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Konjunkturstabilisierung auf
niedrigem Niveau

Die Weltwirtschaft befindet sich weiterhin im
Abschwung. Das ifo Weltwirtschaftsklima hat
sich im vierten Quartal weiter eingetribt. In den
Industrielandern, vor allem in den USA, ver-
schlechterten sich insbesondere die Aussichten
fur die nachsten sechs Monate. In den Schwel-
lenlandern, vor allem in Asien, wurde insbeson-
dere die aktuelle Lage ungtinstiger beurteilt. Es
gibt aber auch Anzeichen fir eine Festigung der
globalen Konjunktur. So hat sich der Einkaufs-
managerindex fur das Verarbeitende Gewerbe in
den letzten Monaten stabilisiert, und der Index
fur den Dienstleistungssektor blieb im Wachs-
tumsbereich. Der Welthandel leidet unter dem
Handelskonflikt zwischen den USA und China
sowie der wirtschaftspolitischen Unsicherheit,
nicht zuletzt im Zusammenhang mit dem Brexit.
Das Welthandelsvolumen ist im Durschnitt der
ersten neun Monate im Vorjahresvergleich um
0,4 % gesunken, aber im dritten Quartal gegen-
Uber dem Vorguartal um 0,5% gestiegen.

In den USA stieg das saisonbereinigte Bruttoin-
landsprodukt (BIP) im dritten Quartal wie bereits
im zweiten um 0,5 %. Positive Wachstumsbei-
trage kamen vom privaten und vom 6ffentlichen
Konsum, wéhrend die Investitionen leicht san-
ken. Die Importe stiegen etwas starker als die
Exporte. In Japan erhdhte sich die Wirtschafts-
leistung zwischen Juli und September um 0,1%,
nach 0,4 % im zweiten Quartal. Aufgrund von
Vorzieheffekten vor der Mehrwertsteuererho-
hung zum 1. Oktober wuchs der private Konsum
recht kraftig. Hingegen gingen die Exporte we-
gen der Handelskonflikte deutlich zuriick. In
China nahm das saisonbereinigte BIP im dritten
Quartal um 1,5% zu, nach 1,6% im zweiten
Quartal Im Vorjahresvergleich ging das Wachs-
tum von 6,2 % auf 6,0 % und damit auf den nied-
rigsten Anstieg seit 27 Jahren zuriick. Der Han-
delskonflikt mit den USA und eine sich abschwa-
chende Binnennachfrage belasten die Konjunk-
tur. Im Euroraum ist das BIP im dritten Quartal
wie bereits im zweiten um 0,2 % gestiegen; in
der EU28 nahm das BIP im dritten Quartal um
0,3 % zu, nach 0,2 % im zweiten Quartal. In Mit-
tel- und Osteuropa blieb das Wachstum kréaftig.
In Spanien und Frankreich nahm die Wirtschafts-
leistung um 0,4 % bzw. 0,3 % zu, in Deutschland
und Italien jeweils um 0,1 %.
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In Osterreich stieg das saisonbereinigte BIP
(Trend-Konjunktur-Komponente) im  dritten
Quartal wie bereits im zweiten um 0,2 % (Euros-
tat-Berechnung: jeweils 0,1 %). Der private und
der offentliche Konsum blieben die Konjunktur-
stiitzen. Hingegen sanken die Ausrlstungsin-
vestitionen, und bei den Bauinvestitionen
schwéchte sich die Dynamik ab. Die Exporte und
die Importe erhéhten sich etwa im selben Aus-
mal3. Dabei war die Dynamik etwa so hoch wie
im zweiten Quartal, aber deutlich geringer als im
Jahr 2018. Wegen der globalen Nachfrage-
schwéche beschleunigte sich der Riickgang der
Wertschdpfung im Verarbeitenden Gewerbe von
0,1 % im zweiten auf 0,4 % im dritten Quartal. In
der Bauwirtschaft stieg die Wertschdpfung wei-
terhin, aber nur noch um 0,1 %. Hingegen blieb
die Dynamik im konsumorientierten Dienstleis-
tungsbereich kraftig.

