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Themen

Externes Umfeld: divergierende europaische und globale Entwicklungen
Rezession und Erholung: wo stehen wir im Konjunkturzyklus?

Wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen der EU:
Betonung der Ungleichgewichte

Geldpolitik, Transmission und Zinssatze
Budgetpolitik, 6ffentliche und private Investitionen
Entwicklungen auf dem Arbeitsmarkt

Soziale und politische Kosten der Krise

Die Zukunft des Konvergenzwachstums

[] wiiw

wiiw 4

Hauptaussagen

Divergenz Europas von globalen Entwicklungen, Synchronisierung
des Zyklus in Europa

Das wirtschaftspolitische Korsett Europas entwickelt sich hin zu
+Renationalisierung”

Schwieriger Transmissionsmechanismus der Geldpolitik

Fiskalpolitik in den meisten Landern prozyklisch; Reduktion 6ffentlicher
Investitionen; negativer Effekt auf private Investitionen

Arbeitsmarktentwicklungen sehr problematisch, auch langfristig
Politische und soziale Entwicklungen reflektieren die wirtschaftliche Instabilitat

Auf welcher Basis kann sich das europaische Konvergenzmodell reetablieren?

[] wiiw




Divergenz Europas von globalen
Entwicklungen

Synchronisierung des Zyklus in Europa
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Externes Umfeld: Wachstum und Wachstumsprognosen
BIP-Entwicklung; veranderung gegen das Vorjahr in %
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Quelle: wiiw-Datenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. IMF, .
World Economic Outlook, April 2013, Europaische Kommission, Spring Report, April 2013. wiiw-Prognosel_| WITW
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Haushaltssaldo, 2010-2014

Prognose

2010 2011 2012 2013 2014

USA -11.1 -10.0 -8.5 -5.9* -4.8*

Eurozone -6.2 -4.1 -3.6 -2.9 -2.6

Deutschland -4.1 -0.8 0.2 -0.3 -0.1

Japan -9.3 -9.9 -10.2 -9.8 -7.0

UK -10.1 -7.9 -8.3 -7.0 -6.4

Quelle: World Economic and Financial Surveys, April 2013, Tabelle 1.

US-Daten 2013 und 2014 nach IWF (2013b), Juni 2013. [] wiiw
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Guterexporte
jahrliche Veranderung in % auf Eurobasis, gleitender 3-Monatsdurchschnitt
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Quelle: wiiw-Datenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. |:| wiw
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Industrieproduktion

10

jahrliche Veranderung in %, gleitender 3-Monatsdurchschnitt
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Bemerkung: Daten NACE Rev. 2. BA, ME, RU und UA bis 2011 NACE Rev. 1. |[E: Saisonal bereinigte Daten.

Quelle: wiiw-Datenbank basierend auf

nationalen Statistiken und Eurostat.
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BIP-Wachstum

reale Veranderung gegen

das Vorjahrin %

12

Quelle: Eurostat und nationale Statistiken.
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Rezession und Erholung
Divergierende Entwicklungen
Uberdurchschnittliches Wachstum: PL, SK, Baltikum, RO, AL
Unterdurchschnittliche Wachstum: HU, CZ, S,
Balkan (BG, HR, RS)
Divergenz auch bei grof3en Nachbarn: RU, UA, KZ, TR
Insgesamt: grof3tenteils gedampfte Aussichten
[] wiiw
wiiw 15
BIP-Wachstum: wiiw-Prognosen fir das Jahr 2013
Revisionen von wiiw-Prognosen (November 2012, Februar 2013 und Juni 2013)
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Quelle: wiiw-Prognosen, Europaische Kommission fiir Eurozone.
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Revisionen von wiiw-Prognosen (November 2012, Februar 2013 und Juni 2013)

BIP-Wachstum: wiiw-Prognosen fir das Jahr 2014
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Reales Wachstum der Industrieproduktion
September 2008 = 100
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Quelle: wiiw-Datenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat. D whw
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Das Wachstumsproblem

Exportentwicklung leidet unter niedrigem EU-Wachstum

Konsumausgaben entwickeln sich differenziert, aber nur langsame
Erholung

Offentliche Investitionen fallen oder wachsen nur langsam;
vorwiegend prozyklische Fiskalpolitik

Offentliche Verschuldung ist vorwiegend wachstumsabhangig

Wird sich die Investitionstatigkeit des privaten Sektors erholen?
Warten auf ... ,Animal Spirits*

