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Kurzdarstellung:

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat erhebliche Unterschiede in der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit
der Mitgliedstaaten des Euroraums und der Europdischen Union offengelegt. Ein Vergleich ausgewahlter
Mitgliedstaaten zeigt, dass sich die Osterreichische Wirtschaft in den vergangenen Jahren innerhalb der
EU-Mitgliedstaaten dufderst gut geschlagen hat. Dies betrifft das Wirtschaftswachstum und insbesondere
das Wachstum der Beschiftigung. Gleichzeitig hat sich die Wettbewerbsposition der osterreichischen
Wirtschaft allerdings in entscheidenden Bereichen deutlich verschlechtert. Die ungiinstige Performance
Osterreichs bei den Lohnstiickkosten, der Inflation, der Arbeitslosigkeit und den o6ffentlichen Finanzen
lasst eine Phase schwachen Wirtschafts- und Beschaftigungswachstums in der nahen und mittleren Frist
erwarten. Aufgrund der weiterhin bestehenden grofien makrookonomischen Ungleichgewichte innerhalb
des Euroraums ist zusatzlich davon auszugehen, dass sich die allgemeinen wirtschaftlichen

Rahmenbedingungen fiir die dsterreichische Volkswirtschaft anhaltend schwierig gestalten werden.
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1. Einleitung

Die Finanz- und Wirtschaftskrise hat erhebliche Unterschiede in der wirtschaftlichen Leistungsfahigkeit
der Mitgliedstaaten des Euroraums und der Europdischen Union offengelegt. Deutlich sichtbar wird die
Heterogenitit der wirtschaftlichen Performance an der Entwicklung der Renditen der langfristigen
Staatsanleihen im Euroraum. Unterschiede in den Renditen der Staatsanleihen spiegeln die Einschiatzung
der langfristigen Soliditat der o6ffentlichen Finanzen in den einzelnen Staaten wider und sind damit auch

ein Indikator fiir deren wirtschaftliche Stabilitdt und Leistungsfahigkeit.

Abbildung 1 stellt die Entwicklung der Renditen fiir Staatsanleihen im Zeitraum 2006 bis Ende des Jahres
2014 dar. Bis Mitte des Jahres 2008 waren nur geringfiigige Abweichungen zwischen den jeweiligen
Renditen zu verzeichnen. Mit dem Ausbruch der Finanzkrise hat sich die Streuung der Renditen jedoch
substanziell ausgeweitet. Dabei haben einerseits Staatsschuldenkrisen in einzelnen Staaten zu zeitweilig

massiven Anstiegen der Risikoprdmien fiir einzelne Staatsanleihen gefiihrt, andererseits haben sich die
Unterschiede in den Renditen dauerhaft erhoht.

Abbildung 1: Renditen fiir langfristige Staatsanleihen
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Quelle: OeNB auf Basis von EZB, Reuters und Eurostat.

Die Entwicklung der Renditen auf Staatsanleihen belegen, dass die Marktteilnehmer mittlerweile eine
dauerhaft differenzierte Einschatzung der wirtschaftlichen Leistungsfihigkeit der Mitgliedstaaten der
Europdischen Union vorgenommen haben. Die Staatsschuldenkrise in einzelnen Staaten haben
verdeutlicht, dass erhebliche wirtschaftliche Ungleichgewichte innerhalb der Mitgliedstaaten der

Europaischen Union bestehen, die den Zusammenhalt der EU und insbesondere des gemeinsamen
Wahrungsraumes bedrohen.
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Osterreich war in den Jahren 2011 und 2012 von erhéhten Risiko-Aufschligen auf die Staatsschuld
betroffen, hat sich jedoch mittlerweile in eine Kerngruppe von Staaten eingefiigt, die nur geringfiigig

hohere Renditen aufweisen als jener Staat der traditionell die niedrigsten Werte aufweist, Deutschland.

Im der vorliegenden Studie wird die Entwicklung zentraler wirtschaftlicher Indikatoren fiir eine
ausgewahlte Zahl von Mitgliedstaten der Europdischen Union in den letzten 10 Jahren analysiert. Dabei
werden zum einen makrodkonomische Leistungsindikatoren und zum anderen wettbewerbsrelevante
Variablen herangezogen. Dies resultiert einerseits in einer Bestandsaufnahme der aktuellen
Leistungsfahigkeit der betrachteten Volkswirtschaft und ermdglicht andererseits eine Einschatzung fiir

den mittelfristigen Wirtschaftsausblick fiir die jeweiligen Staaten.

