 % und fir die
Lander der EU-27 von 1,6 % pro Jahr.

Es bestehen weiterhin grolRe Unsicherheiten tber die Auswirkungen des Handelsstreits
der USA mit China bzw. hinsichtlich der potenziellen Erhohung der US-Zolle fir
europdische und japanische Waren, insbesondere in der Automobilindustrie. Es
besteht auch die Gefahr, dass die schwache Entwicklung der Industrieproduktion
mittelfristig auf das bisher stabile Wachstum der Dienstleistungen drickt. Ein weiteres
Risiko stellt eine mogliche Eskalation des Konflikts zwischen den USA und dem Iran dar,
was zu einem deutlichen Aufwértsdruck auf den Olpreis fiihren kénnte. Risiken fiir das
europdische Wachstum sind ein ungeordneter Brexit, ein Wiederaufflammen des
Budgetstreits der EU-Kommission mit Italien und eine anhaltende, strukturelle
Schwache der deutschen Industrie. SchlieBlich stellt auch die hohe Verschuldung der
Unternehmen in den entwickelten Volkswirtschaften und in den Schwellenldandern ein
Risiko fur das mittelfristige Wachstum dar.

Tabelle 2: Wirtschaftliche Eckdaten fiir den Euroraum in Prozent

2014-2018 2019-2023
BIP-Wachstum 1,9 1,4
Arbeitslosenquote 10,0 7,5
Inflation HVPI 0,8 1,7

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen

Der Euroraum wuchs in den Jahren 2014 bis 2018 um durchschnittlich 1,9 % pro Jahr.
Das Wachstum wurde von den Investitionen und Exporten angetrieben, welche von der
hohen globalen Nachfrage und den glinstigen Finanzierungskonditionen profitierten.
Neben Irland, dessen extrem hohes Wachstum im Jahr 2015 allerdings auf eine
Umstellung in der statistischen Erfassung zuriickzufiihren ist, wies vor allem Spanien
eine Uberdurchschnittliche Zunahme der Wirtschaftsleistung von 2,7 % auf. Kraftig
entwickelten sich auch die osteuropadischen und baltischen Lander, welche alle im
Durchschnitt um Gber 3 % pro Jahr zulegten. Deutschlands Wirtschaft wuchs mit 1,9 %
im Gleichklang mit jener des Euroraums. Besonders schwach entwickelten sich
Griechenland mit 0,7 % und ltalien mit 0,9 %. Finnland und Frankreich verzeichneten
ein Wachstum von 1,5 % und 1,4 % pro Jahr.

Verglichen mit den vergangenen flunf Jahren wird fir den Prognosezeitraum mit einer
schwacheren Entwicklung in Deutschland und Italien gerechnet. Das durchschnittliche
Wachstum im Euroraum diirfte sich daher von 1,9 % in den vergangenen fiinf Jahren
auf 1,4 % pro Jahr im Prognosezeitraum verringern. Die Arbeitslosenquote wird im
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Durchschnitt voraussichtlich bei 7,5% liegen. Das Institut erwartet eine
durchschnittliche Inflationsrate von 1,7 %.

3.2 Landerprognosen

Die Wirtschaft der USA ist im Zeitraum 2014 bis 2018 um durchschnittlich 2,4 %
gewachsen. Vor allem in den Jahren 2015 und 2018 wuchs die amerikanische
Wirtschaft mit jeweils knapp 3 % besonders kraftig. Das hohe Wachstum im Jahr 2018
wurde durch Steuersenkungen gestiitzt. Die Arbeitslosenquote sank von 6,6 % im
Janner 2014 auf 3,9 % im Dezember 2018. Die Inflationsrate betrug zwischen 2014 und
2018 im Durchschnitt 1,5 %, wobei dieser niedrige Wert durch fallende Erddlpreise in
den Jahren 2014 bis 2016 gepragt ist. Die starke wirtschaftliche Entwicklung im Jahr
2018 fiihrte zu einem Auftrieb der L6hne und erhdhte die Inflationsrate auf 2,4 %.
Aufgrund der guten wirtschaftlichen Entwicklung hob die Notenbank im Zeitraum 2014
bis 2018 den Zinssatz auf ein Zielband von zuletzt 2,25 % bis 2,50 % an.

In den Jahren 2019 bis 2023 wird die Wirtschaftsleistung der USA voraussichtlich um
durchschnittlich 1,8 % pro Jahr steigen. Wahrend das Wachstum im Jahr 2019 mit
2,4 % noch kraftiger ausfallen dirfte, sollte die Dynamik in den darauffolgenden Jahren
abnehmen. Bei einer Arbeitslosenquote von zuletzt 3,7 % bedarf es der Aktivierung von
Personen, die gegenwartig nicht am Arbeitsmarkt auftreten, damit die
Produktionskapazitdten nicht an ihre Grenzen stoRen. Die Steuersenkungen verlieren
zunehmend an stimulierender Wirkung und aufgrund des hohen Budgetdefizits kann
nicht mit umfassenden fiskalischen MaBnahmen gerechnet werden. Die
Handelsstreitigkeiten mit China haben sich im laufenden Jahr zugespitzt und die
Unsicherheiten Uber die Ausgestaltung der Zoélle auf europdische und japanische
Produkte der Automobilindustrie bleiben bestehen.

In Japan ist die Wirtschaft in den vergangenen funf Jahren um durchschnittlich 1,0 %
gewachsen. Die Investitionstatigkeit nahm in dieser Zeit zwar moderat zu, der Konsum
der privaten Haushalte weitete sich dagegen kaum aus und die Inflation entwickelte
sich nur sehr verhalten. Die Exportwirtschaft profitierte von der Yen-Abwertung und
dem globalen Aufschwung in der glterverarbeitenden Industrie.

Im Prognosezeitraum dirfte das japanische BIP um durchschnittlich 0,7 % wachsen.
Steigende Beschaftigung, Lohnerhohungen und hohere Sozialausgaben werden den
privaten Konsum stlitzen und die kurzfristigen Auswirkungen der geplanten Erhéhung
des Verbrauchsteuersatzes im Oktober 2019 teilweise abfedern. Solide
Unternehmensgewinne und die Arbeitskrafteknappheit sollten die Investitionstatigkeit
erhohen. Zusatzliche Infrastrukturinvestitionen werden im Zusammenhang mit den
Olympischen Spielen 2020 in Tokio getatigt. Abwartsrisiken gehen von der
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Auslandsnachfrage aus. Die schwachere Wirtschaftsdynamik der Haupthandelspartner,
vor allem in China, sowie die Unsicherheit, ob die USA die japanischen Autoexporte mit
Zollen belegen werden, triiben Japans Exportaussichten. Wegen der alternden
Bevolkerung nimmt der Arbeitskraftemangel zu. Der Bevolkerungsriickgang fihrt zu
Strukturreformen in Hinblick auf den Abbau von Hindernissen fir die
Erwerbsbeteiligung inlandischer (Frauen und Alterer) und auslédndischer (wegen der
Zustimmung der Bevolkerung bevorzugt asiatischer) Arbeitskrdfte. Aufgrund der
schwachen Wirtschaftslage und zur Erreichung des Preisstabilitatszieles wird die Bank
of Japan ihre ultralockere Geldpolitik fortsetzen. Durch die niedrigen Zinssatze kénnen
auch die Auswirkungen der hohen Staatsverschuldung abgefedert werden.

Die Wirtschaft der Volksrepublik China ist in den vergangenen funf Jahren um
durchschnittlich 6,9 % gewachsen. Allerdings verlangsamte sich das Wachstum in
diesem Zeitraum kontinuierlich. Dies geht vor allem auf die Umsetzung des
Reformprozesses zuriick. Kernpunkt ist dabei die angestrebte Umwandlung des
chinesischen Wirtschaftsmodells, weg von einer export- und investitionsgetriebenen
Entwicklung hin zu einer starker konsumgetriebenen Wirtschaft. Im Einklang mit den
angestrebten Zielen hat sich in den vergangenen flnf Jahren der Zuwachs der
Investitionen deutlich abgeschwacht. Dagegen setzte sich das Wachstumstempo beim
privaten Konsum ungebremst fort. Zusatzlich profitierte die chinesische Wirtschaft vom
globalen Aufschwung in der giiterverarbeitenden Industrie in den letzten Jahren.

Im Prognosezeitraum dirfte in China das BIP-Wachstum im Jahresdurchschnitt 5,8 %
betragen. Am Anfang des Prognosezeitraums ist infolge des eskalierenden
Handelskonflikts mit den USA mit einer schwéacheren Exportentwicklung zu rechnen,
und die Verlangsamung der Binnenkonjunktur dirfte sich verstarken. Die schwache
globale Nachfrage, Strukturprobleme und die erforderlichen MalRnahmen zum
Schuldenabbau triiben die Aussichten fiir die chinesische Wirtschaft. Die weiterhin
expansive Geld- und Fiskalpolitik dirfte die Wirtschaft hingegen stiitzen. Um das BIP-
Wachstum anzukurbeln, hat die chinesische Regierung MalRnahmen angekiindigt, die
hauptsachlich Steuersenkungen im Fokus haben. Dariliber hinaus sollen im zweiten
Halbjahr 2019 durch Spezialanleihen fiir die lokalen Gebietskérperschaften
Infrastrukturinvestitionen gestiitzt und eine bessere Koordination zwischen der Fiskal-
und Geldpolitik erreicht werden. Die Urbanisierung und die rasche Expansion der
Dienstleistungsbranchen werden flir Beschaftigungsmoglichkeiten sorgen und die
Arbeitslosigkeit niedrig halten.

Im Zeitraum 2014 bis 2018 wuchs die Wirtschaft in Deutschland im Durchschnitt um
1,9 % pro Jahr. Getragen wurde das Wachstum von der starken Inlandsnachfrage. Der
private Konsum profitierte von der markanten Verbesserung der Arbeitsmarktlage und
kraftigen Lohnsteigerungen. Die Investitionen wurden durch die sehr niedrigen
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Finanzierungskosten angeregt. Zudem profitieren die Ausriistungsinvestitionen von der
hohen Kapazitatsauslastung und die Bauinvestitionen vom Bevolkerungswachstum und
den stark steigenden Immobilienpreisen. Der Wachstumsbeitrag des AuBenhandels
war im Durchschnitt des Filnf-Jahres-Zeitraums nahezu null, aber mit deutlichen
Unterschieden zwischen den Jahren. Trotz der kraftigen Konjunktur stiegen die
Verbraucherpreise im Durchschnitt nur um 1,1% pro Jahr. Wegen der hohen
Nachfrage konnten die steigenden Lohnkosten im vergangenen Jahr aber starker an die
Verbraucher weitergereicht werden, und auch der Anstieg der Baukosten macht sich
inzwischen in den Verbraucherpreisen bemerkbar, sodass die Inflationsrate im
vergangenen Jahr 1,8 % betrug. Die Beschaftigung wurde im gesamten Finf-Jahres-
Zeitraum spirbar ausgeweitet und die Arbeitslosigkeit fiel markant. Die
Arbeitslosenquote (nationale Definition) ging von 6,7 % im Jahresdurchschnitt 2014 auf
5,2 % im Jahr 2018 zuriick.

In Deutschland geht der jahrelange Aufschwung zu Ende, sodass die
gesamtwirtschaftliche Produktion im Prognosezeitraum deutlich schwacher
expandieren dirfte als im zurickliegenden Fiinf-Jahres-Zeitraum. Getragen wird das
Wachstum weiterhin von der Inlandsnachfrage, allerdings mit abnehmender Dynamik,
wahrend die Exporte aufgrund der nur moderaten internationalen Nachfrage und des
zunehmenden Protektionismus nur maRig expandieren dirften. Die globale
Nachfrageschwéache beeintrachtigt auch die Binnenwirtschaft. Das zeigt sich darin, dass
die Beschaftigung kaum noch steigt. Dies wird sich auch in einem abnehmenden
Wachstumstempo des privaten Konsums niederschlagen. Die schwache
Industrieproduktion dirfte auch die Nachfrage nach Ausriistungsinvestitionen
dampfen. Gestiitzt wird die Investitionstatigkeit weiterhin von den glinstigen
Finanzierungsbedingungen. Der Wohnbau profitiert vom Bevodlkerungswachstum und
den steigenden Immobilienpreisen. Alles in allem erwartet das Institut, dass das
Bruttoinlandsprodukt bis 2023 um 1,3 % pro Jahr steigt.

Die wirtschaftliche Situation in Italien war in den letzten flinf Jahren verhalten positiv.
Nach dem kraftigen Einbruch im Rezessionsjahr 2013 konnte die italienische
Volkswirtschaft in den Folgejahren einen vergleichsweise moderaten Wachstumspfad
einschlagen und das BIP wuchs in den Jahren 2014 bis 2018 um durchschnittlich 0,7 %
pro Jahr. Damit blieb Italien allerdings deutlich hinter den Wachstumszahlen
vergleichbar entwickelter Volkswirtschaften zuriick. Als Konsequenz ist das BIP Italiens
immer noch unter dem Vorkrisenniveau und die italienische Politik konnte die
konjunkturell guten Jahre kaum nutzen, um strukturelle Probleme, wie etwa die hohe
Schuldenlast oder die fehlenden Investitionen in F&E, anzugehen.

Fir den Prognosezeitraum geht das Institut von einer jahrlichen Zunahme der
Wirtschaftsleistung um 0,5 % aus. Damit wird erwartet, dass sich die italienische
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Wachstumsschwache fortsetzt. Die Grinde hierflir sind zunadchst ein zyklischer
Abschwung, insbesondere in der italienischen Industrie, welcher durch den
zunehmenden Protektionismus im Welthandel sowie den Brexit noch verscharft wird.
Hausgemachte Probleme Italiens verschlechtern dieses unglinstige Umfeld weiter. Die
unkalkulierbare Politik der italienischen Regierung und insbesondere die erhéhte
Unsicherheit (ber die Haushaltspolitik kénnten zu neuen Turbulenzen an den
Finanzmarkten flhren und die Investitionsplane der Unternehmen negativ
beeinflussen.

In Frankreich betrug das Wirtschaftswachstum in den Jahren 2014 bis 2018 im
Durchschnitt 1,4 %. Nach einer schwachen Entwicklung in den ersten drei Jahren mit
durchschnittlich 1,0 %, nahm das Wachstum in den Jahren 2017 und 2018 mit 2,3 %
und 1,7 % etwas an Fahrt auf. Das Wachstum wurde vor allem durch den Konsum
gestiitzt. Die Inflationsrate lag in den ersten drei Jahren bei unter 1 % und stieg dann
im Jahr 2017 auf 1,2 % und im Jahr 2018 auf 2,1 %. Die Arbeitslosenquote sank von
10,2 % im Janner 2014 auf 8,9 % im Dezember 2018. Die Regierung unter Prasident
Emmanuel Macron setzte umfassende Reformen um, was letztlich auch zu Streikwellen
und den Gelbwestenprotesten fiihrte. Nach einem gréRer angelegten nationalen
Dialog mit der Bevdlkerung wurden zuletzt Steuersenkungen fiir das Jahr 2020 in
Aussicht gestellt.

Die franzosische Wirtschaft wird im Prognosezeitraum voraussichtlich um
durchschnittlich 1,4 % pro Jahr wachsen. Die fiskalischen MaRnahmen diirften dabei
den Konsum stiitzen und die schwacher ausfallende Nachfrage der Handelspartner
zumindest teilweise kompensieren. Die bereits beschlossenen und die in Aussicht
gestellten Entlastungen sollten sich positiv auf die Stimmung der privaten Haushalte
auswirken, sofern es nicht zu einer Wiedererstarkung der jingst abgeflauten
Gelbwestenproteste und zu weiteren Streikwellen kommt. Die Unsicherheiten
beziglich der US-Handelspolitik sowie der Modalitaten des Brexit stellen weitere
Risiken dar.

Die Wirtschaftsleistung im Vereinigten Kénigreich verzeichnete in den vergangenen
fanf Jahren einen Zuwachs um durchschnittlich 2,1 %. Die Konjunktur wies damit eine
im Vergleich zu den groRen Industrielaindern recht starke Dynamik auf. Der
Aufschwung begann am Immobilienmarkt und erfasste anschlieBend die gesamte
Inlandsnachfrage. Die Haushaltseinkommen stiegen und die wachsende Zuversicht der
Unternehmen in den zukiinftigen Geschaftsverlauf belebte die Investitionstatigkeit.
Der Arbeitsmarkt entwickelte sich gut. Seit der Entscheidung fiir einen Brexit im Juni
2016 haben sich allerdings die Wachstumsaussichten eingetriibt und die Wirtschaft ist
etwas langsamer gewachsen. Die Bank of England senkte, zum Teil als Reaktion auf die
Brexit-Entscheidung, im August 2016 die Leitzinsen von 0,5 % auf 0,25 %. Die darauf
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folgende Wahrungsabwertung verbesserte zwar die Wettbewerbsfahigkeit der
exportorientierten Industrie, die Inlandsnachfrage entwickelte sich aber gedampft.
Auch in Folge der Pfund-Abwertung erhdhten sich die Verbraucherpreise, was
schlieBlich im November 2017 (zum ersten Mal seit dem Jahr 2007), und dann noch
einmal im August 2018, zu einer Leitzinserhohung fiihrte.

Die Konjunktur im Vereinigten Konigreich wird weiterhin durch die Unsicherheiten
rund um den noch nicht vollzogenen Brexit belastet. Mit der erneuten Verschiebung
des Austritts aus der EU sowie dem Rucktritt von Premierministerin Theresa May sind
die wirtschaftlichen und politischen Unsicherheiten gestiegen. Die negativen Folgen
des Brexit sollten jedoch begrenzt bleiben, wenn eine Einigung lGber einen geregelten
Austritt erzielt werden kann. Im Prognosezeitraum wird sich das Wirtschaftswachstum
im Vereinigten Konigreich voraussichtlich auf jahrlich 1,3 % abschwachen. Die Lage am
Arbeitsmarkt sollte zu Beginn des Prognosezeitraums gut bleiben und die Inflation sich
nicht wesentlich verdandern. Die Investitionstatigkeit der Unternehmen wird aber wohl
eine gedampfte Entwicklung aufweisen. Vor diesem Hintergrund und auch hinsichtlich
der Brexit-bedingten Unsicherheiten wird vorlaufig keine Leitzinsveranderung der Bank
of England erwartet. Die Notenbank hat klar kommuniziert, dass die weitere
Geldpolitik stark von der Ausgestaltung des Brexit abhangt.