[] wiiw
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BIP-Wachstum 2013 (in %)
und Beitrége einzelner Nachfragekomponenten
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Quelle: wiiw Prognose (Juni 2013). D wiiw
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BIP-Wachstum 2014 (in %)
und Beitrage einzelner Nachfragekomponenten
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Wirtschaftspolitische Rahmenbedingungen der EU:
Betonung der Ungleichgewichte

EU-Reformen: Verfahren bei makrotkonomischen
Ungleichgewichten (MIP), Fiskalpakt, Bankenunion, usw.
Betonung auf Kontrolle interner und externer Ungleichgewichte

Sehr begrenzte EU-/Euroisierung von ,debt legacy“-Problemen
oder bezlglich gemeinsamer Anstrengungen in der
Bankenkonsolidierung

Kurz- und mittelfristig: Tendenz zu Austeritat

Dies hat Konsequenzen fiir die kiinftige Auspragung des
europaischen ,Konvergenzmodells*®

[] wiiw
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Zinsséatze, Geldpolitik und Investitionen

Zinssatze auf Staatsschulden gehen zuriick (EZB)

Zinssatze auf Privatkredite sind auf Vorkrisenniveau — zu hoch
fur das jetzige Wachstum

Weiterhin hohe Spreads in Landern in Bedrangnis — kleine und
mittlere Unternehmen haben keinen Zugang zu Krediten

Insgesamt Aussichten fir Investitionen nicht allzu giinstig

[] wiiw
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Spreads auf Renditen von 10-jahrigen Staatsanleihen zu
deutschen Anleihen, %
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Quelle: EZB, Nationalbanken; wiiw-Berechnungen. D WIiw
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Spreads auf Renditen von 10-jahrigen Staatsanleihen zu
deutschen Anleihen, %
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Quelle: EZB, Nationalbanken; wiiw-Berechnungen. |:| WIiw
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Zinssatze auf ausstehende Kredite —
heimische Wahrung, Félligkeit > 5 Jahre, % pro Jahr
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Zinssatze auf Kredite an nichtfinanzielle Kapitalgesellschaften
Wert unter EUR 1 Mio., Falligkeit 1-5 Jahre, %
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Quelle: EZB, Nationalbanken; wiiw-Berechnungen. |:| WIiw
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Notleidende Kredite
% der Gesamtkredite
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Quelle: EZB, Nationalbanken; wiiw-Berechnungen. |:| wiiw
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Auswirkungen der Spreads auf Renditen von Staatsanleihen
auf die Zinssatze (grof3e und kleine Kredite);
Auswirkungen der Zinssatze auf Bruttoinvestitionen

GroRe Kredite Kleine Kredite Investitionen Investitionen
spread la .060*** 0.140**
preac_lag (0.018) (0.036)
big-loan_lag -1.460
- (0.405)
-1.713%*
small-loan_lag
crisis -1.298*** -1.046%* -10.455%* -10.320%**
(0.250) (0.183) (2.278) (2.125)
ech -0.693** -0.342** -0.793 -0.889
(0.324) (0.134) (2.253) (2.180)
const 5.281%** 5.498*** 10.366*** 12.682*
(0.153) (0.171) (1.681) (5.200)
Number of observations 253 309 409 491
R? 0.203 0.313 0.290 0.321
Standard errors are in parentheses;
*** denotes 1% i ** 5% * 10%

[] wiiw
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Budgetpolitik, Staatsverschuldung, offentliche und private
Investitionen

Budgetpolitik grof3teils restriktiv
Entwicklung der Staatsverschuldung abhangig vom Wachstum
Meist negative Entwicklungen bei 6ffentlichen Investitionen

Private Investitionen erhalten wenig/keinen Stimulus durch
offentliche Investitionen

[] wiiw
.
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Steuereinnahmen
in % des BIP
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Staatsausgaben
in % des BIP
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Offentliche Investitionen
reale Veranderung gegen das Vorjahr in %
2011 m2012
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Estland 2012: 39,7%. |:| wiiw

Quelle: Eurostat und nationale Statistiken; wiiw-Berechnungen.
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Staatsverschuldung in % des BIP, 2008 und 2012
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Source: Eurostat, IWF, wiiw-Berechnungen. D wiiw
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Zinszahlungen auf Staatsschulden im Vergleich
zur BIP-Wachstumsrate
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BruttoanIagelnvestltlonen
reale Verénderung gegen das Vorjahr in %
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Arbeitsmaérkte