Die Resultate des empirischen Vergleichs ist fiir Osterreich in zweierlei Hinsicht von hoher Relevanz.
Erstens ermdglicht die empirische Analyse eine Beurteilung der relativen wirtschaftlichen Position und
deren mittelfristige Perspektive innerhalb der Europdischen Union. Zweitens beleuchtet die Analyse den
Status und die Dynamik der wirtschaftlichen Ungleichgewichte innerhalb des Euroraums und der EU und

beleuchtet somit die fiir die 6sterreichische Wirtschaft hochst relevanten Rahmenbedingungen.

2. Wirtschaftliche Performance und
Wettbewerbsfahigkeit ausgewdahlter Mitgliedstaaten

In die vorliegende Analyse werden neben Osterreich, Deutschland, als gréfite und gegenwirtig
dynamischste Volkswirtschaft, Frankreich, zweitgrofite Wirtschaft mit anhaltender wirtschaftlicher
Schwiche, Italien, ein wichtiger Handelspartner Osterreichs mit schwerwiegender Wachstumsschwiche,
die dynamische und reformfreudige Wirtschaft von Schweden, sowie Spanien als ein Mitgliedstaat des

Euroraums, der von der Finanzkrise in besonderem Mafie betroffen wurde, einbezogen.

Als Indikatoren fiir die aktuelle wirtschaftliche Performance werden das reale Bruttoinlandsprodukt und
das Beschiftigungswachstum herangezogen. Zur Beurteilung der preislichen Wettbewerbsfahigkeit der
Volkswirtschaften werden die Inflationsrate und die Entwicklung der nominellen Lohnstiickkosten
verglichen. Als Indikatoren fiir die Position der externen Wettbewerbsfihigkeit der Okonomien werden die
Entwicklung der Exporte, sowie die Leistungsbilanz in Prozent des Bruttoinlandsprodukts verwendet. Die
Arbeitslosenquote bildet die interne Flexibilitit des Arbeitsmarktes ab. Schliefflich werden die
Fiskalindikatoren, Nettofinanzierungssaldo und Bruttoverschuldungsquote zur Einschdtzung der Lage der

Finanzen und der Reformfortschritte im offentlichen Sektor herangezogen.

Die Indikatoren werden fiir den Zeitraum 2005 bis Ende 2014 ausgewiesen. Dieser Zeitraum beinhaltet

somit die Phasen unmittelbar vor und nach der Finanz- und Wirtschaftskrise.
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2.1. Wirtschaftliche Performance

In Abbildung 2 wird die wirtschaftliche Entwicklung durch das reale Bruttoinlandsprodukt (BIP)
abgebildet. Die Werte des BIP wurden fiir die Staaten dabei auf einen Wert von 100 fiir das Jahr 2005

normiert. Die Zeitreihen bilden somit die relative Wachstumsperformance der verglichenen Staaten ab.

Abbildung 2: Entwicklung des realen Bruttoinlandsprodukts seit 2005
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Quelle: Europaische Kommission, AMECO Database

Der Indexwert von 115 fiir Schweden impliziert, dass die schwedische Wirtschaft seit dem Jahr 2005 ein
reales Wachstum von kumuliert 15 Prozent (d.h. ca. 1,5 % pro Jahr) erzielt hat. Schweden hat damit ein
hoheres Wachstum als alle betrachteten Mitgliedstaaten des Euroraum erreicht. Deutschland und
Osterreich weisen eine de-facto identische Wachstumsperformance auf. In beiden Staaten betrug das
Wirtschaftswachstum seit 2005 12 %, wobei Osterreich die Finanzkrise schneller iiberwunden hat,
danach jedoch eine etwas gedampftere Wachstumsentwicklung gegeniiber Deutschland aufwies. Spanien
wies bis zum Jahr 2008 die dynamischste Wachstumsentwicklung unter den betrachteten Staaten auf, war
dann jedoch von einem massiven und anhaltenden Riickgang der Wirtschaftsleistung betroffen. Erst im
Jahr 2014 konnte eine Trendwende geschafft werden. Gegeniiber dem Jahr 2005 ist die
Wirtschaftsleistung in Spanien gerade einmal um 2,5 % angestiegen. Dies ist auf die schwerwiegenden
Folgen der Wirtschaftskrise zuriickzufithren - gegeniiber dem Jahr 2008 ist die spanische Wirtschaft um
mehr als 6 % geschrumpft. Die Wirtschaft Frankreichs hat sich im gesamten Beobachtungszeitraum
deutlich langsamer entwickelt als in den fiihrenden Staaten. In den vergangenen zehn Jahren betrug das
Wachstum 7% und somit kaum mehr als die Halfte des deutschen und 0sterreichischen
Wirtschaftswachstums. Obwohl Frankreich die Finanzkrise relativ unbeschadet liberwunden hat, ist
festzustellen, dass die franzosische Wirtschaft offensichtlich nicht mit dem deutschen Wachstumstempo
Schritt halten kann. Die mit Abstand ungiinstigste Wachstumsperformance weist Italien auf. Schon vor
dem Ausbruch der Finanzkrise blieb das Wirtschaftswachstum hinter den anderen betrachteten
Okonomien zuriick, in der Phase nach der Finanzkrise hat sich die Wachstumsschwiche weiter verfestigt.