In den Jahren 2014 bis 2018 wuchs die Wirtschaft der Schweiz um durchschnittlich
1,9 %. Nach einem ausgezeichneten Wirtschaftswachstum im Jahr 2014 veranderten
sich die auBenwirtschaftlichen Rahmenbedingungen jedoch deutlich. Durch die
Aufhebung des Mindestkurses von 1,20 Franken pro Euro durch die Schweizerische
Nationalbank (SNB) zu Beginn des Jahres 2015 und die darauf folgende Aufwertung der
Schweizer Wahrung verschlechterten sich die Wachstumsaussichten der export-
orientierten Unternehmen. Die durch den starken Franken beeintrachtigte Konkurrenz-
fahigkeit wurde aufgrund der soliden Nachfrage aus Europa und den USA etwas
gemildert. Zudem hat der Franken in den Jahren 2017 und 2018 wieder etwas an Wert
verloren. Nach einem stark negativen Wachstumsbeitrag im Jahr 2015 lieferte der
AuRenhandel in den folgenden Jahren wieder zum Teil deutlich positive Wachstums-
beitrdge. Die Inlandsnachfrage entwickelte sich robust, wobei der private Konsum von
der Preisentwicklung und Zuwanderung gestiitzt wurde.

Zuletzt hat der Schweizer Franken wieder deutlich an Wert gewonnen. Dies dirfte im
Prognosezeitraum zu dampfenden Effekten auf die Exportwirtschaft fihren. Im
Zusammenhang mit dem generell schwacheren Welthandel sollte dies das
Wirtschaftswachstum bremsen. Der private Konsum dirfte sich weiter dynamisch
entwickeln, auch aufgrund der niedrigen Inflation und der guten Lage am Arbeitsmarkt,
die Investitionen hingegen werden voraussichtlich mit geringerem Tempo wachsen als
in den vergangenen Jahren. Die jlingste Inflationsentwicklung bietet keinen Anlass fir
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die SNB, ihre Zinspolitik zu verandern. Sie diirfte die Leitzinsen weiterhin niedrig lassen,
einerseits um die Attraktivitat des gegenwartig starken Franken nicht weiter zu
erhohen, andererseits auch um sich nicht zu sehr von der weiterhin expansiven
Geldpolitik der EZB abzukoppeln. Der SNB-Leitzins liegt gegenwartig bei -0,75 %, was
dem mittleren Satz des jiingsten Zielbandes entspricht. Insgesamt sollte das
Wirtschaftswachstum in den kommenden finf Jahren mit durchschnittlich 1,6 % etwas
geringer als im vergangenen Flinf-Jahres-Zeitraum ausfallen.

Nach einem BIP-Anstieg um 3,9% in den letzten finf Jahren dirfte sich das
Wirtschaftswachstum in den NMS-6 (mittel- und osteuropaische EU-Mitgliedstaaten,
die nicht dem Euroraum angehoéren) mittelfristig etwas abschwdchen und im
Durchschnitt der Jahre 2019 bis 2023 3,0% betragen. Damit liegt das
Wachstumsdifferenzial gegenliber dem Euroraum bei 1,6 Prozentpunkten und die
Konvergenz wird mit moderatem Tempo weiter fortschreiten. Die steigende
Arbeitsproduktivitit sowie die damit einhergehende allmahliche Anndherung des
Lohnniveaus an den EU-Durchschnitt werden den Aufholprozess unterstiitzen. Die
Implementierung weiterer Strukturreformen, die Steigerung der Wettbewerbsfahigkeit
und die Verbesserung der Rahmenbedingungen fiir Unternehmen sind dafiir wichtige
Voraussetzungen.

Die treibende Kraft der Wirtschaftsdynamik bleibt in allen Landern der Region die
Inlandsnachfrage. Der private und der o6ffentliche Konsum tragen am Anfang des
Prognosezeitraums zusammen mit der verstarkten Umsetzung der mit EU-Mitteln
kofinanzierten o6ffentlichen Investitionsvorhaben das Wachstum. Eine abnehmende
Zahl von Personen im erwerbsfihigen Alter und der sich verscharfende
Fachkraftemangel fiihren zu Engpassen auf dem Arbeitsmarkt und zu
Nominallohnsteigerungen. Andererseits fihrt der Arbeitskraftemangel zu Investitionen
in die Automatisierung und Robotisierung von Prozessen in vielen wirtschaftlichen
Bereichen. Fir die zweite Halfte des Prognosezeitraums ist wegen einer zu
erwartenden langsameren Implementierung neuer Infrastrukturprojekte am Anfang
der neuen EU-Budgetperiode mit einer Verlangsamung der Absorption der Mittel aus
dem EU-Haushalt und schwacheren Investitionen zu rechnen. Nachlassende
Fiskalimpulse und dampfende geldpolitische MaRnahmen werden die
Wirtschaftsexpansion zusatzlich bremsen.

Eine schwachere Auslandsnachfrage beeintrachtigt dariber hinaus das konjunkturelle
Umfeld. Die ungeklarten Modalitdten des Ausscheidens des Vereinigten Konigreiches
aus der Europaischen Union, insbesondere ein moglicher Austritt ohne Abkommen,
und der Handelsstreit zwischen den USA und China erhéhen die Unsicherheit. Positive
Entwicklungen in den Verhandlungen zwischen den USA und der Europdischen Union
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betreffend Produktionsstandards und den Abbau von Zéllen fiir Industriegiiter konnten
hingegen zu einer Aufhellung der Konjunkturaussichten beitragen.

Nach einem BIP-Anstieg um durchschnittlich 3,6 % in den Jahren 2014 bis 2018 sollte
sich die Expansion der Wirtschaftsleistung in Tschechien in den Jahren 2019 bis 2023
mit einem abgeschwdchten Tempo fortsetzen. Dabei dirfte die Wirtschaft infolge
starker Investitionen und eines robusten Konsumwachstums bei sehr niedriger
Arbeitslosigkeit um 2,5 % expandieren. Die Abschwachung der EU-Nachfrage und eine
Verscharfung der globalen Handelskonflikte stellen angesichts der exportorientierten
tschechischen Industrie Abwartsrisiken dar.

In den vergangenen fiinf Jahren ist das BIP in Ungarn um 3,8 % pro Jahr gestiegen.
Infolge einer dynamischen Inlandsnachfrage dirfte das Wirtschaftswachstum im
Prognosezeitraum robust bleiben und im Durchschnitt 2,8 % betragen. Die Engpasse
auf dem Arbeitsmarkt und ein langsamerer Anstieg der Realeinkommen, bedingt durch
die steigende Inflation und das Auslaufen der Fiskalimpulse, werden dampfend wirken.

In Polen dirfte sich die dynamische Entwicklung der vergangenen fiinf Jahre (4,0 %)
fortsetzen und das BIP-Wachstum wird im Durchschnitt der Jahre 2019 bis 2023
voraussichtlich  3,3% betragen. Dabei dirfte die Inlandsnachfrage der
Wachstumsmotor bleiben. Die Abschwachung der 6ffentlichen Investitionstatigkeit am
Ende der EU-Forderperiode wird durch geplante Fiskalimpulse abgefedert. Ein
Arbeitskraftemangel infolge der demografischen Entwicklung und eines
herabgesetzten Pensionsantrittsalters diirfte das Wachstum etwas dampfen.

Im Finf-Jahres-Durchschnitt 2014 bis 2018 ist die Wirtschaftsleistung der Slowakei um
3,5 % gestiegen. Im Prognosezeitraum diirfte das BIP mit 3,0 % etwas langsamer
zunehmen. Weitere Lohnerhéhungen und die Beschaftigungsausweitung sollten den
privaten Konsum stiitzen. Hingegen werden sich aufgrund der Fertigstellung von
Projekten im Automobilsektor die Anlageinvestitionen abschwachen. Um dem Mangel
an qualifizierten Arbeitskraften entgegenzuwirken, engagieren sich viele Unternehmen
in der dualen Berufsbildung. Dariiber hinaus sollen Gesetzesanderungen die Anstellung
von Arbeitskraften vor allem aus Nicht-EU-Lédndern, insbesondere aus der Ukraine,
erleichtern.

Fir Slowenien wird in den Jahren 2019 bis 2023 ein durchschnittliches Wachstum von
2,7 % erwartet, womit eine Verlangsamung gegeniber den letzten finf Jahren (3,6 %)
verzeichnet werden dirfte. Die zunehmende Beschéaftigung und steigende Lohne
werden die Inlandsnachfrage stiitzen. Die Investitionen, kofinanziert durch EU-
Fordermittel, dirften weiter moderat zunehmen und zusammen mit dem privaten
Konsum zum BIP-Wachstum beitragen. Der Fachkriaftemangel und die schwéchere
Auslandsnachfrage konnten das Wachstum hingegen dampfen.

27



IHS — Mittelfristige Prognose der dsterreichischen Wirtschaft 2019-2023

In den vergangenen finf Jahren ist das BIP in Rumanien um 4,6 % pro Jahr gestiegen.
Damit war Rumanien im Durchschnitt der letzten flinf Jahre das osteuropaische EU-
Land mit der hochsten Wachstumsrate. Im Prognosezeitraum dirfte sich das
durchschnittliche BIP-Wachstum auf 3,2% belaufen. Impulse gehen von den
Infrastrukturinvestitionen, gestitzt durch EU-Transfers und niedrige Zinsen, und von
der moderaten Steigerung der Realeinkommen aus. Dampfend diirften sowohl der
Arbeitskraftemangel, welcher aus einer abnehmenden Bevolkerung im arbeitsfahigen
Alter und starker Abwanderung resultiert, als auch die notwendigen fiskalpolitischen
Malnahmen zur Budgetkonsolidierung wirken.

Im Durchschnitt der letzten finf Jahre expandierte das BIP in Kroatien um 2,3 %. Im
Prognosezeitraum sind aufgrund der weiter sinkenden Arbeitslosigkeit, steigender
Realeinkommen, Steuersenkungen sowie glinstiger Kreditbedingungen positive
Impulse vom privaten Konsum zu erwarten. Die Investitionen dirften sich lebhaft
entwickeln. Insgesamt kénnte die Wirtschaft im Durchschnitt der Jahre 2019 bis 2023
um 2,3% wachsen. Kroatien beantragte in diesem Sommer den Beitritt zum
Europaischen Wahrungsmechanismus WKM Il mit dem Ziel, im Jahr 2023 Teil des
Euroraumes zu werden.

Nach einem BIP-Anstieg um 3,2 % im Durchschnitt der vergangenen funf Jahre dirfte
die Wirtschaft in Bulgarien im Prognosezeitraum ein Wachstum von 2,9 % verzeichnen.
Die Investitionen, teilweise kofinanziert durch EU-Fordermittel, dirften das BIP-
Wachstum treiben. Mit sinkender Arbeitslosigkeit sowie steigender Beschaftigung und
hoheren Lohnen bekommt der private Konsum im Prognosezeitraum weitere Impulse.
Bulgarien konnte im Laufe des heurigen Jahres dem  Européischen
Wahrungsmechanismus WKM Il und frilhestens im Jahr 2022 dem Euroraum beitreten.
Eine Uberpriifung des Fortschritts betreffend die Umsetzung von Strukturreformen
sowie die Verbesserung der Stabilitdit des Finanzsektors und die Starkung des
Bankensystems findet im Juli 2019 statt.

In Russland wurde in den letzten finf Jahren ein durchschnittliches BIP-Wachstum von
0,5% verzeichnet. Die niedrigen Olpreise, die von der EU und USA verhingten
Sanktionen und die restriktive Geld- und Fiskalpolitik bremsten das BIP-Wachstum. Im
Prognosezeitraum dirfte die gesamtwirtschaftliche Produktion mit 1,7 % moderat
expandieren. Der private Konsum sollte bei steigenden Lohnen und sinkender Inflation
verhalten zunehmen. Fir die Jahre 2020 und 2021 sind groRe staatliche Investitionen
in Infrastruktur-, Gesundheitsversorgungs- und Bildungsprojekte geplant. Dies dirfte
das Wirtschaftswachstum vor allem im Jahr 2020 ankurbeln. Eine breite Erholung der
privaten Investitionen ist dagegen nicht zu erwarten. Die sektorale und institutionelle
Strukturschwache der russischen Wirtschaft und der Mangel an qualifizierten
Arbeitskraften werden die Entwicklung im Prognosezeitraum begrenzen. Wegen der
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Abkulhlung der internationalen Konjunktur und der Verlangerung des Abkommens der
Staaten der OPEC+, das eine Gesamtkiirzung der Olférderung vorsieht, diirfte sich der
Anstieg der russischen Exporte in den nachsten Jahren etwas verlangsamen.
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Tabelle 3: Internationale Rahmenbedingungen
Durchschnittliche jéhrliche Verdnderung in Prozent

2014-2018 2019-2023

BIP, real
Deutschland 1,9 1,3
Italien 0,9 0,5
Frankreich 1,4 1,4
Vereinigtes Konigreich 2,1 1,3
Schweiz 1,9 1,6
USA 2,4 1,8
Japan 1,0 0,7
China 6,9 5,8
Polen 4,0 3,3
Slowakei 3,5 3,0
Tschechien 3,6 2,5
Ungarn 3,8 2,8
Slowenien 3,5 2,7
MOEL-5" 3,8 3,0
Bulgarien 3,2 2,9
Rumanien 4,6 3,2
Kroatien 2,3 2,3
Russland 0,5 1,7
Euroraum 1,9 1,4
NMS-6° 3,9 3,0
EU-27° 2,1 16
OECD 2,3 1,8
Welt 3,6 34
Welthandel (Waren laut CPB) 2,9 2,9
Osterreichische Exportmérkte 3,8 3,2
USD/EUR Wechselkurs* 1,17 1,16
Rohélpreis (Brent, USD/barrel)’ 64,8 64,0

1 2
MOEL-5: Polen, Slowakei, Tschechien, Ungarn, Slowenien "NMS-6: Polen, Tschechien, Ungarn, Bulgarien, Ruménien,
3 4
Kroatien “ohne Vereinigtes Konigreich ‘absolute Werte
Quelle: Eurostat, IWF, OECD, CPB, nationale statistische Amter, eigene Berechnungen
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4 Die Osterreichische AulRenwirtschaft

Verglichen mit den durchschnittlichen Wachstumsraten vor der Wirtschafts- und
Finanzkrise entwickelte sich die 6sterreichische AuBenwirtschaft in den vergangenen
funf Jahren verhalten und es kam zu einem geringfligigen Verlust von Marktanteilen.
Das investitionsgetriebene Wachstum wichtiger Handelspartner unterstiitzte das
verhaltnismalig starke Exportwachstum der Jahre 2017 und 2018. Die Exporte nach
Osteuropa, China und in die USA sowie die Exporte der Warengruppe Maschinen und
Fahrzeuge wuchsen in den vergangenen fiinf Jahren Uberdurchschnittlich. Die Exporte
nach ltalien entwickelten sich trotz der schwachen wirtschaftlichen Entwicklung dieses
wichtigen Handelspartners durchschnittlich.

Die aktuell schwache globale Dynamik und zunehmende Unsicherheiten belasten den
kurzfristigen Ausblick. So schwdachte sich das Wachstum in Deutschland zuletzt deutlich
ab und wird auch im Prognosezeitraum verhalten bleiben. Die Dynamik in Osteuropa,
China und den USA wird ebenfalls nachlassen. Wesentliche Risiken fiir die
Osterreichische AuBenwirtschaft stellen mogliche US-Zolle auf europdische Produkte
der Automobilindustrie, ein ungeordneter Brexit sowie eine nachhaltig schwache
Entwicklung der deutschen Fahrzeughersteller dar.

Die Nachtigungen wuchsen in den Jahren 2014 bis 2018 um durchschnittlich 2,5 %,
nach einem Anstieg von 0,9 % in den Jahren 2009 bis 2013. Die Nachtigungen aus Asien
und Lateinamerika legten in den vergangenen fiinf Jahren weiterhin stark zu, deren
Wachstum schwachte sich aber etwas ab. Bei den Né&chtigungen auslandischer
Touristen trugen neben Deutschland vor allem Asien und Osteuropa zum Wachstum
bei.