Auch in Kéarnten schwécht sich die Konjunktur
ab. Der Produktionsindex fur den produzieren-
den Bereich war im Durchschnitt der Monate
Janner bis August um 4,0 % hoher als im glei-
chen Zeitraum des Vorjahres (Osterreich im Zeit-
raum Janner bis September: 2,6 %). In den letz-
ten drei Monaten ging die Produktion im Vorjah-
resvergleich zurtick, wobei sich der Abschwung
beschleunigte. In der Sachgitererzeugung sank
die Produktion im Durschnitt der ersten acht Mo-
nate des Jahres in Kérnten um 1,6 %, wahrend
sie in ganz Osterreich noch um 0,7 % stieg. In
der Bauwirtschaft blieb die Produktion sehr kréaf-
tig. In Kérnten nahm der Produktionsindex um
17,2 % und in ganz Osterreich um 5,8 % zu
(Hochbau: Kéarnten 17,6 %, Osterreich 6,5 %,
Tiefbau: Karnten 13,9 %, Osterreich 2,0 %). Die
Branchenumfrage der Industriellenvereinigung
deutet auf eine weitere Eintriibung der Industrie-
konjunktur in Kéarnten hin. Bei der jingsten Um-
frage im dritten Quartal beurteilten die Unterneh-
men vor allem die Zukunftsaussichten skeptisch.
Dies betrifft die Produktion, die Auftragslage und
die Beschaftigung. Das KIHS erwartet derzeit,
dass das reale Bruttoregionalprodukt in Karnten
im Jahr 2019 um 1,4 % und damit etwas schwa-
cher als im Bundesdurchschnitt steigt. Die Risi-
ken sind aufgrund der wirtschaftspolitischen Un-
sicherheit deutlich abwaérts gerichtet.

Klaus Weyerstral
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Interview mit Martin Wagner

i
Univ.-Prof. Dipl.-Ing. Dr. Martin Wagner ist seit
1.10.2019 am Institut fur Volkswirtschaftslehre
der Alpen-Adria-Universitat (AAU) Klagenfurt.
Das Interview mit ihm (MW) fuhrte Norbert
Wohlgemuth (NW).

NW: Warum hast Du Dich entschieden an die
AAU zu kommen?

MW: Der Wechsel an die AAU hatte mehrere
Grunde. Zum Einen die Riickkehr nach Oster-
reich und zum Zweiten die Gestaltungsmdoglich-
keiten hier. Damit meine ich zuerst natirlich die
Chancen an der AAU, aber auch jene darlber
hinaus — z.B. die Kombination meiner Tatigkeit
an der Universitat mit meiner Teilzeittatigkeit als
Chief Economic Advisor in der slowenischen
Notenbank, in welcher ich bis Ende 2018 Chief
Economist und Executive Director war. Ich
denke, dass die Region, Stichwort Alpen-Adria-
Raum, vielfaltige Mdglichkeiten der Koopera-
tion in Lehre und Forschung bietet. Von der Le-
bensqualitéat miissen wir ja gar nicht reden.

NW: An welche konkreten Kooperationsmog-
lichkeiten denkst Du dabei?

MW: Im universitdren Bereich verfolge ich der-
zeit primér zwei Kooperationsvorhaben. Einer-
seits engagiere ich mich bei der Etablierung ei-
nes mdoglichen Masterstudienganges Wirt-
schaftsmathematik, der als Dual Degree Studi-
engang mit einer oder mehreren Partnerunis in
der Region gestartet werden kénnte. Anderer-
seits bin ich seit vielen Jahren Gastprofessor an
der Universitat Ljubljana, mit welcher ich vielfal-
tige Kooperationsmdglichkeiten sehe, nicht zu-
letzt im CESEE-Net. Beide Projekte sind fir
mich von entscheidender Bedeutung, da das
Institut fir VWL an der AAU bis jetzt lediglich
.Zulieferer® fur Betriebswirtschaftsstudien ist.
Das ist natlrlich ein gravierender strategischer
Nachteil fur uns als Institut und Forschungs-
statte, den wir durch neue Studiengénge und
Kooperation auszugleichen versuchen wollen.
Ich glaube, dass eine fundierte wirtschaftswis-
senschatftliche und methodische Ausbildung vor
dem Hintergrund der Schlagworte Digitalisie-
rung, Big Data, etc. von immer gréRerem Nut-
zen sein wird. Ein Wirtschaftsmathematikstu-
dium kann hier ein echter Gewinn sein. Bezlg-
lich der Kooperation auf Doktoratsniveau gibt es

auch lose Gesprache mit Graz; und natirlich
mit Ljubljana.