Das italienische BIP lag im Jahr 2014 um mehr als 5 % unter dem Vergleichswert des Jahres 2005. Im
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Gegensatz zu Spanien war auch am Ende des Beobachtungszeitraums keine Erholung der Wirtschaft zu

erkennen.

Die Anzahl der Beschiftigungsverhiltnisse wird als zweiter Ergebnisindikator fiir die
Wirtschaftsentwicklung verwendet. Abbildung 3 stellt die Beschaftigungsentwicklung seit 2005 dar, wobei
die Ausgangswerte fiir die verschiedenen betrachteten Mitgliedstaaten auf 100 normiert wurden. Es zeigt

sich im Vergleich zur BIP-Entwicklung ein dhnliches, aber nicht deckungsgleiches Bild.

Abbildung 3: Entwicklung der Beschdftigung seit 2005
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Quelle: Europaische Kommission, AMECO Database

Osterreich weist die mit Abstand giinstigste Beschaftigungsentwicklung unter den dargestellten Staaten
auf. Die Anzahl der Beschiftigungsverhaltnisse ist seit dem Jahr 2005 um 11% angestiegen. Lediglich
Deutschland und Schweden kommen auf eine dhnlich vorteilhafte Entwicklung mit einem Wachstum von
etwa 8 %. Die gute Arbeitsmarktperformance in Osterreich und Deutschland wird zusétzlich dadurch
untermauert, dass der tiefe wirtschaftliche Einbruch im Zusammenhang mit der Finanzkrise kaum Spuren
in der Beschaftigungsdynamik hinterlassen hat. Schweden hatte demgegeniiber einen durchaus kraftigen
zeitweiligen Einbruch in der Beschaftigung zu verarbeiten. Die Beschéftigungsdynamik in Frankreich und
[talien war seit 2005 spiirbar geddmpft. In Frankreich hat die Anzahl der Beschéaftigungsverhaltnisse
lediglich um etwa 2 % % zugenommen in Italien war sogar ein Riickgang um 1 % % zu verzeichnen.
Spanien wies bis zum Ausbruch der Finanzkrise ein sehr dynamisches Beschaftigungswachstum auf,
danach folgte jedoch ein katastrophaler Einbruch. Gegeniiber dem Jahr 2005 ist das Beschaftigungsniveau
in Spanien um 8 % % gesunken, im Vergleich zum Jahr 2008 gar um 15 %. Zwar konnte der Riickgang der
Beschiftigung im Jahr 2014 gestoppt werden, eine Uberwindung der verheerenden Konsequenzen der

Finanzkrise fiir den spanischen Arbeitsmarkt scheint derzeit aber noch nicht in Sicht.

2.2 Internationale Wettbewerbsfahigkeit

Im europdischen Binnenmarkt und einer zunehmend globalisierten Arbeitsteilung kommt der

internationalen Wettbewerbsfahigkeit eine zentrale Rolle fiir die wirtschaftliche Entwicklung zu. In
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Abbildung 4 ist die Entwicklung der Warenexporte seit 2005 dargestellt, wobei die Ausgangsniveaus der
Exporte fiir die jeweiligen Lander mit 100 normiert sind. Die Exportdynamik wurde in hohem Mafie von
der Finanzkrise beeinflusst, die zu einem voriibergehenden starken Einbruch im Auffenhandel gefiihrt hat.

Allerdings haben sich die Exporte nach der Finanzkrise rasch wieder erholt.