Die realen Exporte i.w.S. laut VGR stiegen in den vergangenen funf Jahren um
durchschnittlich 3,6 %. Im Prognosezeitraum sollte sich das Wachstum auf 2,9%
einbremsen. Dies impliziert bei einem Exportmarktwachstum von 3,2 % geringfligige
Marktanteilsverluste fur die 6sterreichische Exportwirtschaft. Die realen Warenexporte
dirften durchschnittlich um 3,2 % wachsen, nach einem Zuwachs um 3,7 % im
Durchschnitt der vergangenen fiinf Jahre. Die realen Reiseverkehrsexporte werden
voraussichtlich um 1,0 % zulegen, nach einem Zuwachs um durchschnittlich 2,7 % in
den vergangenen finf Jahren. Die Importnachfrage sollte sich im Einklang mit der
geringeren Investitions- und Exportnachfrage etwas schwacher entwickeln. Die realen
Importe i. w. S. laut VGR werden laut Prognose um durchschnittlich 2,8 % zunehmen,
nach einem Anstieg von 3,6 % in den Jahren 2014 bis 2018. Fir die realen
Warenimporte wird ein durchschnittliches Wachstum von 2,8 % erwartet. Die realen
Reiseverkehrsimporte dirften um durchschnittlich 1,1 % zulegen.
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5 Perspektiven der Inlandskonjunktur

Im Prognosezeitraum wachsen die real verfliigbaren Einkommen der Haushalte im
jahrlichen Mittel um 1,4 %. Das ist etwas mehr als in den finf Jahren zuvor, in denen
die realen Einkommen nur um 1,2 % pro Jahr zugenommen haben. Uber die stirkste
Jahreszuwachsrate kdnnen sich die Haushalte im Jahr 2021 mit 1,7 % freuen, aber auch
im schwachsten Wachstumsjahr 2022 wird die Zuwachsrate nicht unter 1,1 % abfallen.
Die mittlere jahrliche Expansionsrate des realen privaten Konsums liegt mit 1,5 % ein
wenig oberhalb der Wachstumsrate der Einkommen, der private Konsum fungiert also
weiter als wichtige Konjunkturstiitze. Die Konsumdynamik ist starker als in den funf
Jahren zuvor, als die Haushalte ihre Konsumausgaben nur um 1,0 % pro Jahr ausweiten
konnten. Im Prognosezeitraum ist die Sparquote der Haushalte anndhernd konstant
bei leicht fallender Tendenz, sie liegt im Mittel bei 7,3 %. Das vergleichsweise kleine
Aggregat Eigenkonsum der Dienste ohne Erwerbscharakter wachst im
Prognosezeitraum mit 1,3 % pro Jahr, also nur wenig schwacher als der Konsum der
Haushalte.

Abbildung 8: Sparquote der privaten Haushalte
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Die Grafik zeigt die Entwicklung der Haushaltssparquote seit 1996, wobei es sich bei
den letzten fiinf Werten um Prognosen handelt. Es wird deutlich, dass diese KenngréRe
markanten langerfristigen Wellenbewegungen unterliegt. In der Folge der globalen
Finanzkrise ist sie stark abgefallen und hat sich im weiteren Verlauf bei Werten von
rund 7% eingependelt. Kleinere Fluktuationen sind zumeist durch Jahre mit
unerwartet hohen oder niedrigen Einkommenszuwachsen erklarbar, wie zuletzt 2016
als Reaktion auf die in diesem Jahr implementierte Steuerreform. Im Prognosezeitraum
wird, abgesehen von der bereits aktiven Einfihrung des Familienbonus, keine

Steuerreform unterstellt.
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Wie lassen sich die Bewegungen der Haushaltssparquote erklaren? Nach
okonometrischen Berechnungen mit dsterreichischen Daten hangt die gleichgewichtige
Hohe der Haushaltssparquote vor allem von zwei Variablen ab: erstens dem
langerfristigen Normalwert der realen Einkommenszuwdachse, zweitens dem Anteil der
Lohneinkiinfte an den Haushaltseinkommen. Die  kurzfristig  realisierte
Haushaltssparquote reagiert zwar spontan auf einmalige Einkommensimpulse, wie
etwa im Zuge einer Steuerreform, strebt dann jedoch wieder ihrem Gleichgewicht zu,
solange die Erwartungen hinsichtlich der beiden Bestimmungsfaktoren sich nicht
andern. Fir den europdischen Raum liegen empirische Studien® vor, die sich mit der
Erklarung der Haushaltssparquote, sowohl im Zeitverlauf als auch im Landervergleich,
befassen. Die Osterreichische Haushaltssparquote ist im Euroraum
tberdurchschnittlich hoch, erreicht aber nicht die aus Frankreich und Deutschland
gemeldeten Werte. Als weiteres Charakteristikum der Osterreichischen Haushalte gilt,
dass sie einen hohen Anteil ihrer Ersparnisse auf Sparkonten halten und dass sie oft
zielgerichtet sparen, um letztendlich groBere Anschaffungen durchzufiihren oder auch
Immobilien zu erwerben, wahrend in anderen Landern Vorsorgemotive starker in den
Vordergrund riicken.

Der Einfluss der sogenannten ricardianischen Effekte, nach denen die Gebarung der
offentlichen Haushalte die private Nachfrage beeinflusst, bleibt ungesichert.
Unsicherheit Uber die wirtschaftliche Situation, wie sie sich durch hohere Volatilitat
oder durch eine hohere Arbeitslosenquote manifestiert, spielt in Landern mit
vergleichsweise geringer Arbeitslosigkeit, wie in Osterreich, nur eine Nebenrolle und
beeinflusst die Konsumnachfrage kaum. Vermoégensbestande konnen als zuséatzliches
Reservoir fur die Bedirfnisse der Haushalte dienen und damit zusatzlichen Konsum in
Zeiten schwacher Einkommensdynamik ermdoglichen, sie sind aber nur schwer
gesichert zu erheben. Hingegen hat die Art der Einkiinfte eine tragende Bedeutung: die
Konsumneigung aus Lohneinkommen diirfte etwa doppelt so hoch sein wie diejenige
aus Nichtlohneinkommen. Dieser Aspekt dirfte auch fiir den 6sterreichischen
Zeitverlauf hoch relevant sein. Der andere wichtige Erklarungsfaktor fir die Sparquote
ist naturgemalR das Einkommenswachstum. Ist das jahrliche Wachstum der
Realeinkommen gering, dann fehlt den Haushalten der Spielraum fir aktive Sparpléne,

! Rocher, S., Stierle, M.H. (2015): Household saving rates in the EU: Why do they differ so much? Discussion Paper 005,
European Commission; de Bondt, G.J., Gieseck, A., Zekaite, Z. (2018): Thick modelling income and wealth effects: a
forecast application to euro area private consumption, Working paper, European Central Bank; Kochaniak, K. (2016):
Low interest rates: do they revise household saving motives in the euro area?, Financial Internet Quarterly “e-Finance”,
1, 43-56.
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und die Sparquote fallt ab. Bei stdarkerem Einkommenswachstum baut sich die
Sparquote auf. Im Prognosezeitraum liegen die Einkommenszuwachse im sozusagen
normalen Bereich, flir eine verstarkte Spartdtigkeit und einen Wiederanstieg der
Haushaltssparquote bleiben sie zu verhalten, eine in der Prognose nicht unterstellte
Steuerreform kdnnte Belebung bieten und wiirde dann auch die Sparquote anheben.

Die Zeit vor der Jahrtausendwende war durch einen Lohnanteil von rund 72 % und
starke Schwankungen in der Sparquote im Bereich 9 % bis 12 % gekennzeichnet. In der
Folge ging der Lohnanteil auf unter 69 % zuriick, und die Haushaltssparquote baute
sich bis zum Wendepunkt 2007 auf. Seither dominiert eine Tendenz zu hdheren
Lohnanteilen und synchron zu niedrigeren Sparquoten. Zuletzt ist diese Bewegung zur
Ruhe gekommen, bei fiir Osterreich historisch niedrigen Sparquoten von knapp iber
7 % und einem recht hohen Lohnanteil von liber 76 %. Im Prognosezeitraum weiten
sich die Lohneinkommen um 3,3 % pro Jahr aus, die Vermdgenseinkommen um 3,7 %
pro Jahr und damit etwas schneller.

Die Tatsache, dass die Haushaltssparquote im letzten Jahrzehnt gefallen ist, bedeutet,
dass sich der Anteil der Konsumausgaben am verfligbaren Haushaltseinkommen
erhoht hat. Die folgende Grafik zeigt allerdings, dass der Anteil der Konsumnachfrage
am gesamten wirtschaftlichen Output in den letzten Jahrzehnten einer fallenden
Tendenz unterlegen ist. Zum Vergleich sind hier die Entwicklung des privaten Konsums
und der Bruttoinvestitionen als Anteil am Bruttoinlandsprodukt dargestellt, kurz der
Konsumquotient und der Investitionsquotient, wobei hier alle Nachfrageaggregate zu
laufenden Preisen gemessen sind. Diese Quotienten gehdren historisch zu den ,,grofRen
Quotienten“? und werden haufig als langfristig konstante (stationére) Kennzahlen einer
Okonomie angesehen. In Osterreich haben jedenfalls beide Quotienten zwischen 1996
und 2010 eher abgenommen, wobei speziell der Konsumquotient einen Riickgang von
rund 54 % auf rund 49 % zeigt. Diese gemeinsame relative Abwartsbewegung der
beiden wichtigen Inlandsaggregate widerspiegelt saldenmechanisch die gleichzeitige
Verbesserung der Leistungsbilanz. In der Folgezeit scheinen beide Quotienten neue
Normalwerte gefunden zu haben. Zuletzt ist der Konsumquotient erneut gefallen, der
Investitionsquotient jedoch gegenldufig gestiegen. Beide Bewegungen kommen im
Prognosezeitraum zur Ruhe.

2

Klein, L.R., Kosobud, R.F. (1961): Some Econometrics of Growth: Great Ratios of Economics, The Quarterly Journal of
Economics, 75(2), S. 173-198; King, R.G., Plosser, C.l., Stock, J.H., Watson, M.W. (1991): Stochastic Trends and Economic
Fluctuations, American Economic Review, 81, S. 819-840.
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Abbildung 9: Privater Konsum und Investitionen
als Anteil am BIP
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In Konjunkturprognosen fiir einen Zeitraum von ein bis zwei Jahren steht bei den
Anlageinvestitionen ihr Nachfrageeffekt im Vordergrund. Die Investitionen sind Teil
der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage und somit unmittelbar des
Bruttoinlandsprodukts. Hinsichtlich der gesamtwirtschaftlichen Wirkungen eines
Anstiegs der Investitionen ist dabei noch zu beriicksichtigen, dass in Osterreich ein
betrachtlicher Teil insbesondere der Ausristungsglter importiert wird und somit eine
Ausweitung der Investitionen nicht im selben Umfang das BIP steigert. Bei
mittelfristigen Prognosen ist neben diesem Nachfrageeffekt der Kapazitatseffekt zu
beriicksichtigen. Investitionen dienen der Erneuerung und Erweiterung des
Kapitalstocks, der eine wesentliche Determinante des Produktionspotenzials bildet.
Positive Nettoinvestitionen, also Investitionen, die gréBer als die jahrlichen
Abschreibungen sind, erweitern den Kapitalbestand und damit die
Produktionsmoglichkeiten  einer Volkswirtschaft. Daneben beeinflussen die
Ausriistungsinvestitionen das Produktionspotenzial auch liber einen weiteren Kanal.
Neue Kapitalgiiter stellen in der Regel technische Weiterentwicklungen dar, sodass
eine Erneuerung des Kapitalstocks auch den technischen Fortschritt positiv beeinflusst.
Darlber hinaus werden in der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung Investitionen in
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Forschung, Entwicklung und geistiges Eigentum den Anlageinvestitionen zugerechnet.
Diese Investitionen beeinflussen ebenfalls den technischen Fortschritt.

Die Investitionen sind nicht nur Teil der gesamtwirtschaftlichen Nachfrage, sondern
werden ihrerseits auch von erwarteten Anderungen der in- und ausldndischen
Nachfrage beeinflusst. Weitere wesentliche Determinanten der Investitionen sind die
Finanzierungsbedingungen. Diese beinhalten insbesondere Zinsen und sonstige
Konditionen fiir Bankkredite. Darlber hinaus beeinflussen die Unternehmensgewinne
die Finanzierungskonditionen. Zum einen bieten hohe Gewinne Spielrdume zur
Innenfinanzierung von Investitionen. Zum anderen beeinflusst die Gewinnentwicklung
die Kreditwirdigkeit und damit den Zugang zu Bankkrediten und die
Kreditbedingungen. Beeintrachtigt wird die Investitionstatigkeit von Unsicherheit
hinsichtlich der kiinftigen Entwicklung der Einflussfaktoren und Rahmenbedingungen.

Der Wohnbau wird insbesondere von den Einkommen der privaten Haushalte, der
Bevolkerungsentwicklung, den Finanzierungsbedingungen, den Immobilienpreisen und
den Baukosten beeinflusst. Der sonstige Bau gliedert sich in die Bauinvestitionen der
Unternehmen und den o6ffentlichen Bau. Fiir die Bauinvestitionen der Unternehmen
sind im GroBen wund Ganzen dieselben Faktoren relevant wie fir die
Ausristungsinvestitionen. Der 6ffentliche Bau wird wesentlich von der Kassenlage der
Gebietskorperschaften beeinflusst.

Die realen Ausriistungsinvestitionen (einschlieRlich Investitionen in sonstige Anlagen)
sind im Zeitraum 2014 bis 2018 durchschnittlich um 3,8 % pro Jahr gestiegen. Dabei
wurde durchschnittlich pro Jahr um 4,0 % mehr in Maschinen und Gerate, um 5,9 %
mehr in Guter der Informations- und Kommunikationstechnologie (Teile der Kategorie
Maschinen und Gerate) und um 3,2 % mehr in geistiges Eigentum (Forschung und
Entwicklung sowie Patente) investiert. Die Kdufe neuer Fahrzeuge wurden um 4,6 %
pro Jahr ausgeweitet. Vor allem bei den Fahrzeuginvestitionen verdeckt die
Durchschnittsbetrachtung betrachtliche Schwankungen zwischen den Jahren. So folgte
auf Rickgédnge in den Jahren 2014 und 2015 eine kraftige Ausweitung um insgesamt
mehr als 34% in den Jahren 2016 und 2017. Im Jahr 2018 wurden die
Fahrzeuginvestitionen dann nur um 0,7 % gesteigert. Die Fahrzeugkaufe hangen neben
den allgemeinen Investitionsdeterminanten in besonderem MaR von den steuerlichen
und regulatorischen Rahmenbedingungen ab. So wurden in den vergangenen Jahren
die steuerrechtliche Behandlung von Dienstwagen gedndert und ein neuer
Abgasteststandard eingefiihrt.

Das Wachstum der Ausriistungsinvestitionen hat seit Mitte 2018 an Schwung verloren.
Das zeigt, dass der Investitionszyklus allmahlich auslduft. Die geringere
Konjunkturdynamik sollte dazu fiihren, dass sich die hohe Auslastung der
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gesamtwirtschaftlichen Kapazitaten allmahlich verringert. Damit Uberwiegt als
Investitionsmotiv  die  Erneuerung des Kapitalstocks, wahrend es aus
gesamtwirtschaftlicher Sicht keinen Bedarf gibt, die Kapazitaten auszuweiten. Gestutzt
werden die Investitionen auch im Prognosezeitraum von den
Finanzierungsbedingungen. Die langfristigen Zinsen dirften nur sehr langsam steigen,
und infolge der Hochkonjunktur der vergangenen Jahre haben sich die
Innenfinanzierungsbedingungen deutlich verbessert. Unter diesen
Rahmenbedingungen erwartet das Institut, dass die realen Ausriistungsinvestitionen
im Zeitraum 2019 bis 2023 durchschnittlich um 1,6 % pro Jahr ausgeweitet werden.

Der hohe Wettbewerbsdruck auf den internationalen Markten fiir Investitionsgiter
sorgt daflir, dass deren Preise nur maRig steigen. Im zurlickliegenden Finf-Jahres-
Zeitraum ist der Preisindex der Ausristungsinvestitionen um 1,1 % pro Jahr gestiegen.
Dabei waren die Ausschlage in beide Richtungen relativ gering. Die Spanne reichte von
0,7 % im Jahr 2015 bis 1,3 % im Jahr 2016. Die starke Konjunktur und der kréaftige
Anstieg der Energiepreise im Jahr 2018 dirften dazu fiihren, dass die Preise fiir
Ausristungsgiiter zu Beginn des Prognosezeitraums noch etwas starker als Gblich
zunehmen. Fir den Jahresdurchschnitt 2019 erwartet das Institut daher einen Anstieg
des Deflators der Ausriistungsinvestitionen um 1,5 %. Mit der erwarteten weitgehend
stabilen Entwicklung der Energiepreise und des Wechselkurses sollte sich der
Preisauftrieb bei den Ausristungsinvestitionen dann wieder abflachen und der Deflator
im Durchschnitt des Prognosezeitraums um 1,2 % pro Jahr zunehmen.

Nachdem die realen Bauinvestitionen in den Jahren 2014 und 2015 sowie im ersten
Halbjahr 2016 nur sehr wenig ausgeweitet worden waren, steigen sie seit der zweiten
Jahreshélfte 2016 kraftig. Fiir den Durchschnitt des Zeitraums 2014 bis 2018 ergibt sich
daraus ein Wachstum um 1,4 % pro Jahr. Dabei erzielten die Wohnbauinvestitionen ein
Wachstum von 1,9 % pro Jahr, wahrend die sonstigen Bauinvestitionen nur um 1,1 %
pro Jahr zulegten. Im Prognosezeitraum wird sich das Wachstum der Bauinvestitionen
wohl allmahlich abschwachen. Der Wohnbau wird weiterhin von der steigenden
Bevolkerungszahl, dem Trend zu kleineren FamiliengroRBen, den niedrigen
Finanzierungskosten und den steigenden Immobilienpreisen gestiitzt. Allerdings wird
sich das Bevolkerungswachstum abschwachen, und die zuletzt kraftig gestiegenen
Baukosten dirften ebenfalls das reale Wachstum bremsen. Auf ein Nachlassen der
Dynamik beim Wohnbau deuten die Baubewilligungen hin, die nach zwei Jahren mit
hohen Zuwachsraten im vergangenen Jahr gesunken sind. Die Investitionen der
Unternehmen in die Errichtung neuer Fabriken und Blirogebdude sollten im Einklang
mit der erwarteten Abschwidchung des Wachstums der Ausristungsinvestitionen
ebenfalls nur moderat zulegen. Der 6ffentliche Bau profitiert von der guten Finanzlage
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der Gebietskorperschaften. Alles in allem erwartet das Institut, dass die
Bauinvestitionen im Zeitraum 2019 bis 2023 um 1,5 % pro Jahr ausgeweitet werden.

