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Herbstprognose: Osteuropa wachst heuer um 5,4%

e Wachstumsprognose fiir 2021 um 1,2 Prozentpunkte angehoben

e 3,7% Wachstum 2022

e Osterreichs Wirtschaft profitiert

e Steigende Inflation wohl voriibergehendes Phanomen

e EU-Wiederaufbaufonds wichtige Wachstumsstitze

e Ausblick positiv — Risiken Covid-19, Ubereilte Budgetkonsolidierung, geldpolitische Straffung
in den USA

Das Wiener Institut fur Internationale Wirtschaftsvergleiche (wiiw) erwartet fir die 23 Lander Zentral-,
Ost- und Siidosteuropas (CESEE) heuer ein Wachstum von 5,4%. Das ist eine kréftige Anhebung der
Prognose um 1,2 Prozentpunkte gegentiber dem Sommer. Spitzenreiter sind die Tirkei (9,1%),
Montenegro (8,4%) und die Republik Moldau, die beiden letzteren aber von einem sehr niedrigen
Niveau aus. Damit durfte die CESEE-Region 2021 deutlich starker als die Eurozone (4,8%) wachsen.
Im Durchschnitt wurde im zweiten Quartal bereits wieder das Vorkrisenniveau von 2019 erreicht.

LAls einer der gréten Investoren in der Region profitiert davon natiirlich auch Osterreich, das mit
vielen Unternehmen prominent vertreten ist, sagt Vasily Astrov, Senior Economist am wiiw und
Hauptautor der Herbstprognose.

Haupttreiber des Wachstums in Osteuropa ist und bleibt der private Konsum. Mit
durchschnittlich 14,5% expandierte er im zweiten Quartal massiv. Auch die Investitionen zogen in
diesem Zeitraum im Schnitt um fast 18% an. Ein guter Teil davon entfiel allerdings auf Grof3projekte in
Estland, z.B. im Bereich Biotechnologie und Covid-19-Impfstoffproduktion.

Auch die Exporte erholen sich markant als Folge des globalen Aufschwungs und der Erholung im
Tourismus. Trotzdem leidet auch die Industrie in der Region wie in Westeuropa unter
Materialknappheit, z. B. dem Halbleitermangel in der Autoindustrie.

Die Beschéaftigung néhert sich in vielen Landern wieder dem Vorkrisenniveau. In Kroatien, Lettland,
Ungarn, Polen und Slowenien ist dieses bereits wieder erreicht oder Uberschritten. Die Corona-Krise
hat dennoch Spuren hinterlassen: Die Unterbeschéftigung ist heute héher als vor der Pandemie. Auch
die Arbeitslosigkeit bleibt in vielen Landern, insbesondere am westlichen Balkan, ein Problem.
Gleichzeitig herrscht in den Sektoren, die im Zuge der Krise expandiert haben, ein Mangel an
Arbeitskréaften. Das ist nicht nur in den EU-Mitgliedern der Fall, sondern auch in Montenegro, Serbien
und Russland.

Die anziehende Inflation macht sich auch in Osteuropa bemerkbar. Derzeit liegen die Inflationsraten
in den meisten Landern der Region um 3 bis 4 Prozentpunkte héher als zu Beginn des Jahres. Dort,
wo der Euro verwendet wird, ist der Inflationsdruck im Allgemeinen geringer. Angesicht der steigenden
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Inflation haben viele Notenbanken bereits mit Zinserh6hungen reagiert. Weitere Zinsschritte dirften
folgen.

,Das Anziehen der Zinsschraube sollte auch die vielerorts Uberhitzten und primar
kreditfinanzierten Immobilienméarkte, die teilweise Anzeichen von Blasenbildung zeigen, abkiihlen*,
meint Astrov. Haupttreiber der Immobilienhausse in der Region war bisher die Geldpolitik der
Europdischen Zentralbank (EZB). ,Vorerst wird sie wohl ultraexpansiv bleiben, so Astrov. In
Tschechien und Litauen verteuerten sich Immobilien seit Jahresbeginn 2020 etwa um 16% respektive
15%, Tendenz weiter steigend.

Der wirtschaftliche Ausblick fallt durchwegs positiv aus, auch wenn sich der Aufschwung in Zentral-,
Ost- und Sidosteuropa in den Jahren 2022 (3,7%) und 2023 (3,5%) abschwéachen dirfte. Der
gegenwartige Boom in der Tirkei sollte abflauen. Am starksten werden im néchsten Jahr Kroatien
(5%), Polen (4,9%) sowie Montenegro und Kosovo (4,8%) wachsen. Nach einem Plus von 4% im
heurigen Jahr wird auch Russland als grof3te Volkswirtschaft der Region 2022 (3%) und 2023 (2,8%)
langsamer expandieren.