Abbildung 4: Exporte von Waren und Dienstleistungen seit 2005
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Quelle: Europaische Kommission, AMECO Database

Deutschland weist mit Abstand das starkste Wachstum bei den Exporten auf. Seit dem Jahr 2005 sind die
Exporte von Waren und Dienstleistungen um 52 % gewachsen. Osterreich konnte bis zum Jahr 2010 mit
der Wachstumsdynamik Deutschlands Schritt halten, seitdem wird jedoch ein spilirbares Zuriickbleiben in
der Exportperformance sichtbar. Osterreich weist ein Wachstum von knapp 43 % auf und liegt damit auch
hinter Spanien (47 %) zuriick. Spanien konnte insbesondere seit dem Jahr 2010 die Exporte deutlich
ausweiten, was auf erfolgreiche Mafinahmen im Bereich der Bewailtigung der Finanzkrise hindeutet.
Frankreich (29 %) und Italien (27%) bleiben bei der Aufienhandelsentwicklung deutlich hinter den
anderen betrachteten Staaten zuriick. Die vergleichsweise schwache Exportleistung ist dabei iiber den
gesamten Beobachtungszeitraum sichtbar. Schweden hat seit 2010 deutlich an Terrain beim

Exportwachstum verloren und liegt etwa im Bereich von Frankreich und Italien.

In Abbildung 5 wird die Entwicklung der Leistungsbilanz dargestellt. Deutschland weist gegenwartig
erhebliche Leistungsbilanziiberschiisse von iiber 7 % auf. Dies spiegelt die hohe internationale
Wettbewerbsfahigkeit der Wirtschaft wider. Schweden wies vor der Finanzkrise noch hohere
Leistungsbilanziiberschiisse aus als Deutschland, die Uberschiisse waren in den vergangenen Jahren
jedoch riicklaufig und liegen mittlerweile bei 5 % des BIP. Osterreich gehort ebenfalls zu der Gruppe von
Staaten, die in den vergangenen zehn Jahren durchgingig Leistungsbilanziiberschiisse erwirtschaften
konnten. Die Uberschiisse lagen dabei etwa bei 2 % %. Chronische jahrliche Leistungsbilanzdefizite von
rund 13% % des BIP, als Indikator flir eine schwache internationale Wettbewerbsposition, weist
demgegeniiber Frankreich auf. Bis 2010 wies auch Italien chronische Leistungsbilanzdefizite auf, diese
konnten jedoch seit 2012 in Uberschiisse iibergefiihrt werden. In den Jahren 2013 und 2014 betrug der

Leistungsbilanziiberschuss Italiens knapp 2 %. Bemerkenswert ist die Veranderung der Leistungsbilanz
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Spaniens. Massive Defizite von 9 % des BIP im Zeitraum 2005-2007 wurden in deutliche Uberschiisse (von
1 bis 2 % des BIP) seit 2012 gedreht.

Abbildung 5: Leistungsbilanz in Prozent des BIP seit 2005
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Quelle: Europaische Kommission, AMECO Database

2.3. Preisliche Wettbewerbsfahigkeit

Eine wesentliche Determinante der internationalen Wettbewerbsfidhigkeit und der wirtschaftlichen
Leistungskraft einer Volkswirtschaft stellt die preisliche Wettbewerbsfihigkeit dar. Insbesondere im
gemeinsamen Wahrungsraum der Europdischen Union kommt dem Verhéltnis von Kosten zu Produktivitat

von Arbeitnehmern und Unternehmen entscheidende Bedeutung zu.

In Abbildung 6 ist die Entwicklung der nominellen Lohnstiickkosten fiir die ausgewahlten Mitgliedstaaten
dargestellt. Die nominellen Lohnstiickkosten bilden die Verdnderung der Arbeitskosten einer
gesamtwirtschaftlichen Outputeinheit ab. Sie beinhalten sowohl die Entwicklung der Lohnkosten als auch

die Produktivitdtsentwicklung.
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Abbildung 6: Nominelle Lohnstiickkosten, 2005=100
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Quelle: Europaische Kommission, AMECO Database

Deutschland weist traditionell eine sehr gedampfte Lohnstiickkostendynamik auf. Bis 2007 waren die
Lohnstiickkosten sogar riicklaufig, seit dem Jahr 2005 sind sie nur um 14 % angestiegen. Allerdings
erzielte Spanien im Zehnjahresvergleich einen noch niedrigeren Anstieg von 8 %. Dies ist auf den starken
Riickgang der Lohnstiickkosten in Spanien seit der Finanzkrise zuriickzufiihren. Es belegt, dass die
spanische Wirtschaft in den vergangenen Jahren deutlich an Wettbewerbsfahigkeit gewinnen konnte.
Deutlich ungiinstigere Lohnstiickkostendynamik gegeniiber Deutschland ist in Frankreich und Italien zu
beobachten. Osterreich weist insbesondere in den letzten Jahren deutlich hohere Anstiege in den
Lohnstiickkosten auf. Seit 2005 sind sie um 20 % angestiegen, damit liegt Osterreich gleichauf mit Italien.