Die Baupreise werden von den Lohnkosten sowie den Kosten der im Baubereich
verwendeten Materialien beeinflusst. Diese Preise hangen stark von der Entwicklung
der internationalen Preise fur Erdol, Eisen und Stahl ab. Mit der starken Baukonjunktur
ist in den vergangenen Jahren die Beschaftigung in diesem Bereich kraftig gestiegen
und parallel ist die Arbeitslosigkeit gesunken. In der Folge sind zuletzt die Léhne im
Baubereich recht kraftig gestiegen, was zusammen mit dem markanten
Energiepreisanstieg im vergangenen Jahr zundchst noch zu einem merklichen
Baupreisauftrieb beitragen sollte. Erst allmahlich dirfte sich der Anstieg der Baupreise
abschwachen, aber lber der gesamtwirtschaftlichen Inflationsrate bleiben. Fir den
Prognosezeitraum rechnet das Institut damit, dass der Deflator der Bauinvestitionen
um 2,1 % pro Jahr steigt, nach 2,3 % im zurlickliegenden Flnf-Jahres-Zeitraum.

Die gesamten realen Bruttoanlageinvestitionen, also die Summe aus Ausristungs- und
Bauinvestitionen, sind in den vergangenen finf Jahren um 2,7 % pro Jahr gestiegen.
Die Prognose der Ausristungs- und der Bauinvestitionen impliziert fiir die Anlage-
investitionen bis 2023 eine Abschwachung des Wachstums auf 1,6 % pro Jahr. Die
Investitionsquote, also der Anteil der Bruttoanlageinvestitionen am nominellen
Bruttoinlandsprodukt, betrug im Durchschnitt des vergangenen Fiinf-Jahres-Zeitraums
23,2 %. Gemall der vorliegenden Prognose wird sie im Durchschnitt des
Prognosezeitraums 24,0 % betragen. Dabei erreicht sie in den Jahren 2019 und 2020
mit 24,1 % ihren Hohepunkt und geht anschlieRend auf 23,7 % im Jahr 2023 zuriick.
Das ist noch immer hoher als im gesamten Zeitraum 2004 bis 2017. Die
Lagerbestandsverdnderungen haben in den vergangenen finf Jahren positiv zum
Wirtschaftswachstum beigetragen. Im Prognosezeitraum sollten sie weitgehend
wachstumsneutral sein. Im Ergebnis sind die gesamten realen Bruttoinvestitionen,
also die Summe aus Anlageinvestitionen und Lagerbestandsveranderungen, im
Zeitraum 2014 bis 2018 um 3,4 % pro Jahr und damit um rund % Prozentpunkte starker
als die Anlageinvestitionen gestiegen. Im Prognosezeitraum sollte das Wachstum der
Bruttoinvestitionen 1,7 % pro Jahr erreichen und damit in etwa der Zunahme der
Anlageinvestitionen entsprechen.

Die Lage der 6ffentlichen Haushalte stellt sich im mittelfristigen Ausblick positiv dar. So
erwartet das Institut Uber den Prognosezeitraum hinweg bis zum Jahr 2023
Budgetlberschiisse gemall Maastricht-Definition. Bei der Interpretation der
Budgetzahlen ist zu beachten, dass diese Projektion nur MalRnahmen beriicksichtigt,
die bereits im Juni des laufenden Jahres beschlossen waren. Konkret ergeben sich
folgende Budgetliberschiisse: 2019: 0,3 %; 2020: 0,5 %; 2021: 0,9 %; 2022: 1,2 % und
2023: 1,6 % des BIP. Diese Uberschiisse sind die Konsequenz eines wesentlich
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starkeren Anstiegs der Einnahmen gegeniber den Ausgaben. Diese Entwicklung hat
sich bereits in den vergangenen funf Jahren abgezeichnet. So betrug die
durchschnittlich jahrliche Steigerung der Einnahmen lber den Zeitraum 2014 bis 2018
3,1 %, wahrend die Ausgaben im selben Zeitraum nur mit durchschnittlich 2,3 % pro
Jahr wuchsen. Insgesamt ist tGber den Prognosezeitraum hinweg davon auszugehen,
dass sich die grundlegenden Tendenzen im Bereich der Staatseinnahmen
und -ausgaben fortsetzen und die Einnahmen somit weiterhin starker wachsen als die
Ausgaben.

Malgeblich hierfir ist zunachst, dass diese Prognose aufgrund fehlender konkreter
Angaben davon ausgeht, dass es im Prognosezeitraum zu keiner Steuerreform kommen
wird. Dadurch kommen sowohl die Einkommensprogression als auch die kalte
Progression voll zum Tragen. Die relativ moderate Entwicklung der Ausgaben ist, neben
den konjunkturell stitzenden Effekten, z.B. durch stabile Ausgaben im Bereich
Arbeitslosigkeit, insbesondere auf die niedrigeren Zinsausgaben zurickzufihren. Auch
fiir den Bereich des offentlichen Konsums geht das Institut von einer moderaten
Entwicklung aus. Fiir das Jahr 2019 wird eine Zunahme um 0,8 % prognostiziert, fir die
Jahre 2020 und 2021 jeweils ein Zuwachs um 1,0 % und fir die Jahre 2022 und 2023
wiederum ein Riickgang auf jahrliche Steigerungen von 0,8 %.

Aus Sicht des Instituts sind aber auch Reformmalnahmen zur Dampfung der
Ausgabendynamik notwendig, um den Spielraum fiir notwendige 6ffentliche
Zukunftsinvestitionen, etwa in den Bereichen Bildung, Forschung und Entwicklung,
Infrastruktur und Digitalisierung, zu erhéhen. Zusatzliche Ausgaben sollten immer vor
dem Hintergrund der fiskalischen Nachhaltigkeit beurteilt werden. Hierbei sind
insbesondere die zukiinftig steigenden Kosten der Alterung der Bevolkerung
(Pensionen, Pflege, Gesundheit) zu beriicksichtigen. Weiterhin halt das Institut daher
Strukturreformen, etwa in den Bereichen Pensionen, Finanzausgleich, Bildung und
Gesundheit, fiir notwendig. Durch diese Reformen sollten die vorhandenen
Effizienzpotenziale im 6ffentlichen Bereich gehoben werden.
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Abbildung 10: Inflation in Osterreich und im Euroraum
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Quelle: Eurostat, Statistik Austria, eigene Berechnungen, *Inflation (VPI) ohne Nahrungsmittel und Energie

Im Zeitraum 2014 bis 2018 sind die Arbeitnehmerentgelte je Aktiv-Beschaftigten pro
Jahr um durchschnittlich 2,0 % gestiegen. Bei Verwendung der fir die Haushalte
relevanten Preissteigerungen (Konsumdeflator) von 1,7 % pro Jahr ergibt sich eine
leichte Zunahme der realen Bruttolohne von 0,3 %, die sich damit in Einklang mit der
Arbeitsproduktivitat entwickelt haben. Im laufenden Jahr wird die Arbeitsproduktivitat
voraussichtlich stagnieren, was in einer konjunkturellen Abschwungphase mit
ricklaufigen BIP-Zuwéachsen, aber noch kraftigem Beschaftigungsaufbau nicht
ungewohnlich ist. In den kommenden Jahren diirfte die Arbeitsproduktivitat wieder
anziehen und im Schnitt der nachsten fiinf Jahre um 0,6 % steigen. Fir die
Arbeitnehmerentgelte erwartet das Institut einen durchschnittlichen Zuwachs von
knapp 2% % pro Jahr. Damit werden die Reallohne mit 0,5 % pro Jahr anndhernd im
selben Tempo wie die Arbeitsproduktivitat zulegen.

Die Inflation der vergangenen flinf Jahre (gemessen am Anstieg des VPI) betrug 1,5 %.
Diese verhaltene Preisentwicklung ist im Wesentlichen auf den Olpreisverfall seit Mitte
2014 zuriickzufiihren, der neben einer geringeren Nachfrage nach Rohdl auch auf eine
veranderte Angebotspolitik seitens der OPEC-Lander zurlickzufiihren war. Die
Teuerungsraten sanken daraufhin weltweit. In Osterreich betrugen diese in den Jahren
2015 und 2016 jeweils nur 0,9 %. In den Jahren 2017 und 2018 erhohte sich der
Preisdruck in den Bereichen Energie und Lebensmittel, was die Inflation wieder leicht
Uber die 2-Prozent-Marke anhob. Die Dienstleistungspreise steuerten nach wie vor gut
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einen Prozentpunkt zur Inflation in Osterreich bei; der Preisdruck ging dabei
insbesondere von den Bereichen Hotellerie und Gastronomie sowie Wohnungsmieten
aus. Seit Jahresbeginn 2019 liegt die Inflationsrate nach Auslaufen des Basiseffekts der
Energiepreise wieder etwas unter 2 %. Fir den Prognosezeitraum geht das Institut
gemiR seiner Olpreis- und Wechselkursannahme von keinen preistreibenden Impulsen
seitens der Energiepreise aus. Auch von den Nahrungsmittel- und Rohstoffpreisen
(ohne Energie) sieht das Institut keine Anzeichen fiir wesentliche preistreibende
Tendenzen. Internationale Freihandelsabkommen wie JEFTA (Japan) sowie das vor dem
Abschluss stehende Mercosur-Abkommen dirften etwas preisdampfend wirken. Auch
von den Lohnstlickkosten, die durchschnittlich um 1,8 % pro Jahr steigen sollten,
dirften kaum preistreibende Impulse ausgehen. Im Schnitt der nachsten flinf Jahre
erwartet das Institut daher eine Inflationsrate von 1,8 %.

Im Zeitraum 2014 bis 2018 betrug der Anstieg des harmonisierten
Verbraucherpreisindex (HVPI) im Euroraum 0,8 %, wahrend er in Osterreich 1,5%
ausmachte. Insbesondere in den Jahren 2014 und 2015 verzeichnete Osterreich, mit
wenigen Ausnahmen, die hochsten monatlichen Teuerungsraten aller Lander des
Euroraums, was hauptsachlich auf die vergleichsweise hohen Inflationsbeitrage aus
dem Dienstleistungsbereich zurlickzufiihren war. Das hohe Inflationsdifferenzial von
durchschnittlich 0,7 Prozentpunkten zum Euroraum wurde aber auch von notwendigen
Preisanpassungen in den Peripherielindern getrieben, die den Preisanstieg im
Euroraum dampften. Ebenso wirkten sich  Gewichtungsunterschiede im
Zusammenhang mit fallenden Energiepreisen in Osterreich weniger preisdimpfend aus
als im Schnitt des Euroraums. Seit Mai letztes Jahr hat sich das Inflationsdifferenzial
deutlich zuriickgebildet, was auf einen langsameren Anstieg der Nahrungsmittel- und
Energiepreise in Osterreich als im restlichen Euroraum zuriickzufiihren ist. Insgesamt
erwartet das Institut fir den Prognosezeitraum eine durchschnittliche Inflationsrate
von 1,7 % fiir den Euroraum und von 1,8 % fiir Osterreich. Dies impliziert, dass im Jahr
2023 kein Inflationsdifferenzial mehr zwischen Osterreich und dem Euroraum besteht.

In den letzten Jahren hat die Hochkonjunktur zu einer spilrbaren Verbesserung der
Arbeitsmarktlage gefiihrt. Die Beschaftigungsnachfrage fiel duerst kraftig aus und die
Arbeitslosenzahlen gingen splirbar zuriick. Im Prognosezeitraum wird sich der
Beschaftigungsaufbau aufgrund der verhaltenen Konjunktur voraussichtlich merklich
verlangsamen. Aus demografischen Griinden dirfte sich auch das Arbeitskrafteangebot
geringer ausweiten. Dies impliziert eine im GrofRen und Ganzen recht stabile
Arbeitslosigkeit. Ausgehend von 7,7 % im Vorjahr sollte die Arbeitslosenquote laut
nationaler Definition im laufenden Jahr noch auf 7,4 % zuriickgehen. Fiir den weiteren
Prognosezeitraum ist mit einer anndhrend konstanten Quote von 7 % % zu rechnen.
Die Arbeitslosenquote laut Eurostat-Definition sollte nach 4,9 % im Vorjahr bis zum
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Ende des Prognosezeitraums auf 4,6 % sinken. Damit wiirde sich die Arbeitsmarktlage
zwar etwas entspannen, im historischen Vergleich bleibt die Arbeitslosigkeit damit
aber auf hohem Niveau. MaRnahmen der aktiven Arbeitsmarktpolitik, insbesondere
solche, die die fachliche Qualifikation der Arbeitslosen erhdhen, sind fir eine
Verringerung der strukturellen Arbeitslosigkeit notwendig.

Der starke Wirtschaftsaufschwung in den letzten Jahren hat sich in einer duRerst
kraftigen Expansion der Arbeitsnachfrage niedergeschlagen. Mit der Eintribung der
Konjunktur hat sich die Beschaftigungsausweitung aber verlangsamt. Fiir das laufende
Jahr wird eine Zunahme der Beschaftigung um 1 % % erwartet, nach 2 % % im Vorjahr.
Im weiteren Prognosezeitraum sollte die Zahl der Arbeitsplatze weiter zulegen,
allerdings in einem merklich schwacheren Tempo. Dies geht primar auf die verhaltene
Konjunkturentwicklung zuriick. Aufgrund der demografischen Entwicklung sollte auch
die Arbeitsproduktivitdt wieder etwas anziehen. Fir den Zeitraum 2019 bis 2023 ist
somit ein durchschnittlicher Beschaftigungszuwachs von 1 % pro Jahr zu erwarten. Bis
zum Jahr 2023 werden laut Prognose knapp 180.000 zusatzliche Arbeitsplatze
entstehen.

In den vergangenen flnf Jahren hat das (unselbstdndige) Arbeitskrafteangebot um
280.000 Personen zugenommen. Haupttreiber dieser Entwicklung war die
Arbeitnehmerfreiziigigkeit in der EU. 80 % des Anstiegs des Arbeitskrafteangebots
entfiel auf Personen ohne Gsterreichische Staatsbirgerschaft. Aufgrund der Alterung
der Bevolkerung verlangsamt sich der Anstieg der potenziellen Erwerbspersonen im
Prognosezeitraum, allerdings diirften die Erwerbsquoten, insbesondere der Frauen und
Alteren, weiter steigen und die Zuwanderung rege bleiben. Der freie
Arbeitsmarktzutritt fiir Personen aus Kroatien im kommenden Jahr wird das
gesamtwirtschaftliche Arbeitskrafteangebot ebenfalls erhdhen, quantitativ aber nur
geringe Effekte entfalten.

In den letzten Jahren ist die Zahl der Arbeitslosen splirbar zuriickgegangen. Mit der
konjunkturellen Abschwachung verlangsamte sich der Abbau der Arbeitslosigkeit, in
saisonbereinigter Betrachtung stagniert sie bereits. Im weiteren Prognosezeitraum
dirfte die Beschaftigungsnachfrage gerade ausreichen, um das zusatzliche
Arbeitskrafteangebot zu absorbieren. Ausgehend von 312.000 Personen im Vorjahr
konnte die Zahl der vorgemerkten Arbeitslosen im laufenden Jahr auf 304.000
zuriickgehen und dann bis zum Ende des Prognosezeitraums wieder auf 310.000
Personen ansteigen. Das Institut unterstellt dabei im Durchschnitt 60.000 Personen in
SchulungsmaRnahmen. Laut Prognose geht die Arbeitslosenquote gemalR nationaler
Definition von 7,7 % im Vorjahr bis zum Jahr 2023 auf 7,3 % zuriick. Laut Eurostat-
Definition ergibt sich ein Riickgang von 4,9 % auf 4,6 %.
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Die Verbesserung der Arbeitsmarktlage in den letzten Jahren ist primar konjunkturell
bedingt. Im Prognosezeitraum dirfte die Arbeitslosigkeit lediglich stagnieren, sodass
die Arbeitslosenquote mit 7% % auf hohem Niveau verbleiben dirfte. Fir eine
Rickfuhrung der strukturellen Arbeitslosigkeit sind wohl MaRnahmen der aktiven
Arbeitsmarktpolitik, die auf die Erhéhung der Beschaftigungsfahigkeit der
Erwerbspersonen abzielen, erforderlich. Zusatzliche Herausforderungen werden von
der zunehmenden Digitalisierung der Arbeitswelt ausgehen (siehe dazu Kapitel 7).

Die gute Konjunktur hat das Problem des qualifikatorischen Mis-Match, also des
Auseinanderklaffens der von der Wirtschaft nachgefragten und von den Arbeitslosen
angebotenen Kompetenzen, verstarkt in das Blickfeld gerlickt. Die Alterung der
Gesellschaft konnte den Fachkrdftemangel noch verstarken. Der rasche technologische
Wandel bringt bedeutende Herausforderungen mit sich. Um dessen Chancen zu
nltzen, ist eine permanente Re- und Weiterqualifikation der Arbeitskrafte notwendig.
Lebensbegleitendes Lernen darf nicht nur ein Schlagwort sein. Verstarkte MaBnahmen
zur Erhohung der arbeitsmarktrelevanten Qualifikationen der Arbeitslosen erscheinen
daher unumganglich. Zuséatzliche Anreize zur Forderung der Mobilitdt wirden dem
regionalen Mis-Match entgegenwirken.

Im Zuge der Hochkonjunktur ist die Langzeitarbeitslosigkeit etwas gesunken. Mit rund
30 % hat sich der Anteil der Langzeitbeschaftigungslosen an den gesamten Arbeitslosen
im Vergleich zu Vorkrisenjahren jedoch fast verdoppelt. Vor diesem Hintergrund
erscheint eine  Starkung der Praventionskomponente bei der aktiven
Arbeitsmarktpolitik angezeigt, um das Entstehen von Langzeitarbeitslosigkeit bereits
frihzeitig zu bekampfen. Gefordert ist in diesem Zusammenhang auch die
Bildungspolitik. So sind Reformen, die dem Entstehen von Defiziten bei den
Basisqualifikationen der Jugendlichen moglichst friih entgegenwirken (z. B.
frihkindliche Forderung insbesondere bei Kindern aus bildungsfernen Schichten bzw.
mit Migrationshintergrund), erfolgversprechend. Anstrengungen in diese Richtung
sollten daher verstarkt werden. Vor dem Hintergrund der demografischen Entwicklung
sind weitere PraventionsmaBnahmen im Gesundheitsbereich zu erwdgen, um die
Beschéftigungsfahigkeit im Alter zu erhéhen.

