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Österreich im internationalen Vergleich 



Nachwirkungen der Finanzmarktkrise 

• Schuldenüberhang im Privatsektor  
 Konsum-, Investitionsschock 

• USA: gleichzeitige äußerst 
expansive Fiskal- und Geldpolitik 

• Euroraum, Österreich: steigende 
Abgabenbelastung, zögerliche 
Geldpolitik 



Kein Sparen ohne Investieren 

• Investitionen schaffen Einkommen und somit Ersparnisse, 
nicht umgekehrt 

• Grundlegende Designmängel der Währungsunion 
verstärken aktuell die Effekte des Sparparadoxon: 

 Staatsschulden steigen „trotz“ der Austeritätspolitik 

 Private Haushalte bleiben überschuldet 

„trotz“ Konsumeinschränkung 

 Unternehmensbilanzen bleiben fragil 

„trotz“ Investitionszurückhaltung 

• Der gleichzeitige Versuch aller Sektoren mehr zu sparen 
 reduziert die Gesamtnachfrage, 
 verringert dadurch die Produktion (BIP) und 
 senkt somit die Einkommen und folglich die Ersparnisse 



Österreich: Stagnation der Exporte… 

• … nach Deutschland + MoeL-5 + 
Italien (50% aller Exporte) 

 „deutscher Euro“ unterbewertet 
 zu schwache Importdynamik 

 Zinsschock 2011/12 in Italien 

• Export zielmarktabhängig (s. USA), 
keine strukturelle Exportschwäche 



… und stark steigende Mieten 

• Investitionen schaffen Einkommen und somit Ersparnisse 

• Vermehrte Wohnbauinvestitionen können 

 den Mietpreisanstieg dämpfen, 

 die Realeinkommen entlasten, 

 dazu beitragen, das kollektive Sparen zu beenden 