Den starksten Anstieg der Lohnstiickkosten verzeichnete Schweden mit einem Zuwachs von 25 %.

Unterschiede in der gesamtwirtschaftlichen Kosten-Entwicklung wirken in der Regel auf den Preisauftrieb
in einer Volkswirtschaft. Dieser hat wiederum iiber die Lohnverhandlungen Riickkoppelungen auf die
Kostendynamik. Die Inflationsrate ist somit ebenfalls ein wichtiger Indikator fiir die preisliche
Wettbewerbsfahigkeit einer Volkswirtschaft. In Abbildung 7 ist die Entwicklung des HVPI dargestellt.
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Abbildung 7: Harmonisierter Verbraucherpreisindex, 2005 = 100
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Quelle: Eurostat

Seit dem Jahr 2005 war der Preisauftrieb in Schweden mit kumuliert 14 % am niedrigsten. Von den
Mitgliedstaaten des Euroraum wiesen Frankreich und Deutschland mit Werten knapp iiber 15 % die
niedrigsten Werte auf. Deutlich dynamischer hat sich die Inflation in Italien, Spanien und Osterreich
entwickelt. Osterreich gehorte bis 2009 zu den preisstabilsten Landern des Euroraums, mittlerweile
erreicht der Preisauftrieb unter betrachteten Staaten einen Spitzenwert (gleichauf mit Spanien) von
120,6 %.

2.4. Arbeitslosigkeit

Entscheidend fiir die Anpassungsfahigkeit und Performance einer Volkswirtschaft ist ein funktionierender
Arbeitsmarkt, der es ermdoglicht Angebot von und Nachfrage nach Arbeitskraften rasch und effizient
zusammenzufithren. Die Entwicklung der Arbeitslosenquote ist ein bedeutender Indikator fiir die
Funktionsweise des Arbeitsmarkts. Eine niedrige Arbeitslosenquote spiegelt die Fahigkeit einer
Volkswirtschaft wider, laufende strukturelle Anpassungen rasch und mit geringen Reibungsverlusten
vorzunehmen. Die Verbesserung der Funktionsweise der Arbeitsmérkte stellt seit zwei Jahrzehnten einen
zentralen Schwerpunkt der gemeinschaftlichen Wirtschaftspolitik dar. In einer Reihe von Mitgliedstaaten
ist es gelungen, sichtbare Fortschritte bei der Verringerung der Arbeitslosigkeit zu erzielen. Allerdings

bestehen weiterhin erhebliche Unterschiede in der Arbeitsmarktperformance.

In Abbildung 8 ist die Entwicklung der Arbeitslosenquote dargestellt.
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Abbildung 8 : Arbeitslosenquote
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Die Entwicklung der Arbeitslosenquote in den vergangenen zehn Jahren beschreibt anschaulich, die
enormen Unterschiede zwischen den Mitgliedstaaten in der Fahigkeit strukturelle Anpassungen
durchzufithren. Im Jahr 2005 wies Deutschland mit einem Wert von 11,3 % die héchste Arbeitslosenquote
unter den betrachteten Staaten auf. Zehn Jahre spéater ist es Deutschland - trotz der Finanz- und
Wirtschaftskrise - gelungen die Arbeitslosenquote auf den niedrigsten Wert von 5,1 % zu verringern und
damit mehr als zu halbieren. Demgegeniiber ist die Arbeitslosenquote in Spanien von einem Ausgangswert
von etwa 9 % auf liber 24 % im Jahr 2014 explodiert. Deutliche - wenn auch weniger dramatische -
Anstiege der Arbeitslosigkeit waren in Frankreich und Italien zu verzeichnen. In Osterreich und Schweden
blieb die Arbeitslosigkeit in den vergangenen zehn Jahren weitgehend stabil. Osterreich hatte aber
insbesondere in den vergangenen drei Jahren einen merkbaren Anstieg der Arbeitslosenquote zu

verzeichnen.