In den letzten Jahren expandierte die Beschaftigung &duRerst kraftig. Vor dem
Hintergrund der konjunkturell bedingten geringeren Beschaftigungsnachfrage sind
zusatzliche MaBnahmen zur Senkung der Steuerlast auf den Faktor Arbeit sinnvoll, um
die Arbeitsnachfrage zu starken. Hilfreich waren auch verstarkte Anstrengungen zur
Hebung der gesamtwirtschaftlichen Produktivitat, da nur so ein stabiles Wachstum der
Realléhne sichergestellt werden kann.
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6 Monetare Prognose

Im Euroraum, der Schweiz und Japan liegen die Leitzinsen weiterhin auf historischen
Tiefstanden, wahrend in den USA und im Vereinigten Konigreich die Talsohle des
Zinszyklus bereits vor geraumer Zeit durchschritten wurde. Im Euroraum liegt der
Zinssatz fur Hauptrefinanzierungsgeschafte seit Marz 2016 bei 0 %. Dies ist das
niedrigste Niveau seit der Einfliihrung des Euro. Davor wurden die Leitzinsen seit Herbst
2008 kontinuierlich zurlickgenommen, mit einer kurzen Unterbrechung im Jahr 2011,
als die EZB die Leitzinsen (fur kurze Zeit) zwei Mal erhohte. In der Schweiz lag das bis
Juni giiltige Zielband fir den Dreimonats-Libor® seit Anfang 2015 vollkommen im
negativen Bereich (-1,25 % bis —0,25 %), und in Japan sind die Leitzinsen seit Februar
2016 negativ (-0,1 %). In den Vereinigten Staaten dagegen wurde im Dezember 2015
die Zinswende eingeleitet. Seitdem hat die Fed die Spanne fir den Zielsatz fiir Taggeld
in insgesamt neun Zinsschritten auf gegenwartig 2,25 % bis 2,5 % angehoben. Noch in
diesem Jahr kénnte es allerding in den USA wieder zu Zinssenkungen kommen. Auch im
Vereinigten Konigreich wurde der Reposatz bereits zweimal erhoht, zuletzt im August
2018 von 0,5 % auf 0,75 %.

Tabelle 4: Leitzinsen

Europaische Federal Bank of Schweizerische  Bank of

Zentralbank Reserve England Nationalbank Japan
Ende 2014 0,05 0-0,25 0,5 -0,75-0,25 0,1
Ende 2015 0,05 0,25-0,5 0,5 -1,25- -0,25 0,1
Ende 2016 0 0,5-0,75 0,25 -1,25- -0,25 -0,1
Ende 2017 0 1,25-1,5 0,5 -1,25- -0,25 -0,1
Ende 2018 0 2,25-2,5 0,75 -1,25- -0,25 -0,1
Durchschnitt 2014-2018 0,04 0,67 0,46 -0,60 -0,02
16.7.2019 0 2-2,25 0,75 -0,75 -0,1

Quelle: Nationale Zentralbanken, Thomson Reuters Datastream, eigene Berechnungen
Anmerkung: Zur Ermittlung der durchschnittlichen Leitzinssatze werden fir den US-Dollar ein Wert von 0,1 % fir den

1“

Zielsatz ,nahe bei Null“ bzw. die mittleren Zinssatze verwendet, fir den Schweizer Franken die angestrebten (mittleren)

Zielsatze. Seit Juni 2019 ersetzt der SNB-Leitzins das zuvor giiltige Zielband um den Dreimonats-Libor.

3 Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hat im Juni den SNB-Leitzins eingefiihrt, der das bisherige Zielband um den
Dreimonats-Libor ersetzt. Die SNB ist bestrebt, die kurzfristig besicherten Geldmarktsatze im Franken (Swiss Average
Rate Over Night, SARON) nahe am SNB-Leitzins zu halten. Der SNB-Leitzins betragt gegenwartig -0,75 %. Dies entspricht
dem mittleren Satz des bis Juni giiltigen Zielbandes.
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Gleichzeitig mit der Ricknahme des Zinssatzes fir Hauptrefinanzierungsgeschafte
wurden im Marz 2016 im Euroraum auch die Zinssatze fur die Spitzenrefinanzierungs-
fazilitat und die Einlagefazilitat gesenkt. Letzterer betrdgt seit diesem Zeitpunkt -0,4 %.
Banken missen also dafiir bezahlen, wenn sie Geld (lUber die Mindestreserve hinaus)
bei der EZB anlegen. Schon im Herbst 2008 hatte die EZB ihre Liquiditatsvergabepolitik
dahingehend geédndert, dass die Nachfrage der Banken vollstandig bedient wird,
solange gentiigend Sicherheiten vorliegen. Dieser Schritt trug malRgeblich zur Erhéhung
der Liquiditat bei und fihrte insbesondere dazu, dass der kurzfristige Zins am
Geldmarkt (Eonia) nicht mehr um den Hauptrefinanzierungssatz fluktuiert, sondern am
unteren Ende des Zinskorridors beim Einlagesatz liegt. Diese Vollzuteilungspolitik gilt
nach wie vor. Im Marz des laufenden Jahres wurde eine dritte Reihe von gezielten
langerfristigen Refinanzierungsgeschaften (GLRG ll) beschlossen, welche die
Kreditvergabe von Banken stimulieren sollen. Diese Geschafte mit einer Laufzeit von
jeweils zwei Jahren kdnnen lber den Zeitraum von September 2019 bis Marz 2021 in
Anspruch genommen werden. Das Programm zum Ankauf von Vermoégenswerten
(asset purchase programme, APP) wurde Ende 2018 beendet. Seit Marz 2015 wurden
zunachst monatliche Netto-Ankdufe im Ausmaf von 60 Mrd. Euro getatigt,
anschlieRend wurde das Volumen auf 80 Mrd. Euro ausgeweitet und dann auf 60 Mrd.,
30 Mrd. bzw. 15 Mrd. Euro reduziert. Seit Beginn des Programms hat die EZB
Wertpapiere im Gesamtwert von rund 2,6 Billionen Euro erworben. Die
Tilgungsbetrage der im Rahmen des Ankaufprogramms gekauften Wertpapiere werden
bei Falligkeit weiterhin wiederveranlagt, und dies soll fiir einen langeren Zeitraum nach
dem Zeitpunkt andauern, zu dem die EZB mit der Erhohung der Leitzinsen beginnt. Im
ersten Halbjahr 2019 hat die EZB durchschnittlich rund 17 Mrd. Euro pro Monat
reinvestiert. Die Leitzinsen im Euroraum sollen nun laut EZB mindestens Uber die erste
Jahreshélfte 2020 hinaus auf ihren gegenwartig niedrigen Niveaus bleiben. Das Institut
geht also davon aus, dass die erste Leitzinsanhebung friihestens Ende 2020
durchgefiihrt wird.

Die umfangreichen geldpolitischen MalRnahmen der EZB haben zu hoher Liquiditat auf
den Geldmarkten gefiihrt. Dies zeigt sich etwa in den niedrigen Euro-Geldmarktsatzen.
Der Satz mit einer Fristigkeit von 3 Monaten notiert nun bereits seit April 2015 im
negativen Bereich und wurde zuletzt — wie bereits in den vergangenen drei Jahren — zu
-0,3 % gehandelt. Im Durchschnitt 2014 bis 2018 betrug der Zinssatz —-0,1 %. Das
Institut erwartet weiterhin eine nur langsame Rickfiihrung der geldpolitischen
SondermalRnahmen der EZB, und somit sollten auch die Leitzinsen im Euroraum fir
langere Zeit auf ihren niedrigen Niveaus verharren. Das primare Ziel der geldpolitischen
Strategie der EZB ist die Erhaltung der Preisstabilitdt im Euroraum, wobei mittelfristig
ein Anstieg des Harmonisierten Verbraucherpreisindex im Euroraum von knapp 2 %
angepeilt wird. Derzeit liegt die Inflation in zahlreichen Lidndern des Euroraums
(deutlich) unter dieser Zielmarke. Auch ist sie in den vergangenen Monaten in einigen
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Landern wieder zuriickgegangen, nach relativ hohen Werten von teilweise deutlich
Uber 2 % im Herbst 2018. Seit Mai 2018 hat kein Land des Euroraumes mehr negative
Inflationsraten verzeichnet. Im Jahr 2017 hatte es dagegen noch vereinzelt
Preisriickgdnge in Irland und Zypern gegeben. Im Zeitraum 2014 bis 2018 lag die
durchschnittliche Inflation im Euroraum mit 0,8 % deutlich unterhalb des EZB-
Referenzwertes. Im Durchschnitt des ersten Halbjahres 2019 betrug der Preisanstieg
1,4 %. Vor dem Hintergrund der weiter andauernden expansiven Geldpolitik im
Euroraum erwartet das Institut nur marginal steigende Geldmarktzinsen und fiir den
Prognosezeitraum einen durchschnittlicher 3-Monats-Euribor von -0,2 %.

Auch an den Rentenmarkten sind die Auswirkungen der Geldpolitik der EZB zu splren,
die Renditen in vielen Euroraum-Ldandern sind nach wie vor auRerordentlich niedrig,
zum Teil sogar negativ. Osterreichische Staatsanleihen mit einer Restlaufzeit von 10
Jahren wiesen in den vergangenen fiinf Jahren eine durchschnittliche Rendite von
0,8 % auf, in der ersten Jahreshalfte 2019 rentierten sie bei 0,3 %, und seit Mitte Juni
weisen sie eine negative Rendite auf. Deutsche Bundesanleihen mit einer Restlaufzeit
von 10 Jahren wiesen eine noch niedrigere Rendite auf (0,0 % im Durchschnitt des
ersten Halbjahres 2019), sie rentieren bereits seit Ende Marz unter null. Auch die 10-
jahrigen Staatsanleihen von Finnland, Frankreich, Irland und den Niederlanden
rentieren gegenwartig im negativen Bereich. Vor dem Hintergrund der Geldpolitik der
EZB und der moderaten Konjunkturentwicklung geht das Institut von einem sehr
langsamen Anstieg der langfristigen Renditen aus. Fiir osterreichische Staatsanleihen
mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren wird fiir den Prognosezeitraum eine
durchschnittliche Rendite von 0,6 % prognostiziert.

Abbildung 11: Renditeabstdnde zehnjéihriger Staatsanleihen gegeniiber Deutschland
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Prinzipiell hat die Konsolidierung der Staatshaushalte in den europaischen
Krisenlandern (Griechenland, Irland, Italien, Portugal, Spanien) Fortschritte gemacht,
und damit hat sich auch das Vertrauen der Markte in die Erfullung der
Verbindlichkeiten dieser Ldander gefestigt. Griechenland hat zahlreiche strukturelle
Reformen auf den Weg gebracht und die finanziellen Hilfspakete sind im August 2018
ausgelaufen. Die Renditeabstinde von Italien haben sich hingegen seit der
Ankiindigung einer expansiven Fiskalpolitik im vergangenen Jahr ausgeweitet. Die
Staatsanleihe-Renditen liegen derzeit mit Ausnahme von ltalien und Griechenland auf
vergleichsweise moderaten Niveaus (siehe Abbildung 11). Griechische Staatsanleihen
mit einer Restlaufzeit von 10 Jahren rentierten im ersten Halbjahr 2019 um rund 400
Basispunkte Gber den entsprechenden deutschen Staatsanleihen.

Tabelle 5: Zinsen und Renditen

10-Jahres-Rendite Ost.

3-Monats-Euribor .
Staatsanleihen

2017 -0,3 0,6
2018 -0,3 0,7
2019 -0,3 0,3
2020 -0,3 0,5
2021 -0,3 0,5
2022 -0,2 0,6
2023 -0,1 0,8

Quelle: Thomson Reuters Datastream, eigene Berechnungen
Anmerkung: Werte (Jahresdurchschnitte) in Prozent, ab 2019 Prognose
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7 Der Einfluss der Digitalisierung auf
Produktivitat und Arbeitsmarkt

7.1  Einleitung

Das Erreichen eines hohen Produktivitdtsniveaus bzw. dessen Aufrechterhaltung mit
dem Ziel, das volkswirtschaftliche Produktionspotenzial zu steigern, ist grundlegend fir
das Wirtschaftswachstum und somit den Wohlistand in modernen Volkswirtschaften.
Die Forderung von Produktivitdat ist daher von wesentlicher wirtschaftspolitischer
Bedeutung. Ebenso wichtig ist es, die potenziell negativen Auswirkungen steigender
Produktivitat im Auge zu behalten. Hoheres Wirtschaftswachstum und zunehmender
Wohlistand sind haufig ungleich verteilt, wenn der Produktivitdtsfortschritt zu
strukturellen Veranderungen in einer Volkswirtschaft fiihrt. So sind haufige
Begleiterscheinungen von steigender Produktivitdt eine (tempordre) Zunahme der
Arbeitslosigkeit oder damit verbunden eine zunehmende Ungleichheit bzw.
Polarisierung auf dem Arbeitsmarkt.

Die rasant voranschreitende Entwicklung im Bereich von Informations- und
Kommunikationstechnologien (IKT) sowie immer giinstiger werdende Anwendungen im
Bereich der Automatisierung, insbesondere bei Industrierobotern, sind Triebkrafte der
Produktivitatsentwicklung, die weiter an Bedeutung gewinnen werden. Als
Sonderthema dieser Prognose werden daher die Auswirkungen von durch
Investitionen in IKT und Automatisierung verursachten Produktivitatssteigerungen
untersucht. Insbesondere sollen hierbei gesamtwirtschaftliche Effekte beriicksichtigt
werden, welche von Okonomen auch als allgemeine Gleichgewichtseffekte bezeichnet
werden. Darunter ist etwa zu verstehen, dass die im Zuge eines strukturellen Wandels
freigesetzte Beschéiftigung in anderen Sektoren der Okonomie aufgenommen werden
kann. Zudem spielt immer eine Rolle, dass Sektoren mit hoherer Produktivitdt ihren
Abnehmern bessere und/oder glinstigere Produkte anbieten kénnen, was wiederum
eine hohere Nachfrage und Wohlfahrtssteigerungen ermoglicht. Die Untersuchung im
Rahmen dieses Sonderthemas soll daher ein Gesamtbild Gber mogliche Auswirkungen
eines digitalen Strukturwandels liefern. Dadurch koénnen Fehlschlisse z.B. lber
Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt vermieden werden, welche sich beispielsweise bei
einer rein partiellen Betrachtung ergeben wiirden.

7.2 Produktivitat und ihre Messung

Im Prinzip misst Produktivitat die Effizienz der Produktion und liefert eine Antwort
darauf, welchen Output ein gegebener Mitteleinsatz generiert. Somit wird die
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Produktivitat zumeist als Verhaltnis von Output zu Input dargestellt. Allerdings ist die
Messung der Produktivitat mit zahlreichen Schwierigkeiten behaftet. Daraus resultiert,
dass die Produktivitdit bzw. deren Determinanten, obwohl grundlegend fir die
Wirtschaftswissenschaften, nicht immer leicht zu fassen sind. Haufig verwendete
ProduktivitatsmaBe sind die Arbeits- bzw. Kapitalproduktivitat. Dabei wird die
eingebrachte Menge an Arbeit (z. B. gemessen im Arbeitsvolumen in Stunden) bzw.
Kapital (z.B. gemessen am Kapitalstock) in das Verhéaltnis zum Output (z.B.
Wertschopfung) gesetzt. Hier zeigen sich bereits die grundlegendsten Schwierigkeiten
der Messung, da die Erfassung des Arbeitsvolumens, Kapitals als auch der
Wertschopfung oft mit Messfehlern behaftet ist.