Anpassungsprozesse erfolgen durch niedrigere Beschéftigung

Beschéftigungsquoten in einigen Fallen auf sehr niedrigem Niveau

Hohe Jugend- und Langzeitarbeitslosigkeit

Prolongierte Korrektur bei Reallbhnen zu erwarten

[] wiiw
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Beschaftigung stagniert oder fallt
Beschéftigungsquote insgesamt (15-64, LFS)
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Quelle: wiiw-Datenbank basierend auf nationalen Statistiken und Eurostat.
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Soziale Spannungen und politische Anpassungen

Zwe

i Richtungen:

In weniger demokratischen Landern: Polarisierung zwischen
autokratischen Tendenzen und Forderungen des Volks (oder
populistischen Rufen) nach Demokratisierung

In stabileren Demokratien: entweder Zerfall des existierenden
Parteiensystems oder intensiverer ideologischer Wettbewerb
(Herausbildung radikalerer Parteien)

Beispiele: Balkan (BG, SI, RS, Bosnien); HU, CZ, TR, RU;
EU-SUd: EL, IT

[] wiiw
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Wohin geht das Konvergenzwachstum?

Betonung der Ungleichgewichte

Damit verbunden: starkere Abhéngigkeit von heimischen
Ersparnissen und Investitionen

Wenig Unterstiitzung fir grenziiberschreitende Investitionen,
bevor Fragen der Bankenunion und Fiskalunion geldst sind

Bedarf an maf3geblichen nationalen Aktionen zur Nachhaltigkeit
von Gleichgewichten, um auf das neue Wachstumsmaodell
umzustellen

[] wiiw
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Zuriick zur Prognose

Dieses und nachstes Jahr:
allméahliche Erholung mit Abwartsrisiko

Mittelfristig:
weiterhin Wachstum unter dem Potential
Strukturwandel, um auf das neue Wachstumsmodell umzustellen

Langfristig:
manche sind erfolgreich, andere nicht

wahrscheinlichstes Szenario: Klubkonvergenz, Divergenz
zwischen Klubs

[] wiiw
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BIP-Wachstum, wiiw-Prognosen 2013-2015
2013 2014 2015 2013 2014 2015
Kasachstan 5.0 6.0 6.5 Mazedonien 1.2 2.2 2.6
Litauen 3.5 3.8 4.2 Slowakei 1.0 2.4 3.0
Albanien 3.5 2.5 3.0 Serbien 1.0 2.0 3.0
Turkei 34 45 50 Bulgarien 09 20 30
Kosovo 30 50 40 Bosnien und Herzegowina 0.8 2.0 3.0
Lettland 2.8 3.1 3.5 Ukraine 0.5 25 3.5
Russland 24 31 32 Ungarn 00 12 23
Estland 20 32 35 Tschechische Republik 08 14 24
Rumanien 1.9 2.0 2.1 Kroatien -1.0 1.0 2.0
Montenegro 1.3 2.0 3.0 Slowenien -3.3 -04 1.0
Polen 1.2 2.7 3.5
Quelle: wiiw (Juni 2013). [] wiiw
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Kompletter Bericht:
Current Analyses and Forecasts 12
Juli 2013
Animal Spirits still Dimmed:
Slow Recovery Expected
auch zum Download von wiiw Website
[] wiiw
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Relaunch der wiiw Website
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Leichter
Zugang

NEW: Data on Kazakhstan included!

DATABASE TREE

& Population

How to access data

+ Please log in frst. To access data you need to be a wiiw member or buy the database.

+ Please select a topi or search in the k d search.
National accounts

£ Investment

8 Production
% Labour market
% Wages

i prices
& Domestic finance
#% Foreign finance
% Foreign trade

+ You may filter your results by e.g. country and indicator.
+ You can save your selection as a query for easy use in the future.
+ Download your results to Excel or as comma/tab separated file.

For further information please take a look at menu point Help & FAQ on top.

sShort description of database

“The willw Annual Database contains more than 16,000 time series of key economic
Indicators for 19 Central, East and Southeast European countries (CESEE). Included are
indicators on population, national accounts, investment, production, labour market, wages,
prices, domestic finance, foreign finance and foreign trade. Time series are updated and
revised as soon as the original statistical sources become available. Footnotes describe

SELATED EUBLICATIONS: breaks and deviations from standard definitions. The database is based upon data from the
. r Y national statistical offices, central banks and Eurostat as well as wiiw estimates and
[F) et

Double-dip Rec

More information on countries covered, content, time series, methodology and sources can

ot gt be found in the detailed description.

Regelméalige
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Einheitliches
Passwort
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