2.5. Staatsfinanzen

Die Situation der offentlichen Haushalte beeintrachtigt die wirtschaftliche Entwicklung in der
Europdischen Union seit der Finanzkrise in erheblichem Mafie. Im Gefolge des Wirtschaftseinbruchs des
Jahres 2009 wurden teilweise unhaltbare Ungleichgewichte bei den 6ffentlichen Haushalten in einzelnen
Mitgliedstaaten offenbar, die in der Folge das Vertrauen von Marktteilnehmern in die Tragfihigkeit der
staatlichen Haushaltspolitiken nachhaltig beschadigt hat. Gegenwartig stehen die Staaten des Euroraums
vor der Aufgabe, das Vertrauen in die langfristige Finanzierbarkeit der Staatshaushalte

wiederherzustellen.

In Abbildung 9 sind die gesamtstaatlichen Budgetsalden fiir die ausgewahlten Staaten in Prozent des BIP

dargestellt.
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Abbildung 9: Nettofinanzierungssaldo des Gesamtstaats in Prozent des BIP
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Quelle: Europdischen Kommission, AMECO Database.

Schon vor Ausbruch der Finanzkrise wiesen Frankreich und Italien trotz guter wirtschaftlicher
Rahmenbedingungen de facto unhaltbar hohe Budgetdefizite zwischen 3 % und 4 % des BIP auf. Im
Gefolge der Wirtschaftskrise haben sich die Defizite in allen Staaten deutlich ausgeweitet und stiegen etwa
auf 5% in Osterreich und Italien, 7% in Frankreich und tber 10 % in Spanien. Insbesondere der
spanische Staatshaushalt war von den Folgen der Finanz- und Wirtschaftskrise enorm betroffen. Eine
weitgehend solide Entwicklung der Budgetdefizite war in Schweden zu verzeichnen, wo vor der
Finanzkrise deutliche Uberschiisse verbucht werden konnten, Deutschland konnte mittlerweile bereits
einen ausgeglichenen Staatshaushalt wiederherstellen. Die dsterreichischen Staatsfinanzen blieben zwar
weitestgehend innerhalb der im Stabilititspakt vorgegebenen Defizitobergrenze von 3 %, mit einem
durchschnittlichen Defizit von 2,7 % des BIP seit 2005 ist jedoch erheblicher Konsolidierungsbedarf
gegeben.

Mittel- bis langfristig fithren hohe Budgetdefizite zu einem Anstieg der Staatsverschuldung, die in weiterer
Folge - inbesondere bei steigenden Zinssatzen - den Spielraum der Fiskalpolitik einengt. In Abbildung 10

ist die Entwicklung der Staatsschuldenquoten dargestellt.
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Abbildung 10: Staatsverschuldung in Prozent des BIP
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Quelle: Europaische Kommission, AMECO Database

Die Wirtschafts- und Finanzkrise hat zu einem teilweise dramatischen Anstieg der Staatsverschuldung
gefithrt. In Spanien stieg etwa die Verschuldung von 35 % auf knapp 100 % des BIP, in Frankreich liegt die
Staatsverschuldung bei 95 %, in Italien mittlerweile bei sogar tiber 130 %. Selbst Deutschland liegt mit
einer Schuldenquote von knapp 75 % des BIP sehr weit von der laut Stabilitdtspakt zuldssigen Obergrenze
von 60 % entfernt. Die Schuldenquote Osterreich ist mittlerweile {iber 80 % angestiegen und hat somit
ebenfalls ein hochst beunruhigendes Ausmafd erreicht. Lediglich die Situation Schwedens bildet eine
16bliche Ausnahme. Trotz Finanz- und Wirtschaftskrise ist die Staatsschuldenquote von knapp 50 % des
BIP im Jahr 2005 auf 40 % im Jahr 2014 zuriickgegangen.

3. Bewertung der Ergebnisse

Die dargestellte Dynamik von volkswirtschaftlichen Indikatoren fiir ausgewidhlte Mitgliedstaaten der
Europdischen Union erlaubt erstens eine Bewertung der volkswirtschaftlichen Wettbewerbsposition
Osterreichs. Zweitens erméoglichen die Daten auch eine Einschitzung der makrodkonomischen Stabilitit
des Euroraums. Innerhalb eines Wahrungsraums stellen persistente bzw. sogar steigende
makrookonomische  Ungleichgewichte  eine  ernsthafte = Bedrohung der  wirtschaftlichen

Entwicklungsmaoglichkeiten dar.
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3.1. Volkswirtschaftliche Wettbewerbsposition Osterreichs

In der jiingeren Vergangenheit wurde die Giite des Wirtschaftsstandorts Osterreichs wiederholt
leidenschaftlich und kontroversiell diskutiert. Einerseits wiesen skeptische Stimmen auf den Riickfall
Osterreichs in Standort-Rankings hin und sahen den Wirtschaftsstandort Osterreich substanziell
geschadigt. Auf der anderen Seite fiihrten Kommentatoren die vorziiglichen makrodkonomischen

Ergebnisse der dsterreichischen Wirtschaft fiir die intakte Wettbewerbsposition ins Treffen.