Kapital- wie Arbeitsproduktivitat sind zwar informative MaRzahlen fiir die Produktivitat
dieser einzelnen Faktoren, hdangen allerdings auch immer vom Einsatz der jeweils nicht
betrachteten Inputs ab und kénnen daher eine verzerrte Darstellung abgeben. Um
diese Schwierigkeit zu umgehen, wird oft ein Konzept der Produktivitdt genutzt,
welches invariant bezlglich der Intensitdt der eingesetzten (beobachtbaren)
Inputfaktoren ist. Dieses Konzept wird totale Faktorproduktivitdt (TFP) genannt. Eine
héhere TFP gibt dabei an, dass Produzenten einen gréReren Output bei gleichem
Mitteleinsatz erzielen. Dabei ist zu beachten, dass Veranderungen der Faktorpreise
(Arbeit und Kapital) die TFP nicht beeinflussen. Die TFP wird haufig auf Basis folgender
Funktion berechnet:

Y; = AtF(Kt:Lt: Mt)

Y ist dabei der zu erzielende Output und F eine Funktion des Mitteleinsatzes. Im
konkreten Fall bestehen die Inputs aus Kapital (K), Arbeit (L) und Zwischenprodukten
(M), t bezeichnet die Zeit. Die TFP wird in dieser Funktion durch die Variable A
gemessen. Die Darstellung macht deutlich, dass hierbei Veranderungen des Outputs
gemessen werden, welche nicht durch den Einsatz der anderen Produktionsfaktoren zu
erklaren sind. Konzeptuell ist die TFP daher ein ,RestgroRenkonzept”, wobei davon
ausgegangen wird, dass die unbeobachtete Komponente, welche nicht zur Erklarung
des Outputs herangezogen werden kann, im Wesentlichen den technischen Fortschritt
misst. Das Konzept des technischen Fortschritts in diesem Sinne ist daher relativ weit
und umfasst samtliche GréRen, welche nicht direkt als Inputs erfasst werden kénnen.
In der Literatur gibt es daher Studien, die als mogliche TFP-EinflussgroRen Merkmale
wie die Management-Praxis, unbeobachtete Qualitaitsmerkmale der beobachteten
Inputs (z. B. hoheres/verbessertes Humankapital), Produktinnovationen oder
insbesondere Ausgaben flir Forschung und Entwicklung (F&E) oder Investitionen in IKT
verwenden (fur detaillierte Ausfiihrungen zu dieser Thematik siehe Syverson, 2011).
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7.3 Die Auswirkungen von IT und Automatisierung — ein
Uberblick zur aktuellen Literatur

Gerade Investitionsmoglichkeiten in stark verbesserte und erweiterte IKT sowie in
immer  kostenglinstigere  Moglichkeiten zur Automatisierung (z.B. mittels
Industrierobotern) kennzeichnen insbesondere die vergangenen Jahrzehnte und
werden haufig als entscheidend fir die zukinftige Produktivitdtsentwicklung genannt.
Dementsprechend hebt Syverson (2011) die Rolle der IKT-Investitionen fiir den
Produktivitatsauftrieb der USA in den 1990er Jahren hervor, eine Hypothese, die
kiirzlich in Aum, Lee und Shin (2018) untermauert wurde. Empirische Studien wie von
Jorgenson, Ho und Stiroh (2005, 2008) und Oliner, Sichel und Stiroh (2007)
dokumentieren weit Gber den Durchschnittswerten liegende
Produktivitatswachstumsraten von IKT-produzierenden sowie stark IKT-nutzenden
Wirtschaftsbranchen. Auf Ebene der Unternehmen vereinfachen IT-intensive
Technologien die Anpassung der Produktion an Konsumentenwiinsche, schaffen
hoheren Mehrwert durch Produktspezialisierung und Innovation, erhdéhen die
Produktionsgeschwindigkeit und steigern die Adaptionsfahigkeit fir Best Practices
(siehe Hubbard, 2003; Bartel, Ichniowski und Shaw, 2007 oder Brynjolfsson et al.,
2008). Auch Cardona, Kretschmer und Strobel (2013) finden in einem aktuellen
Uberblicksartikel empirischer Arbeiten zu dieser Thematik (iberwiegend signifikant
positive Effekte der IKT-Nutzung auf die Produktivitat.

Im Gegensatz dazu wird deutlich, dass Lander bzw. Regionen, die diese Entwicklung
verpassen, im internationalen Wettbewerb in Schwierigkeiten geraten konnen. So
finden z. B. van Ark et al. (2008), dass die geringeren IKT-Investitionen in der EU
gegeniber den USA in den 1990er bzw. Anfang der 2000er Jahre einen wesentlichen
Grund flir das vergleichsweise geringere Produktivitdtswachstum in der EU
ausmachten. Pellegrino und Zingales (2017) argumentieren, dass die geringen IKT-
Investitionen im Wesentlichen die schlechte 6konomische Performance Italiens
erklaren kdnnen. Diese Beispiele deuten darauf hin, dass in den nachsten Jahren
Investitionen in IKT und Automatisierung eine wesentliche Rolle fiir die Entwicklung
der Produktivitat spielen werden.

Allerdings gibt es auch, bzw. gerade dann, wenn die Digitalisierung und
Automatisierung von den Unternehmen aktiv angegangen wird, Beflirchtungen, dass
dieser bewusst betriebene Strukturwandel zu negativen Auswirkungen auf dem
Arbeitsmarkt flihren wird. Die Beflirchtungen diesbeziiglich sind nicht neu, wenn auch
die moglichen Auswirkungen auf den Arbeitsmarkt unterschiedlich sind. Einerseits wird
kompetenzbasierter technologischer Wandel (skill-biased technological change, siehe
Katz und Autor, 1999) genannt. Ein solcher Wandel hatte zur Folge, dass gerade
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Personen mit geringer Bildung negativ betroffen waren. Insbesondere die
Automatisierung mittels moderner Industrieroboter konnte diesen Effekt zur Folge
haben, da einfache manuelle Tatigkeiten kostengiinstig von diesen Ubernommen
werden kénnen (siehe Graetz und Michaels, 2018). Insgesamt ergibt sich dadurch auf
dem Arbeitsmarkt eine Verschiebung in Richtung héherqualifizierter Tatigkeiten.

Andererseits wird mit dem Strukturwandel, welcher von neuen Anwendungen der IKT
ausgeht, das Phanomen der Job-Polarisierung in Verbindung gebracht (siehe Autor,
Katz und Kearney, 2006 fiir die USA bzw. Goos, Manning, Salomons, 2009 fir Europa).
Dies beschreibt eine Ausdiinnung des Arbeitsmarkts in der ,Mitte” der
Qualifikationsprofile, wobei Tatigkeiten mit einem mittleren Qualifikationsprofil ersetzt
werden und es sowohl eine Verschiebung hin zu hoéher qualifizierten als auch zu
niedriger qualifizierten Tatigkeiten gibt (siehe Acemoglu und Autor, 2011). Erhebliche
Verbesserungen der Computertechnologie in den letzten Jahrzehnten haben dabei den
Arbeitgebern immer billigere Maschinen und Software zur Verfligung gestellt, die in
vielen Berufen mit mittlerer Qualifikation wie Buchhaltung, Biiroarbeit oder repetitiven
Produktionsaufgaben  Menschen ersetzen koénnen. Diese technologischen
Verbesserungen ermoglichen es, einige der Routineaufgaben, die nicht direkt durch
Maschinen ausgefiihrt werden kénnen, auszulagern (Autor 2010). Fir Osterreich
finden Hofer, Titelbach und Vogtenhuber (2017) anhand von Daten aus der
Arbeitskrafteerhebung flir den Zeitraum 1994 bis 2015 Belege fiir einen ricklaufigen
Beschaftigungsanteil der mittleren Berufe. Allerdings ist auch der Beschaftigungsanteil
der geringbezahlten Berufe zuriickgegangen und daher gibt es keine starken Hinweise
auf eine Polarisierung. Dennoch ist in Berufen mit einem hohen Anteil an manuellen
Routineaufgaben der Beschaftigungsanteil mit der Zeit zuriickgegangen.

Zusatzlich befeuert wurde die Debatte lGiber mogliche Verluste ganzer Berufsgruppen
durch die, medial stark rezipierte, Studie von Frey und Osborne (2017). In dieser Arbeit
wurden die erwarteten Auswirkungen der zukilinftigen Computerisierung auf den
Arbeitsmarkt in den USA hinsichtlich der Zahl der gefdhrdeten Arbeitsplatze
untersucht. Auf Basis dieser Schatzungen klassifizierten die Autoren rund 47 % der
gesamten US-Beschaftigung als gefahrdet. Diese Arbeit wurde insbesondere dafir
kritisiert, dass sie keine Unterscheidung zwischen den Berufen und den zugrunde
liegenden Tatigkeiten trifft. So kdnnen zwar einzelne Tatigkeiten eines Berufs
automatisierbar sein, dies fiihrt aber nicht dazu, dass der gesamte Beruf verschwinden
muss. Nimmt man diese Differenzierung zwischen Berufen und Tatigkeiten vor, zeigt
sich, dass das Risiko der Computerisierung deutlich abnimmt. Arntz, Gregory und
Zierhahn (2016) schatzen daher, dass im Durchschnitt der 21 OECD-Lander nur 9 %
aller Berufe dem Risiko einer Automatisierung unterliegen. Rein auf Osterreich
bezogene Schatzungen ergeben, dass ebenfalls etwa 9% der Beschiftigten (bzw.
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360.000 Personen) ein Tatigkeitsprofil aufweisen, welches ein hohes Potenzial hat,
durch Maschinen ersetzt zu werden (Nagl, Titelbach und Valkova, 2017).

Untersuchungen, welche ein moégliches Wegfallen bestimmter Berufe oder Tatigkeiten
abschéatzen, unterliegen allerdings immer der Schwéache, nur ein partielles Bild des
gesamten volkswirtschaftlichen Prozesses zu zeichnen, namlich nur den
Verdrangungseffekt neuer Technologien (siehe Arntz, Gregory und Zierahn, 2019). Dem
Strukturwandel immanent ist, dass zwar ein gewisser Anteil an Tatigkeiten oder
Berufen wegfillt, dies jedoch durch andere Tatigkeiten oder Berufe kompensiert wird.
Die Automatisierung und Digitalisierung erhéht durch eine flexiblere Zuordnung der
Tatigkeiten auf die einzelnen Produktionsfaktoren die Produktivitat und tragt dadurch
wiederum zur Nachfrage nach Arbeitskraften in nicht automatisierten Tatigkeiten bei
(Produktivitatseffekt). Die Nettoauswirkung der Automatisierung auf die
Arbeitsnachfrage hangt somit davon ab, ob die Verdrdngungs- oder die
Produktivitatseffekte Uberwiegen. Zusatzlich kann der Verdrangungseffekt der
Automatisierung durch Technologien ausgeglichen werden, die neue Aufgaben
schaffen, bei denen die Arbeitskraft einen komparativen Vorteil hat
(Wiedereinstellungseffekt) (Acemoglu und Restrepo, 2019).

Beziiglich des Einsatzes von Industrierobotern finden sich daher auch international
unterschiedliche Ergebnisse, je nach Wirkung dieser verschiedenen Effekte. Acemoglu
und Restrepo (2017) analysierten den Effekt vermehrten Robotereinsatzes in der
Industrie zwischen 1990 und 2007 auf lokale Arbeitsmarkte in den USA. Die Resultate
deuten darauf hin, dass durch einen zusatzlich eingesetzten Industrieroboter im
Durchschnitt 5,6 Arbeitsplatze verloren gehen und damit auch die Lohnsumme
zuriickgeht. Die Autoren merken an, dass auf Grund der geringen Zahl der Roboter in
der US-Wirtschaft die Anzahl der Arbeitsplatzverluste durch diese bisher begrenzt
ausfiel. Falls sich der Robotereinsatz wie von Experten erwartet entwickelt und es zu
einer Verdrei- bis Vervierfachung des Roboterbestands in der Industrie kommt, ware
mit deutlich starkeren Beschaftigungswirkungen zu rechnen.

Dauth et al. (2017) fiihrten eine entsprechende Analyse fir den Arbeitsmarkt in
Deutschland durch. Im Gegensatz zu Acemoglu und Restrepo (2017) fiir die USA finden
sich fiir Deutschland keine negativen Auswirkungen auf die aggregierte Beschaftigung
resultierend aus gestiegener Anwendung von Industrierobotern. Allerdings zeigen sich
im  Produktionssektor negative Effekte auf die Beschaftigung mit einem
durchschnittlichen Verlust von zwei Arbeitsplatzen pro zusatzlich eingesetztem
Roboter, welche 23 % des Riickgangs von Beschiftigten im industriellen Sektor
zwischen 1994 und 2014 erklaren. Diese Jobverluste konnten jedoch génzlich durch
zusatzliche Arbeitsnachfrage im Dienstleistungssektor kompensiert werden. In
Deutschland veranderte sich durch die Automatisierung zwischen 1994 und 2014 somit
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nur die sektorale Beschaftigungsstruktur. Die Autoren untersuchten auch den Einfluss
der Roboter auf Ebene der individuellen Arbeitsplatze. Die Ergebnisse lassen darauf
schlieBen, dass eine hohere Roboterintensitdt zu einer groBeren Arbeitsplatzstabilitat
fir Beschaftigte fuhrt und der negative Beschaftigungseffekt somit nicht durch
Verdrangungseffekte bereits angestellter Arbeiter, sondern durch eine niedrigere
Anzahl von Neuanstellungen begriindet wird. Vermehrter Robotereinsatz ldsst den
Lohn hochqualifizierter Arbeiter steigen, wahrend niedrig- oder mittelqualifizierte
Arbeitnehmer Lohnriickgange erfahren.

Autor und Salomons (2018) gehen in ihrer Betrachtung der Ersetzung von Arbeit durch
Maschinen Uber die Entwicklung in einzelnen Landern hinaus und bieten einen
Uberblick tiber die Effekte technologischer Innovationen fiir eine Vielzahl an Lindern.
Auch in dieser Arbeit steht im Mittelpunkt, dass die Substitution von Arbeit durch
Kapital nicht zwingend die Gesamtarbeitsnachfrage reduziert, da sie gleichzeitig vier
gegenldufige Reaktionen induziert: eigene Produktionseffekte, branchenibergreifende
Input-Output-Effekte, Verschiebungen zwischen den Branchen und
Endnachfrageeffekte. Die Autoren quantifizieren diese Kanéle (iber vier Jahrzehnte
mittels harmonisierter ldnder- und branchenlbergreifender Daten, wobei die
Automatisierung als branchenspezifische Bewegung der TFP gemessen wird, die iber
die Lander hinweg gleich ist. Autor und Salomons stellen dabei fest, dass
Automatisierung die Beschaftigung verdrangt bzw. den Anteil der Arbeitskrafte an der
Wertschopfung in den Branchen reduziert, aus denen sie stammt (der direkte Effekt).
Im Falle der Beschaftigung werden diese Verluste in der eigenen Branche durch
indirekte Zugewinne in den ,Kundenbranchen“ und durch einen Anstieg der
Gesamtnachfrage aufgehoben. Im Gegensatz dazu werden die Riickgdnge der
Lohnqguote in der eigenen Branche nicht an anderer Stelle ausgeglichen. Der Ansatz der
Autoren erklart einen wesentlichen Teil der Reallokation von Arbeit zwischen
verschiedenen Branchen sowie den aggregierten Riickgang der Lohnquote im Vergleich
zu den vergangenen drei Jahrzehnten. Die Autoren kénnen jedoch keine Erklarung
liefern, warum die Lohnquote in den 2000er Jahren starker zuriickgegangen ist.

Viele empirische Untersuchungen nutzen Datenquellen aus der Vorkrisenperiode, d.h.
zumeist bis zum Jahr 2008. Methodisch vereinfacht dies die Untersuchungen, da die
starken Auswirkungen der Krise auf die Produktivitat das Untersuchungsergebnis nicht
verzerren. Der Nachteil dieser Herangehensweise ist jedoch, dass somit die
Auswirkungen von Automatisierung und Digitalisierung auf die aktuelle Zeitperiode
unbericksichtigt bleiben.

Als Beispiel ist eine vielzitierte Studie von Graetz und Michaels (2018) zu nennen. In
dieser Arbeit wird der langfristige Einfluss eines zunehmenden Industrie-
robotereinsatzes auf Arbeitsproduktivitdt und weitere ZielgroRen auf Branchenebene
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untersucht. Die Analyse bezieht sich dabei auf eine Auswahl an OECD-Ldandern und
untersucht den Einfluss des Roboterbestands je Arbeitsstunde zwischen 1993 und 2007
auf die kumulierten Wachstumsraten der Produktivitdt. Die in diesem Zeitraum
erfolgte Steigerung der Roboterintensitdt (gemessen pro geleistete Arbeitsstunden) in
zahlreichen Sektoren erhohte das jahrliche Produktivitdtswachstum um 0,36
Prozentpunkte und st fur 15% des aggregierten Produktivitditswachstums
verantwortlich. Im Vergleich zum Wachstumsbeitrag von IKT, welcher von O’Mahony
und Trimmer (2009) fiir die EU und die USA auf 0,6 bis 1 % geschatzt wird, fallt der
Beitrag der Industrieroboter etwas geringer aus. Abseits der Arbeitsproduktivitat
fanden die Autoren auch positive Effekte auf die TFP. Die Autoren verwendeten zur
Identifikation eines kausalen Effekts die exogene Variation des Wachstums der
Roboterdichte, welche durch den Anteil an automatisierbaren Arbeitsstunden in der
jeweiligen Branche erklart wird. Zahlreiche Robustheitsanalysen bestarken Graetz und
Michaels (2018) in ihrem Ergebnis, jedoch weisen die Ergebnisse auch darauf hin, dass
der Einsatz von Industrierobotern abnehmende Skalenertrage aufweist.

Um die Wirkungen der Automatisierung auf Produktivitdt und Beschaftigung auch auf
moglichst aktuelle Zeitrdume auszudehnen, wurde die Untersuchung von Graetz und
Michaels (2018) am IHS von Bittschi und Sellner (2018) repliziert und erweitert. Unter
der Verwendung moglichst aktueller Daten (bis zum Jahr 2015) lasst sich feststellen,
dass Investitionen im Bereich Digitalisierung langfristig eine dhnliche Wirkung auf die
Wettbewerbsfahigkeit von Branchen entfalten wie herkdmmliche
Kapitalstockintensivierungen. Kurzfristig geht eine starkere Digitalisierung mit héherer
Produktivitat und geringeren Lohnstlickkosten einher. In dieser Arbeit wurden keine
negativen Auswirkungen der Digitalisierung auf die langfristige
Beschéaftigungsentwicklung gefunden, jedoch Anzeichen auf positive Impulse fir die
Reallohnentwicklung. Diese Ergebnisse deuten darauf hin, dass die Digitalisierung,
dhnlich zu vergangenen technologischen Entwicklungen, zu einer hoherwertigen
Produktion fiihrt, ohne dabei langfristig in groBem MaRe Beschaftigung freizusetzen.