NW: Wie siehst Du die Forschungslandschaft
und die Kooperationsmoglichkeiten in Karnten
innerhalb und auf3erhalb der AAU?

MW: Gut, ich bin jetzt erst seit zwei Monaten vor
Ort und daher vielleicht nicht Gber alles infor-
miert. AuBerhalb der AAU habe ich bis jetzt erst
wenige Kontakte geknipft, méchte dies aber
andern. Ein wichtiger Player fur die angewandte
wirtschaftswissenschaftliche Forschung kann
natdrlich das KIHS sein. Leider gibt es fur das
Institut derzeit keine Basisfinanzierung. Das
halte ich fur einen Fehler, denn Wirtschaftskom-
petenz vor Ort zu haben ist fiir eine dynamische
Region ein wesentliches Asset. Wir beide, lie-
ber Norbert, haben auch schon dariiber geplau-
dert, ob und wie es gelingen kénnte, dem KIHS
neuen (finanziellen und inhaltlichen) Schub zu
verleihen. Ich bin selbst gerne bereit mich hier
einzubringen. Ein erster Schritt kdnnte sein, die
moglichen Benefits den offentlichen und priva-
ten Entscheidungstragern nochmal naher zu
bringen. Dartiber hinaus ware meines Erach-
tens das KIHS auch eine wunderbare Plattform
fir wirtschaftswissenschaftlichen Gedanken-
austausch, der mir personlich hier zu wenig
stattfindet.

NW: Was mochtest Du in den nachsten fiinf
Jahren erreichen.

MW: Viel - und zwar sowohl in der Lehre als
auch in der Forschung. Grundsatzlich méchte
ich dazu beitragen, die Lehre an der AAU star-
ker an die Forschung anzubinden. Es ist viel-
leicht etwas verfriiht das zu sagen, aber in man-
cherlei Hinsicht scheint mir die AAU naher an
einer Fachhochschule zu sein als an einer fiih-
renden Universitat. Das halte ich fir suboptimal:
die wohl dynamischste Wirtschaftsregion Si-
licon Valley hat sich um eine fiihrende For-
schungsuniversitat (Stanford) — mit einem der
besten VWL-Institute und einer der besten Bu-
siness Schools (um auf meine Fakultat Bezug
zu nehmen) — entwickelt und nicht um eine
Fachhochschule. Bewusstsein zu schaffen fir
den raschen technologischen Wandel und
seine Implikationen fir forschungsgeleitete,
guantitativ orientierte Ausbildung steht bei mir
demgemaR ganz oben auf der Agenda. Oster-
reich ist ein ressourcenarmes Hochlohn- und
damit Hochpreisland. Das kann nur so bleiben,
wenn es weiterhin gelingt entsprechend hoch-
qualitative Guter und Dienstleistungen zu pro-
duzieren. Dafir brauchen wir Forschung und
Entwicklung auf héchstem Niveau. Bezuglich
der Forschung ist mein Ziel, &hnlich wie bei mei-
ner Professur an der TU Dortmund, eine inter-
national kompetitive und sichtbare Forschungs-
gruppe zu unseren Themen zu etablieren.

Der Lebenslauf von Prof. Wagner ist auf
https://www.aau.at/volkswirtschaftslehre/team/univ-prof-dr-
martin-wagner/ verfugbar.
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Kommentar:
,Kassen voll, Land kaputt“?