Der vorliegende Vergleich der Entwicklung wesentlicher makrodkonomischer Variablen fiir die
vergangenen zehn Jahre zeigen, dass die beiden fundamental gegensatzlichen Einschatzungen tatsachlich
durch empirische Daten belegt werden kénnen. So ist einerseits festzuhalten, dass Osterreich innerhalb
der EU Spitzenwerte bei Wirtschafts- und insbesondere bei Beschaftigungswachstum erreicht hat. Die
hervorragende Leistungsfihigkeit der Osterreichischen Wirtschaft ist zweifellos bis in die aktuelle

Gegenwart dokumentiert.

Auf der anderen Seite haben sich aber einige wesentliche makrodkonomische Gréfien vergleichsweise
ungiinstig entwickelt. Es sind dies gerade jene Faktoren, die fiir wirtschaftliche Entwicklung Osterreichs in
der nahen bis mittleren Zukunft von entscheidender Bedeutung sind. So hat die dsterreichische Wirtschaft
bei der Lohnstiickkosten-Entwicklung in der jlingeren Vergangenheit nicht nur gegeniiber Deutschland
sichtbar an Boden verloren. Der Riickfall in der preislichen Wettbewerbsfahigkeit ist insbesondere an der
Inflations-Dynamik ablesbar, wo Osterreich fiir das letzte Jahrzehnt mittlerweile den héchsten
Preisauftrieb gemeinsam mit Spanien aufweist. Bei den 6ffentlichen Finanzen profitierte Osterreich von
einer historischen giinstigen Ausgangsposition, die jedoch nicht geniitzt wurde um die notwendige
Budgetkonsolidierung ziigig voranzutreiben. Die verspatete Restrukturierung des osterreichischen
Bankensektors fiihrt zu zeitverzdgerten Belastungen fiir den 6ffentlichen Sektor und ldsst Osterreich auch
in diesem Bereich zuriickfallen. SchlieRlich hat Osterreich auch seine Position als EU-Mitgliedstaat mit der
niedrigsten Arbeitslosenquote verloren. Dies ist ebenfalls ein Beleg, dass in den vergangenen Jahren

erforderliche Reformen in Osterreich nur mangelhaft angegangen wurden.

Der Riickfall der oOsterreichischen Wirtschaft in wettbewerbsrelevanten Bereichen hat bereits erste
Riickwirkungen auf die relative Performance Osterreichs. Das Exportwachstum Osterreichs ist in der
jingeren Vergangenheit bereits merkbar gegeniiber Deutschland zuriickgefallen auch beim

Wirtschaftswachstum gerit Osterreich aktuell bereits ins Hintertreffen.

Die vorliegenden Befunde ergeben einen unangenehmen Ausblick fiir die weitere Wirtschafts- und
Beschaftigungsentwicklung Osterreichs. Verschlechterungen in der internationalen preislichen
Wettbewerbsfahigkeit wirken sich mit Zeitverzogerung nachteilig auf das Wirtschaftswachstum aus.
Erfahrungsgemaf? sind die Folgewirkungen fiir die betroffene Volkswirtschaft anhaltend und nur mithsam

zu korrigieren.
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3.2. Wachstum und Stabilitat im Euroraum