Der Einfluss der Automatisierung auf die Beschéaftigung in der Gesamtwirtschaft oder in
einzelnen Sektoren verdeckt moglicherweise heterogene Wirkungszusammenhange
auf Ebene der einzelnen Unternehmen. Koch, Manuylov und Smolka (2019) fihrten
daher eine empirische Studie Uber die Auswirkungen des Einsatzes von
Industrierobotern auf die Beschaftigung in spanischen Unternehmen zwischen 1990
und 2016 durch. Es zeigt sich, dass die Beschaftigung in Unternehmen, die
Industrieroboter einsetzen, zunahm, wahrend Unternehmen, welche keine Roboter
einsetzten, Beschaftigung abbauten. So stellten die Autoren fest, dass Roboter die
Beschéftigung auf Unternehmensebene generell um rund 10 % erhéhen, wobei sich die
positiven Beschaftigungseffekte bei hoch qualifizierten Arbeitnehmern besonders

54



IHS —Miittelfristige Prognose der 6sterreichischen Wirtschaft 2019-2023

deutlich zeigen. Steigt der Anteil der automatisierten Unternehmen in einer
Wirtschaftsbranche merkbar an, verschwinden vermehrt nicht automatisierte
Unternehmen dieser Branche von Markt.

Bei der Interpretation dieses Ergebnisses ist es auch wichtig zu beachten, dass die
Entscheidung eines Unternehmens, Roboter einzusetzen, von den Merkmalen des
Unternehmens abhangt. So finden Koch, Manuylov und Smolka (2019), dass die
Wahrscheinlichkeit, Industrieroboter einzusetzen, mit Produktivitdit und GroRe des
Unternehmens ansteigt. Zudem weisen international exponierte, also exportorientierte
Unternehmen eine héhere Wahrscheinlichkeit zur Automatisierung auf. Bei gleicher
Produktivitdt hingegen haben wissensintensive Unternehmen, also jene mit einem
hohen Anteil an hoher gebildeten Arbeitskraften, eine geringere Wahrscheinlichkeit
der Automatisierung.

Die Ergebnisse auf Unternehmensebene deuten in Summe daraufhin, dass der digitale
Wandel, dkonomisch betrachtet, als struktureller Wandel auch innerhalb einzelner
Wirtschaftssektoren interpretiert werden kann. Dabei setzen produktivere
Unternehmen vermehrt neue Technologien ein und entziehen damit den
unproduktiven Unternehmen Marktanteile und Produktionsfaktoren (Arbeit, Kapital),
sodass diese letztlich aus dem Markt ausscheiden. Wirtschaftspolitische Instrumente
sollten daher nicht darauf ausgerichtet sein, weniger produktive Unternehmen zu
schitzen, sondern die Grundvoraussetzungen zu schaffen, dass Arbeitnehmer und
Unternehmen vom strukturellen Wandel profitieren kénnen.

7.4  Beschaftigungsstruktur und Produktivitats-
entwicklung in Osterreich

Im Folgenden wird in Anlehnung an Autor und Salomons (2018) die Entwicklung von
Beschaftigung und Produktivitit in Osterreich auf Branchenebene dargestellt. Die
strukturellen Veranderungen der 6sterreichischen Wirtschaft zwischen 1995 und 2018
sind in Tabelle 6 zusammengefasst. Insgesamt wuchs die reale Bruttowertschopfung
aller Wirtschaftszweige durchschnittlich um 1,9 % jahrlich, wobei die eingesetzten
Arbeitsstunden um 0,6 % und die Stundenproduktivitdt um 1,3 % zunahm. Ein Blick auf
die sektorale Verteilung zeigt, dass die Beschaftigung vor allem im IKT-Sektor und bei
den unternehmensbezogenen und freiberuflichen Dienstleistungen expandierte,
wahrend sie im priméaren Sektor und der Industrie (Warenerzeugung, Bergbau, Energie-
und Wasserwirtschaft) schrumpfte. Daraus ergab sich eine ausgeprigte
Anteilsverschiebung der Beschaftigung vom primaren und sekundaren in den tertidren
Sektor der Wirtschaft. Wie in Abbildung 12 ersichtlich, besteht (iber die Sektoren
hinweg  ein negativer = Zusammenhang  zwischen Produktivitats-  und
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Beschaftigungswachstum, wahrend im Aggregat beide GroBen zwischen 1995 und
2018 zunahmen. Die in Autor und Salomons (2018) festgestellten Zusammenhange
zeigen sich somit auch fiir Osterreich und fiir einen Zeitraum, der tiber die Wirtschafts-
und Finanzkrise hinausgeht.

Tabelle 6: Strukturelle Verdinderungen der ésterreichischen Wirtschaft 1995-2018

Durchschnittliches Wachstum Anteilsverdanderung
1996-2018 1995-2018"

.. . BWS>  Arbeits— Stunden— .
ONACE-Abteilungen real stunden produktivitat Arbeitsstunden
Lfind- un_d Forstwirtschaft, 0,9 27 37 59
Fischerei
Warenerzeugung 2,6 -0,2 2,9 -3,0
Bergbau/Energie/Wasser 1,6 -0,6 2,2 -0,4
Baugewerbe/Bau -0,2 0,4 -0,6 -0,3
Handel, Verkehr,

! ! 1,6 0,5 1,1 -0,4
Gastgewerbe/Beherbergung
Information und Kommunikation 3,4 2,6 0,8 1,1
Finanzdienstleistungen 3,3 -0,1 3,5 -0,5
Immobilien 1,7 1,4 0,3 0,2
Unternehmensdienstleistungen 4,0 3,7 0,3 6,4
Verwaltung, Verteidigung,

1,2 1,1 0,0 2,5

Bildung, Gesundheit ! ! ! ’
Kunst, Unterhaltung und sonstige 0,7 1,0 -0,2 0,3
Alle Wirtschaftszweige 1,9 0,6 1,3 0,0

Quelle: Eurostat, eigene Berechnungen. * Veranderung des Anteils der Arbeitsstunden an den Arbeitsstunden der
Gesamtwirtschaft zwischen 1995 und 2018 in Prozentpunkten, > Bruttowertschépfung.
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Abbildung 12: Produktivitét- und Beschdftigungsentwicklung, 1995-2018
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Quelle: Eurostat, VGR Jahresdaten 1995-2018.

7.5  Schlussfolgerungen und Handlungsempfehlungen

In Summe liefert die bisherige Literatur zur Digitalisierung und Automatisierung keine
Anzeichen dafiir, dass Schreckensszenarien hinsichtlich der Arbeitsmarkteffekte
wahrscheinlich sind. Vielmehr zeigen sich Muster, wie sie in einem stdndig
stattfindenden 6konomischen Strukturwandel Ublich sind. Allerdings ist sehr wohl
anzumerken, dass quantitative Untersuchungen nur die Ergebnisse der Vergangenheit
widerspiegeln und es daher keine Gewissheit dariber geben kann, dass zukinftige
Entwicklungen nicht dennoch starke Verwerfungen auf dem Arbeitsmarkt hervorrufen
koénnten. Bisher wurde die in produktiven Wirtschaftsbranchen freigesetzte Arbeit im
Dienstleistungssektor aufgenommen. Eine zukiinftige Fortsetzung dieses Musters ist
ungewiss, da der Einsatz von maschinellem Lernen (klnstliche Intelligenz) nicht auf die
produzierenden Sektoren der Wirtschaft beschrankt ist und auch regelbasierte
Routinetatigkeiten im Dienstleistungsbereich betrifft (siehe Petropoulos et al. 2019).

Der Sozialstaat ist Giber seine Institutionen in der Lage, die negativen Konsequenzen
des strukturellen Wandels abzufedern. Wirtschaftspolitisch empfiehlt es sich aber
auch, dem digitalen Wandel aktiv und unterstitzend zu begegnen. Um einen
reibungslosen Ubergang zu komplexeren und neu entstehenden Tatigkeiten
sicherzustellen, sollten entsprechende BildungsmaRnahmen zur Starkung von
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allgemeinen Kompetenzen umgesetzt werden. Als langfristige MalRnahmen empfehlen
sich der Ausbau der friihkindlichen Forderung und Forderungen im Pflichtschulbereich,
vor allem bei Kindern aus bildungsfernen Schichten. Damit werden die grundlegenden
Voraussetzungen fiir lebensbegleitendes Lernen in den spateren Lebensphasen gelegt.
Zur Unterstlitzung von Personen, deren Arbeitsplatze aufgrund der Digitalisierung
wegfallen, wird der verstarkte Einsatz von Instrumenten der aktiven
Arbeitsmarktpolitik, wie Trainings- und QualifizierungsmaBnahmen, notwendig
werden.

Sollte es zu einem plotzlichen starkeren Beschaftigungsabbau durch den digitalen
Wandel kommen, kdnnte auch die Einrichtung von Arbeitsstiftungen erwogen werden.
Arbeitsstiftungen stellen eine Kombination verschiedener MalRnahmen der aktiven
Arbeitsmarktpolitik dar. So konnen langerdauernde Umschulungs- und Re-
Orientierungsprogramme  zusatzlich zu Unterstitzungsmallnahmen bei der
Arbeitssuche sowie psychologische Betreuung angeboten werden. Als Beispiel fir eine
erfolgreiche Arbeitsstiftung kann die Stahlstiftung, welche im Zuge des massiven
Stellenabbaus der VOEST in den 1980er Jahren gegrindet wurde, genannt werden.
Diese 1987 gegrindete Stiftung wurde von Gebietskorperschaften, Arbeitgebern,
Arbeitnehmern und den betroffenen Arbeitslosen finanziert und hatte eine mittel- bis
langfristige Reintegration in den Arbeitsmarkt zum Ziel. Teilnehmer der Stahlstiftung
wiesen im  Vergleich mit der Kontrollgruppe wesentlich verbesserte
Beschaftigungsperspektiven und Lohne Uber einen Zeitraum von fiinf Jahren nach
Beginn der Malnahme auf (siehe Winter-Ebmer, 2006). Eine Arbeitsstiftung flr
Digitalisierung sollte auf von Arbeitslosigkeit betroffenen Personen mit einem
Qualifikationsprofil, welches ein hohes Automatisierungs- bzw.
Digitalisierungspotenzial aufweist, abzielen.
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Tabellenanhang
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TAB. 1/1: INDIKATOREN DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT (ABSOLUT UND VERANDERUNG GEGENUBER VORJAHR)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
BIP ZU MARKTPREISEN REAL (MRD. €) 318,621 326,749 335,711 340,837 346,148 352,466 357,733 362,715
2,0% 2,6% 2,7% 1,5% 1,6% 1,8% 1,5% 1,4%
BIP ZU MARKTPREISEN NOM. (MRD. €) 356,238 369,899 386,063 399,372 412,988 428,159 442,391 456,352
3,5% 3,8% 4,4% 3,4% 3,4% 3,7% 3,3% 3,2%
DEFLATOR DES BIP (2010=100) 111,806 113,206 114,999 117,174 119,310 121,475 123,665 125,816
1,4% 1,3% 1,6% 1,9% 1,8% 1,8% 1,8% 1,7%
VERBRAUCHERPREISINDEX (2015=100) 100,900 103,000 105,100 106,782 108,597 110,660 112,873 115,018
0,9% 2,1% 2,0% 1,6% 1,7% 1,9% 2,0% 1,9%
ARBEITNEHMER-ENTGELT JE 48,544 49,196 50,275 51,482 52,563 53,824 55,170 56,494
AKTIV-BESCHAFTIGTEN 2,3% 1,3% 2,2% 2,4% 2,1% 2,4% 2,5% 2,4%
UNSELBSTANDIG AKTIV-BESCHAFTIGTE 3502,431 3573,088  3661,127 3716,044  3749,489 3790,733  3819,164  3847,807
(IN 1000 PERSONEN) 1,6% 2,0% 2,5% 1,5% 0,9% 1,1% 0,8% 0,8%
ARBEITSLOSENQUOTE NATIONALE DEF. 9,059 8,509 7,700 7,408 7,417 7,228 7,291 7,305
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,051 -0,550 -0,810 -0,292 0,009 -0,189 0,064 0,014




TAB. 1/2: REALES BIP UND HAUPTKOMPONENTEN (MRD. € VERKETTET AUF BASIS VON VORJAHRESPREISEN REFERENZJAHR 2010)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
PRIVATER KONSUM 164,565 166,934 169,672 172,363 174,948 177,572 180,047 182,557
1,4% 1,4% 1,6% 1,6% 1,5% 1,5% 1,4% 1,4%
OFFENTLICHER KONSUM 63,296 64,225 64,508 64,992 65,642 66,298 66,795 67,296
1,8% 1,5% 0,4% 0,8% 1,0% 1,0% 0,8% 0,8%
BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN 74,232 77,138 79,762 81,535 82,758 84,223 85,257 86,303
4,3% 3,9% 3,4% 2,2% 1,5% 1,8% 1,2% 1,2%
LAGERVERANDERUNGEN 3,516 4,959 4,986 4,786 5,086 5,586 5,786 5,986
IN PROZENT DES BIP 11 15 15 1,4 15 1,6 1,6 17
INLANDSNACHFRAGE 307,073 315,367 321,547 326,301 331,062 336,324 340,524 344,775
2,4% 2,7% 2,0% 1,5% 1,5% 1,6% 1,2% 1,2%
AUSSENBEITRAG 11,638 11,414 14,382 14,766 15,326 16,391 17,459 18,189
IN PROZENT DES BIP 3,7 3,5 4,3 4,3 4,4 4,7 4,9 5,0
BIP ZU MARKTPREISEN 318,621 326,749 335,711 340,837 346,148 352,466 357,733 362,715

2,0% 2,6% 2,7% 1,5% 1,6% 1,8% 1,5% 1,4%




TAB. 1/3: WACHSTUMSBEITRAGE DER REALEN ENDNACHFRAGEKOMPONENTEN (IN PROZENTPUNKTEN)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

PRIVATER KONSUM 0,722 0,744 0,838 0,801 0,759 0,758 0,702 0,702
OFFENTLICHER KONSUM 0,357 0,291 0,087 0,144 0,191 0,190 0,141 0,140
BRUTTOINVESTITIONEN 1,003 1,365 0,807 0,469 0,448 0,572 0,351 0,349
ANLAGEINVESTITIONEN 0,987 0,912 0,803 0,528 0,359 0,423 0,293 0,292
LAGERVERANDERUNGEN 0,029 0,453 0,008 -0,060 0,088 0,144 0,057 0,056
EXPORTE I.W.S. 1,515 2,624 2,519 1,181 1,705 2,286 1,831 1,752
WAREN 0,871 1,972 2,074 0,892 1,324 1,843 1,443 1,355
DIENSTLEISTUNGEN 0,625 0,661 0,468 0,294 0,394 0,469 0,405 0,410
IMPORTE I.W.S. -1,770 -2,695 -1,611 -1,066 -1,541 -1,978 -1,528 -1,547
WAREN -1,268 -1,697 -1,041 -0,732 -1,183 -1,550 -1,158 -1,172
DIENSTLEISTUNGEN -0,497 -0,963 -0,553 -0,329 -0,361 -0,434 -0,371 -0,376

BRUTTOINLANDSPRODUKT 2,040 2,551 2,743 1,527 1,558 1,825 1,494 1,393




TAB. 1/4: INDIKATOREN DER OSTERREICHISCHEN WIRTSCHAFT

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
HAUSHALTSSPARQUOTE 7,8 6,8 7,4 7,4 7,3 7,4 7,2 7,0
ABSOLUTE DIFFERENZEN 1,0 -1,0 0,6 0,0 -0,1 0,1 -0,2 -0,2
INVESTITIONSQUOTE 23,2 23,6 23,9 24,1 24,1 24,0 23,9 23,7
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,5 0,4 0,3 0,2 0,0 -0,1 -0,1 -0,1
REALZINSSATZ -1,04 -0,69 -0,89 -1,58 -1,28 -1,28 -1,20 -0,94
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,38 0,35 -0,20 -0,69 0,30 0,01 0,07 0,26
HVPI - HARMONISIERTER 100,97 103,22 105,41 107,10 108,92 110,99 113,21 115,36
VERBRAUCHERPREISINDEX 1,0% 2,2% 2,1% 1,6% 1,7% 1,9% 2,0% 1,9%
REALLOHNE, BRUTTO 42,862 42,692 42,770 43,064 43,191 43,403 43,616 43,830
JE AKTIV-BESCHAFTIGTEN 1,0% -0,4% 0,2% 0,7% 0,3% 0,5% 0,5% 0,5%
ARBEITSPRODUKTIVITAT 9,097 9,145 9,170 9,172 9,232 9,298 9,367 9,427
JE AKTIV-BESCHAFTIGTEN 0,5% 0,5% 0,3% 0,0% 0,7% 0,7% 0,7% 0,6%
LOHNSTUCKKOSTEN 127,136 128,173 130,628 133,727 135,651 137,917 140,328 142,785
GESAMTWIRTSCHAFT 1,8% 0,8% 1,9% 2,4% 1,4% 1,7% 1,7% 1,8%
ARBEITSLOSENQUOTE EUROSTAT DEF. 6,0 55 49 4,7 4,7 4,5 4,6 4,6
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,3 -0,5 -0,6 -0,2 0,0 -0,2 0,1 0,0
BUDGETSALDO MAASTRICHT (% DES BIP) -1,6 -0,8 0,1 0,3 0,5 0,9 12 1,6
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,5 0,8 0,9 0,1 0,2 0,4 0,3 0,4




TAB. 2: KOMPONENTEN DER NACHFRAGE (MRD. € ZU LAUFENDEN PREISEN)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 178,675 184,524 191,302 197,667 204,243 211,245 218,487 225,755
2,7% 3,3% 3,7% 3,3% 3,3% 3,4% 3,4% 3,3%

KONSUM PRIVATE ORGANISATIONEN 7,694 7,792 8,157 8,445 8,743 9,060 9,334 9,616
OHNE ERWERBSZWECK 3,3% 1,3% 4,7% 3,5% 3,5% 3,6% 3,0% 3,0%
OFFENTLICHER KONSUM 70,266 72,341 74,295 76,648 78,886 81,268 83,351 85,488
3,3% 3,0% 2,7% 3,2% 2,9% 3,0% 2,6% 2,6%

BRUTTOINVESTITIONEN 86,658 92,986 97,987 101,874 105,425 109,488 112,655 115,812
57% 7,3% 5,4% 4,0% 3,5% 3,9% 2,9% 2,8%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 45,560 47,970 50,447 52,330 53,752 55,485 56,797 58,139
9,2% 5,3% 5,2% 3,7% 2,7% 3,2% 2,4% 2,4%