Die Eintribung der konjunkturellen Entwicklung
in den vergangenen Monaten hat zu Rufen
nach zusatzlichen Ausgaben der offentlichen
Hand gefihrt, um die wirtschaftliche Dynamik in
Europa wieder zu beleben. Ganz im Sinne des
Keynesianismus werden hohere staatliche In-
vestitionen gefordert, zumal die Europaische
Zentralbank (EZB) ihr Pulver bereits verschos-
sen hat und damit als wirtschaftspolitisches In-
strument nur noch die Fiskalpolitik in Frage
kommt. So gesehen ist es nicht Uberraschend,
wenn die EZB-Prasidentin Lander mit budgeta-
rem Spielraum (vor allem Deutschland und die
Niederlande, auch Osterreich?) zu hoheren
staatlichen Ausgaben auffordert. Damit soll eine
bessere Balance zwischen Geld- und Fiskalpo-
litik hergestellt und vor allem Infrastrukturpro-
jekte, Digitalisierung und Klimaschutzbemihun-
gen (z.B. der geplante ,Green Deal" der neuen
Europaischen Kommission) vorangebracht wer-
den.

Dieses Argument erscheint auf den ersten Blick
plausibel, ist jedoch nicht tberzeugend, nicht
nur, weil der Stabilitdts- und Wachstumspakt
der Verschuldung Grenzen setzt. In Deutsch-
land, das knapp an einer technischen Rezes-
sion vorbeischrammt, maskiert das sparliche
Wachstum zwei widerspriichliche Entwicklun-
gen: Einerseits ist das stark exportorientierte
Segment der Wirtschaft von schwacher Nach-
frage und Unsicherheit in Zusammenhang mit
dem Brexit und dem Handelskonflikt zwischen
den USA und China dominiert. Dazu kommen
strukturelle Veréanderungen in der Automobilin-
dustrie (Elektromobilitdt und autonomes Fah-
ren), die sich auch auf Osterreich auswirken
werden. Andererseits ist die Lage im auf den In-
landsmarkt konzentrierten Segment der Wirt-
schaft, also vor allem des Dienstleistungssek-
tors, nach wie vor gut, was zu niedriger Arbeits-
losigkeit und hohem Auslastungsgrad fiihrt.

Die Lehre aus jahrelanger extrem lockerer
Geldpolitik ist, dass ein Stimulus nicht ausreicht
(moglicherweise auch gar nicht notwendig ist),
um die Barrieren, die die wirtschaftliche Perfor-
mance in Europa behindern, zu entfernen. Die
unerwinschten Nebenwirkungen negativer
Zinssatze und quantitativer Lockerung dirften
die erhofften Effekte sogar Ubersteigen. Zu die-
sen Nebenwirkungen gehéren das Enteignen
von Sparern, das Eingehen von exzessiven Fi-
nanzrisiken, das Aufpappeln von Zombiunter-
nehmen, die in einem ,normalen” Zinsumfeld
pleitegehen wiirden, sowie eine damit einherge-
hende fehlgeleitete Ressourcenallokation (z.B.
Blasenbildung bei Immobilien und Aktien,
wodurch die Ungleichheit weiter zunimmt).

Der Wahrung fiskalischer Flexibilitdt sollte gro-
Rerer Stellenwert beigemessen werden, denn

der aktuelle Schwécheanfall der Wirtschaft ist
mit der Krise vor 10 Jahren nicht vergleichbar.
So wird z.B. fur Osterreich weiterhin ein Wirt-
schaftswachstum in etwa im Einklang mit dem
Wachstum des Produktionspotenzials erwartet,
auch fir den Euroraum geht die OECD in ihrem
aktuellen  Wirtschaftsausblick von einem
Wachstum von mehr als ein Prozent in den Jah-
ren 2020 und 2021 aus. In den Vereinigten
Staaten wurde kurzlich das Wachstum fir das
dritte Quartal nach oben revidiert. Da ein Stimu-
lus angesichts der Unsicherheit im Zusammen-
hang mit den internationalen Handelskonflikten
wenig bewirken kann, erscheint es nahelie-
gend, das Pulver der Fiskalpolitik bis auf Weite-
res im Trockenen zu halten.