Persistente makrodkonomische Ungleichgewichte stellen im gemeinsamen Wahrungsraum des Euroraums
ein bedeutendes Hindernis fiir die Wachstumsdynamik dar. Durch die einheitliche Geldpolitik entféllt ein
wesentlicher Anpassungsmechanismus - der Wechselkurs - bei Unterschieden in der
Wettbewerbsfahigkeit zwischen den Mitgliedstaaten. Zudem engt der Stabilitdtspakt die Moglichkeiten der
Fiskalpolitik als Ausgleichsmechanismus ein. Die Anpassungen miissen daher iiber entsprechende
Flexibilitat auf den Arbeitsméarkten, iiber Léhne und Arbeitsmigration erfolgen. Die vorliegenden Daten
iiber die wirtschaftliche Entwicklung in den betrachteten Mitgliedstaaten weisen darauf hin, dass die
erforderliche Konvergenz der makrodkonomischen Rahmenbedingungen im Euroraum bis dato nur
ungeniigend erreicht werden konnte. Positiv ist zu vermerken, dass es Spanien gelungen ist die
bestehenden massiven Ungleichgewichte im Bereich der Aufienhandelsposition und der offentlichen
Finanzen teilweise zu korrigieren. Weiterhin bestehen aber in Spanien substanzielle Defizite in der
Funktionsweise des Arbeitsmarktes. Dies deutet darauf hin, dass in diesem Bereich notwendige
Reformschritte ausstidndig sind. In Italien waren die Reformschritte bislang nicht ausreichend, um die
bestehenden Wettbewerbsdefizite der Wirtschaft zu korrigieren. Ahnlich ist die Lage in Frankreich zu
beurteilen. Die franzdsische Wirtschaft kann weder bei Wachstumsperformance noch bei der
internationalen Wettbewerbsfahigkeit mit der dominierenden deutschen Wirtschaft Schritt halten. Eine
langerdauernde Wachstumsschwache in Frankreich und Italien scheint daher unausweichliche
Konsequenz der strukturellen Schwichen der jeweiligen Wirtschaft zu sein. Die mangelnden
wachstumsférdernden Krafte in Spanien, Frankreich und Italien schlagen zudem negativ auf die
offentlichen Finanzen in diesen Landern durch. Trotz bestehender Anstrengungen erscheint das Erreichen
eines einigermafden ausgeglichenen Staatshaushaltes in diesen Staaten derzeit schwer erreichbar. Die
Schwierigkeiten bei der Budgetkonsolidierung hemmen zusatzlich die Wachstumsdynamik in diesen
Lindern. Innerhalb der Staaten des Euroraum fillt nunmehr auch Osterreich bei Wettbewerbsfihigkeit
deutlich hinter Deutschland zurtick. Angesichts dieser Ausgangsposition ist davon auszugehen, dass sich
die anhaltende Wachstumsschwache in der Europadischen Union in den kommenden Jahren fortsetzen
wird. Aufgrund der soliden Wettbewerbsposition der deutschen Wirtschaft werden sich die Unterschiede
in der wirtschaftlichen Performance zwischen den Mitgliedstaaten in den kommenden Jahren tendenziell
verfestigen. Selbst wenn die erforderlichen Reformen in einzelnen Staaten durchgefiihrt werden, ist davon

auszugehen, dass sich der Konvergenzprozess langwierig gestalten wird.

3.3. Resiimee und Empfehlungen

Trotz einer im europdischen Vergleich aktuell vorziiglichen Positionierung der dsterreichischen Wirtschaft
sind die mittelfristigen Aussichten als sehr ungiinstig einzuschitzen. Die 6sterreichische Wirtschaft in den
vergangenen zehn Jahren nicht nur gegeniiber Deutschland erhebliche Einbuflen in der
Wettbewerbsfahigkeit erlitten. Der kontinuierliche Verlust an Wettbewerbsfihigkeit hat das
Wachstumspotenzial der dsterreichischen Wirtschaft deutlich abgesenkt, sodass in den kommenden
Jahren vergleichsweise niedrige Zuwachsraten bei Wertschépfung und Beschaftigung zu erwarten sind.
Zudem bleiben die Unterschiede in der Wettbewerbsfahigkeit zwischen den Mitgliedern des Euroraum
hartndckig hoch. Dies fiihrt dazu, dass fiir den Euroraum generell von einer sehr gedampften
Wachstumsentwicklung auszugehen ist. Dies impliziert, dass ein weiterer dampfender Effekt auf die

osterreichische Wirtschaft von einer ungiinstigen gesamteuropéischen Entwicklung ausgeht.



14 - Osterreichs Wirtschaft am Scheideweg Ecq

Angesichts dieser Vorzeichen wire eine offensive Standortstrategie in Osterreich angezeigt. Ein
wesentliches Augenmerk sollte dabei auf die Eindimmung der anhaltend hohen Inflation und den
mittlerweile beunruhigenden Anstieg der strukturellen Arbeitslosigkeit gelegt werden. Zur Schaffung von
Spielraum fiir offentliche Zukunftsinvestitionen ist es zudem empfehlenswert die erlahmten
Anstrengungen zur Konsolidierung der offentlichen Haushalte zu reaktivieren. Die Reformanstrengungen
in den Problembereichen sollten ehestmdglich intensiviert werden, weil der Riickfall in der
Wettbewerbsposition das Wachstumspotenzial der dsterreichischen Wirtschaft beeintrachtigt und somit

die erforderlichen Anpassungen zusétzlich erschwert.
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