BAUINVESTITIONEN 37,166 39,388 41,925 44,047 45,714 47,328 48,806 50,231
2,1% 6,0% 6,4% 5,1% 3,8% 3,5% 3,1% 2,9%

STATISTISCHE DIFFERENZ -0,177 0,825 0,743 0,755 0,767 0,779 0,791 0,804
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,172 1,003 -0,083 0,013 0,012 0,012 0,012 0,012
INLANDSNACHFRAGE 343,117 358,468 372,482 385,389 398,063 411,841 424,619 437,476
3,6% 4,5% 3,9% 3,5% 3,3% 3,5% 3,1% 3,0%

EXPORTE I.W.S. 186,464 198,758 210,605 217,272 227,228 240,219 251,065 261,960
2,0% 6,6% 6,0% 3,2% 4,6% 5,7% 4,5% 4,3%

IMPORTE LLW.S. 173,343 187,327 197,023 203,289 212,302 223,902 233,292 243,084
2,1% 8,1% 5,2% 3,2% 4,4% 5,5% 4,2% 4,2%

BIP ZU MARKTPREISEN 356,238 369,899 386,063 399,372 412,988 428,159 442,391 456,352
3,5% 3,8% 4,4% 3,4% 3,4% 3,7% 3,3% 3,2%




TAB. 3: KOMPONENTEN DER NACHFRAGE (MRD. € VERKETTET AUF BASIS VON VORJAHRESPREISEN REFERENZJAHR 2010)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 157,761 160,130 162,744 165,347 167,828 170,345 172,730 175,148
1,4% 1,5% 1,6% 1,6% 1,5% 1,5% 1,4% 1,4%

KONSUM PRIVATE ORGANISATIONEN 6,813 6,813 6,938 7,025 7,130 7,237 7,328 7,419
OHNE ERWERBSZWECK 1,4% 0,0% 1,8% 1,3% 1,5% 1,5% 1,3% 1,3%
OFFENTLICHER KONSUM 63,296 64,225 64,508 64,992 65,642 66,298 66,795 67,296
1,8% 1,5% 0,4% 0,8% 1,0% 1,0% 0,8% 0,8%

BRUTTOINVESTITIONEN 77,698 82,047 84,684 86,259 87,785 89,766 91,004 92,254
4,2% 5,6% 3,2% 1,9% 1,8% 2,3% 1,4% 1,4%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 42,237 44,025 45,733 46,739 47,440 48,389 48,994 49,606
7,8% 4,2% 3,9% 2,2% 1,5% 2,0% 1,3% 1,3%

BAUINVESTITIONEN 32,143 33,275 34,214 34,984 35,508 36,041 36,474 36,911
0,4% 3,5% 2,8% 2,3% 1,5% 1,5% 1,2% 1,2%

STATISTISCHE DIFFERENZ 1,414 2,120 2,455 2,448 2,438 2,428 2,418 2,408
ABSOLUTE DIFFERENZEN 0,662 0,705 0,336 -0,008 -0,010 -0,010 -0,010 -0,010
INLANDSNACHFRAGE 307,073 315,367 321,547 326,301 331,062 336,324 340,524 344,775
2,4% 2,7% 2,0% 1,5% 1,5% 1,6% 1,2% 1,2%

EXPORTE I.W.S. 179,494 187,856 196,086 200,049 205,862 213,774 220,226 226,492
2,7% 4,7% 4,4% 2,0% 2,9% 3,8% 3,0% 2,8%

IMPORTE LLW.S. 167,856 176,442 181,705 185,283 190,536 197,383 202,767 208,303
3,4% 5,1% 3,0% 2,0% 2,8% 3,6% 2,7% 2,7%

BIP ZU MARKTPREISEN 318,621 326,749 335,711 340,837 346,148 352,466 357,733 362,715
2,0% 2,6% 2,7% 1,5% 1,6% 1,8% 1,5% 1,4%




TAB. 4: PREISINDIZES (2010 = 100)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

KONSUM PRIVATE HAUSHALTE 113,257 115,234 117,548 119,546 121,698 124,010 126,490 128,894
1,3% 1,7% 2,0% 1,7% 1,8% 1,9% 2,0% 1,9%

OFFENTLICHER KONSUM 111,012 112,637 115,171 117,935 120,176 122,579 124,786 127,032
1,5% 1,5% 2,2% 2,4% 1,9% 2,0% 1,8% 1,8%

BRUTTOANLAGEINVESTITIONEN 111,442 113,248 115,809 118,203 120,189 122,071 123,864 125,570
1,5% 1,6% 2,3% 2,1% 1,7% 1,6% 1,5% 1,4%

AUSRUSTUNGSINVESTITIONEN 107,866 108,961 110,307 111,962 113,305 114,665 115,926 117,201
1,3% 1,0% 1,2% 1,5% 1,2% 1,2% 1,1% 1,1%

BAUINVESTITIONEN 115,629 118,369 122,538 125,908 128,741 131,316 133,811 136,086
1,7% 2,4% 3,5% 2,8% 2,3% 2,0% 1,9% 1,7%

INLANDSNACHFRAGE 111,738 113,667 115,840 118,108 120,238 122,453 124,696 126,887
1,2% 1,7% 1,9% 2,0% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8%

EXPORTE L.W.S. 103,883 105,804 107,404 108,609 110,379 112,371 114,003 115,660
-0,7% 1,8% 1,5% 1,1% 1,6% 1,8% 1,5% 1,5%

IMPORTE LLW.S. 103,269 106,169 108,431 109,718 111,424 113,435 115,054 116,697
-1,3% 2,8% 2,1% 1,2% 1,6% 1,8% 1,4% 1,4%

BIP ZU MARKTPREISEN 111,806 113,206 114,999 117,174 119,310 121,475 123,665 125,816
1,4% 1,3% 1,6% 1,9% 1,8% 1,8% 1,8% 1,7%




TAB. 5: EXPORTE UND IMPORTE LT. VGR (MRD. € ZU LAUFENDEN PREISEN)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
WARENEXPORTE 130,510 139,261 147,802 152,037 159,102 168,766 176,429 183,994
1,0% 6,7% 6,1% 2,9% 4,6% 6,1% 4,5% 4,3%
EXPORTE VON SONSTIGEN 40,411 43,175 45,429 47,380 49,777 52,550 55,209 58,002
DIENSTLEISTUNGEN 4,6% 6,8% 5,2% 4,3% 5,1% 5,6% 5,1% 5,1%
REISEVERKEHR 15,543 16,322 17,374 17,855 18,349 18,903 19,426 19,964
3,9% 5,0% 6,4% 2,8% 2,8% 3,0% 2,8% 2,8%
EXPORTE I.W.S. 186,464 198,758 210,605 217,272 227,228 240,219 251,065 261,960
2,0% 6,6% 6,0% 3,2% 4,6% 5,7% 4,5% 4,3%
WARENIMPORTE 128,574 138,329 145,116 149,206 155,836 164,509 171,146 178,051
1,4% 7,6% 4,9% 2,8% 4,4% 5,6% 4,0% 4,0%
IMPORTE VON SONSTIGEN 36,963 40,496 42,807 44,753 46,903 49,515 52,021 54,653
DIENSTLEISTUNGEN 4,1% 9,6% 57% 4,5% 4,8% 5,6% 5,1% 5,1%
REISEVERKEHR 7,806 8,501 9,100 9,329 9,564 9,877 10,126 10,380
4,4% 8,9% 7,0% 2,5% 2,5% 3,3% 2,5% 2,5%
IMPORTE LLW.S. 173,343 187,327 197,023 203,289 212,302 223,902 233,292 243,084
2,1% 8,1% 5,2% 3,2% 4,4% 5,5% 4,2% 4,2%




TAB. 6: EXPORTE UND IMPORTE LT. VGR (MRD. € VERKETTET AUF BASIS VON VORJAHRESPREISEN REFERENZJAHR 2010)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
WARENEXPORTE 129,532 135,814 142,592 145,587 150,100 156,479 161,565 166,412
2,1% 4,9% 5,0% 2,1% 3,1% 4,3% 3,3% 3,0%
EXPORTE VON SONSTIGEN 36,371 38,081 39,093 39,973 41,172 42,613 43,891 45,208
DIENSTLEISTUNGEN 4,8% 4,7% 2,7% 2,3% 3,0% 3,5% 3,0% 3,0%
REISEVERKEHR 13,465 13,860 14,378 14,486 14,631 14,814 14,962 15,112
2,3% 2,9% 3, 7% 0,8% 1,0% 1,3% 1,0% 1,0%
EXPORTE I.W.S. 179,494 187,856 196,086 200,049 205,862 213,774 220,226 226,492
2,7% 4, 7% 4,4% 2,0% 2,9% 3,8% 3,0% 2,8%
WARENIMPORTE 127,736 133,143 136,544 139,002 143,033 148,397 152,478 156,671
3,2% 4,2% 2,6% 1,8% 2,9% 3,8% 2,8% 2,8%
IMPORTE VON SONSTIGEN 33,483 35,979 37,328 38,355 39,506 40,888 42,115 43,378
DIENSTLEISTUNGEN 4,3% 7,5% 3,8% 2,8% 3,0% 3,5% 3,0% 3,0%
REISEVERKEHR 6,700 7,274 7,732 7,809 7,887 8,006 8,086 8,166
2,7% 8,6% 6,3% 1,0% 1,0% 1,5% 1,0% 1,0%
IMPORTE LLW.S. 167,856 176,442 181,705 185,283 190,536 197,383 202,767 208,303
3,4% 5,1% 3,0% 2,0% 2,8% 3,6% 2,7% 2,7%




TAB. 7: EXPORT- UND IMPORTPREISINDIZES LT. VGR (2010 = 100)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

WARENEXPORTE 100,755 102,538 103,653 104,431 105,997 107,852 109,200 110,565
-1,1% 1,8% 1,1% 0,8% 1,5% 1,8% 1,3% 1,3%

EXPORTE VON SONSTIGEN 111,107 113,375 116,207 118,531 120,902 123,320 125,786 128,302
DIENSTLEISTUNGEN -0,1% 2,0% 2,5% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
REISEVERKEHR 115,439 117,768 120,835 123,251 125,408 127,603 129,836 132,108
1,6% 2,0% 2,6% 2,0% 1,8% 1,8% 1,8% 1,8%

EXPORTE I.W.S. 103,883 105,804 107,404 108,609 110,379 112,371 114,003 115,660
-0,7% 1,8% 1,5% 1,1% 1,6% 1,8% 1,5% 1,5%

WARENIMPORTE 100,656 103,895 106,278 107,341 108,951 110,858 112,243 113,646
-1,8% 3,2% 2,3% 1,0% 1,5% 1,8% 1,3% 1,3%

IMPORTE VON SONSTIGEN 110,391 112,556 114,675 116,682 118,724 121,098 123,520 125,991
DIENSTLEISTUNGEN -0,2% 2,0% 1,9% 1,8% 1,8% 2,0% 2,0% 2,0%
REISEVERKEHR 116,506 116,865 117,702 119,467 121,259 123,381 125,232 127,110
1,7% 0,3% 0,7% 1,5% 1,5% 1,8% 1,5% 1,5%

IMPORTE LLW.S. 103,269 106,169 108,431 109,718 111,424 113,435 115,054 116,697
-1,3% 2,8% 2,1% 1,2% 1,6% 1,8% 1,4% 1,4%

TERMS OF TRADE, GESAMT 100,595 99,656 99,053 98,989 99,062 99,062 99,086 99,111
0,6% -0,9% -0,6% -0,1% 0,1% 0,0% 0,0% 0,0%

TERMS OF TRADE, GUTER 100,098 98,694 97,531 97,289 97,289 97,289 97,289 97,289
0,7% -1,4% -1,2% -0,2% 0,0% 0,0% 0,0% 0,0%




TAB. 8: AUSSENHANDELSVERFLECHTUNG OSTERREICHS (PROZENT BZW. PROZENTPUNKTE)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
IMPORTQUOTE, GESAMT 48,659 50,643 51,034 50,902 51,406 52,294 52,734 583,267
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,680 1,983 0,391 -0,132 0,504 0,888 0,440 0,532
IMPORTQUOTE, GUTER 36,092 37,397 37,589 37,360 37,734 38,422 38,687 39,016
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,757 1,304 0,192 -0,229 0,374 0,689 0,264 0,329
EXPORTQUOTE, GESAMT 52,343 53,733 54,552 54,403 55,020 56,105 56,752 57,403
ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,748 1,391 0,819 -0,149 0,617 1,085 0,647 0,651
EXPORTQUOTE, GUTER 36,636 37,648 38,284 38,069 38,525 39,417 39,881 40,318

ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,889 1,013 0,636 -0,215 0,455 0,892 0,464 0,438




TAB. 9: ARBEITSMARKT (1000 PERSONEN BZW. PROZENT)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

ERWERBSFAHIGE 5612,242  5625,702  5632,878  5632,802  5628,911 5619,510 5605,277  5588,409
BEVOLKERUNG 1,0% 0,2% 0,1% 0,0% -0,1% -0,2% -0,3% -0,3%
ERWERBSQUOTE 78,988 79,815 80,813 81,621 82,356 83,179 84,011 84,851
0,4% 1,0% 1.2% 1,0% 0,9% 1,0% 1,0% 1,0%

ERWERBSPERSONEN 4432,984  4490,172  4552,091  4597,550  4635,723 4674,261  4709,046  4741,824
1,5% 1,3% 1,4% 1,0% 0,8% 0,8% 0,7% 0,7%

INLANDISCHE 3679,503  3692,309  3703,340  3700,420  3704,951 3713,238  3721,596  3734,624
ERWERBSPERSONEN 0,6% 0,3% 0,3% -0,1% 0,1% 0,2% 0,2% 0,4%
AUSLANDISCHES ARBEITS- 753,482 797,863 848,751 897,130 930,772 961,023 987,451  1007,200
KRAFTEANGEBOT 5,8% 5,9% 6,4% 57% 3,8% 3,3% 2,8% 2,0%
SELBSTANDIG 488,800 494,900 498,500 499,497 501,994 504,504 505,766 507,030
ERWERBSTATIGE 1,8% 1,2% 0,7% 0,2% 0,5% 0,5% 0,3% 0,3%
UNSELBSTANDIGES 3944,184  3995,272  4053,591  4098,053  4133,729 4169,756  4203,281  4234,794
ARBEITSKRAFTEANGEBOT 1,4% 1,3% 1,5% 1,1% 0,9% 0,9% 0,8% 0,7%
UNSELBSTANDIG 3502,431  3573,088  3661,127 3716,044  3749,489 3790,733  3819,164  3847,807
AKTIV-BESCHAFTIGTE 1,6% 2,0% 2,5% 1,5% 0,9% 1,1% 0,8% 0,8%
K(U)G-BEZ., ST-DLU UND 84,440 82,208 80,357 78,428 77,644 77,644 77,644 77,644
PRASENZDIENER -1,9% -2,7% -2,7% -2,4% -1,0% 0,0% 0,0% 0,0%
ARBEITSLOSE 357,313 339,976 312,107 303,580 306,596 301,379 306,473 309,343
0,8% -4,9% -8,2% -2,7% 1,0% -1,7% 1,7% 0,9%

ARBEITSLOSENQUOTE NAT.DEF. 9,059 8,509 7,700 7,408 7,417 7,228 7,291 7,305

ABSOLUTE DIFFERENZEN -0,051 -0,550 -0,810 -0,292 0,009 -0,189 0,064 0,014




TAB. 10: EINKOMMENSVERTEILUNG (MRD. € ZU LAUFENDEN PREISEN)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
ARBEITNEHMERENTGELT 170,023 175,782 184,063 191,308 197,083 204,033 210,703 217,378
LAUT VGR 3,9% 3,4% 4, 7% 3,9% 3,0% 3,5% 3,3% 3,2%
BRUTTOBETRIEBSUBERSCHUSS/ 140,890 147,760 154,665 159,665 166,416 173,276 179,694 185,810
SELBSTSTANDIGENEINKOMMEN 3,6% 4,9% 4, 7% 3,2% 4,2% 4,1% 3,7% 3,4%
PRODUKTIONSABGABEN 45,325 46,356 47,335 48,400 49,489 50,850 51,994 53,164
MINUS SUBVENTIONEN 1,5% 2,3% 2,1% 2,3% 2,3% 2,8% 2,3% 2,3%
BIP ZU MARKTPREISEN NOMINELL 356,238 369,899 386,063 399,372 412,988 428,159 442,391 456,352

3,5% 3,8% 4,4% 3,4% 3,4% 3,7% 3,3% 3,2%
PRIMAREINKOMMEN -0,406 -0,982 -2,030 -2,071 -2,112 -2,154 -2,197 -2,241
AUS DEM AUSLAND, NETTO -88,0% 141,8% 106,7% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
ABSCHREIBUNGEN 63,819 66,425 69,080 71,843 74,537 77,519 80,426 83,442
LAUT VGR 3,6% 4,1% 4,0% 4,0% 3,8% 4,0% 3,8% 3,8%
NETTO-NATIONALEINKOMMEN 292,012 302,492 314,953 325,458 336,339 348,486 359,768 370,669
ZU MARKTPREISEN 4,6% 3,6% 4,1% 3,3% 3,3% 3,6% 3,2% 3,0%
LAUFENDE TRANSFERS -3,420 -2,823 -3,760 -3,835 -3,912 -3,990 -4,070 -4,151
AUS DEM AUSLAND, NETTO 8,7% -17,5% 33,2% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0% 2,0%
VERFUGBARES NETTOEINKOMMEN 288,592 299,669 311,193 321,623 332,427 344,495 355,698 366,517

DER VOLKSWIRTSCHAFT 4,5% 3,8% 3,8% 3,4% 3,4% 3,6% 3,3% 3,0%
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