Design und Zeitpunkt von fiskalpolitischen Maf3-
nahmen wollen gut Uberlegt sein, wenn sie ihre
Wirkung entfalten sollen. Zwar ist die verzo-
gerte Wirkung der Fiskalpolitik zu beachten,
aber voreiliger Stimulus kénnte langst fallige
Strukturreformen l[a&hmen — wie das bereits die
expansive Geldpolitik getan hat. Strukturrefor-
men sind allerdings fiir dauerhaften Wohlstand
unerlasslich. Fur Karnten koénnte das z.B. be-
deuten, das Chaos im Bildungswesen zu been-
den und im Gesundheitsbereich eine bessere
Fokussierung vorzunehmen — MafRhahmen, die
mit Einspareffekten bei gleichzeitig besserer
Performance einhergehen wirden. Der Lan-
desrechnungshof schlagt diesbezliglich zahlrei-
che Malnahmen vor, die umgesetzt werden
kdnnten, ohne die Landesschulden weiter in die
Hohe zu treiben.

Ein koordinierter Einsatz von Fiskal- und Geld-
politik ist wichtig und richtig. Die beiden Berei-
che sollten aber weiterhin klar getrennt bleiben.
Versuche der EZB, zu einer Klimafeuerwehr zu
werden sind kritisch zu hinterfragen, da sie da-
fur kein Mandat und keine demokratische Le-
gimitation hat. Der Klimawandel stellt gewiss
ein finanzielles Risiko dar, viele andere Ent-
wicklungen jedoch auch. Damit besteht die Ge-
fahr eines ,anything goes” und eine mdgliche
Vermischung der Kompetenzbereiche. Das Auf-
weichen der Trennung von Finanz- und Geldpo-
litik fuhrt auf einen gefahrlichen Pfad, wenn —
wie bereits in der Vergangenheit — Zentralban-
ken dem Willen und der Laune der jeweiligen
Regierung ausgesetzt werden oder Zentralban-
ken de facto Fiskalpolitik betreiben.

Die europaische Geldpolitik ist zentralisiert,
nicht jedoch die Fiskalpolitik. Fiskalische Stimu-
lierung lediglich in Deutschland (Frankreich und
Italien haben dafiir keinen Spielraum) ist kein
Kodnigsweg, sie kann aber ein Katalysator fur
europaweite Bemiihungen zu langfristigem und
nachhaltigem Wachstum darstellen, damit am
Ende nicht die Kassen voll sind, das Land je-
doch kaputt ist (Stern vom 7.11.2019).

Norbert Wohlgemuth
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Wirtschaftskennzahlen im Uberblick

Mittlere Jahresnettoeinkommen von AulRenhandel der Bundeslander, 2018
Pensionist/innen nach Bundeslandern, 2017 Ein- und Ausfuhren beweglicher Giiter in Mio Euro
Euro
Einfuhren ‘ Ausfuhren
Frauen Manner Burgenland 2503 2.208
Burgenland 14.308 21.608 Karnten 7.038 8.109
Karnten 13.764 20.957 Niederdsterreich 26.686 23.149
Niederosterreich 15.702 23.018 Oberdsterreich 28.875 38.189
Oberosterreich 14.482 22.431 Salzburg 13.198 10.804
Salzburg 14.985 22.591 Steiermark 19.295 24.749
Steiermark 13.611 21.206 Tirol 11.942 12.715
Tirol 13.403 22.026 Vorarlberg 7.958 10.491
Vorarlberg 13.143 21.879 Wien 38.129 19.502
Wien 17.771 22.867 L o
= . Quelle: Statistik Austria; eigene Darstellung KIHS
Osterreich 15.039 22.259
Quelle: Rechnungshof; eigene Darstellung KIHS Bevélkerungswachstum nach Bundesléandern

2080 gegenuber 2018, Veranderung in Prozent

Ausgaben fur soziale Sicherung, 2017
in Prozent des Bruttoinlandsprodukts
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Quelle: Eurostat; eigene Darstellung KIHS Regionaler Wettbewerbsindex der EU 2019
Infrastruktur, 0 — 100 Punkte
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Quelle: Europaische Kommission; eigene Darstellung KIHS Regionaler Wettbewerbsindex der EU 2019
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