Zu den groBten Risiken fir eine nachhaltige wirtschaftliche Erholung zahlen ein neuerliches
Aufflammen von Covid-19 sowie eine lberhastete Budgetkonsolidierung. Naturgemafd sind in der
Krise die Budgetdefizite in der Region massiv gewachsen (auf durchschnittlich 6,3% des BIP 2020
und geschatzte 4,5% im heurigen Jahr). Eine Ubereilte Reduktion der Staatsausgaben kdnnte den
Aufschwung in vielen Landern gefahrden, vor allem am Westbalkan und in den Nachfolgestaaten der
Sowijetunion. Auch die Drosselung der Geldpolitik in den USA kénnte die Erholung dampfen.

Fir zuséatzliche Dynamik in den ©6stlichen Mitgliedslandern wird der EU-Corona-
Wiederaufbaufonds (Resilience and Recovery Facility) sorgen. In Ruménien beispielsweise kénnten
die Mittel in Hohe von insgesamt rund 29 Milliarden Euro bis 2026 theoretisch ein zusétzliches
jahrliches Wachstum von bis zu 3,1 Prozentpunkten generieren. Im weitaus entwickelteren
Tschechien kénnten sie die Wirtschaft immer noch mit bis zu 0,7 Prozentpunkten des BIP pro Jahr
ankurbeln. ,Der konjunkturelle Effekt des Wiederaufbaufonds wird in der Praxis aber deutlich darunter
liegen. Einerseits, weil die Volkswirtschaften der Region die Mittel gar nicht vollstédndig absorbieren
konnen, und andererseits, weil die EU-Gelder teilweise lediglich die Finanzierung von
Investitionsprojekten aus den nationalen Budgets ersetzen werden®, so Astrov.

Osterreich profitiert vom starken Aufschwung in Osteuropa

In zwolf osteuropaischen Landern gehort Osterreich zu den funf gréRten Investoren, in vier weiteren
zu den Top 10. Osterreichs Auslandsinvestitionen liegen vor allem in den Visegrad-Staaten und in
Rumanien. So liegt der Anteil der dsterreichischen Direktinvestitionen in Tschechien (10,6%), der
Slowakei (13,1%), Ungarn (11,4%) und Rumanien (12,6%) im zweistelligen Bereich. Der starke
Aufschwung in der Region wird sich sehr positiv auf die Gewinne der dort tatigen 6sterreichischen
Unternehmen und Banken auswirken. Nach einer schweren Rezession werden diese Lander heuer
mit 3,4% (Tschechien) bis 6,8% (Rumanien) wachsen. Auch osteuropdaische Touristen stromen wieder
verstarkt nach Osterreich.



Uber die Osteuropa-Konjunkturprognose des wiiw

Der Bericht analysiert die Volkswirtschaften von 23 Landern Mittel-, Ost-und Siidosteuropas (CESEE)
und liefert eine detaillierte Prognose der makrodkonomischen Indikatoren folgender Staaten: Albanien,
Belarus, Bosnien-Herzegowina, Bulgarien, Kroatien, Tschechien, Estland, Ungarn, Kasachstan,
Kosovo, Lettland, Litauen, Moldawien, Montenegro, Nordmazedonien, Polen, Rumanien, Russland,
Serbien, Slowakei, Slowenien, Tirkei und Ukraine.

Die neue Herbstprognose des wiiw ist auf Anfrage verfligbar.
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Kennzahlen 2019-2020 und wiiw-Prognose 2021-2023
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1) wiiw-Schétzung. - 2) Leistungsbilanz einschlie3lich Transaktionen innerhalb der Region (Summe der einzelnen Lander). - 3) Prognosen: wiiw-Schatzung.
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14
4,5
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2,0
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4,2
3,6
3,8
3,5
2,0
2,6

2020

-4,2
-5,8
-3,0
-8,0
-5,0
-0,9
-3,6
-2,5
-3,9
-4,2
-4,8
-3,8

-6,3
-5,9

-4,0
-3,2
-15,3
-4,5
-1,0
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1,8

-0,9
-2,5
-7,0
-3,0
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-3,7
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-2,3

2021

35
3,4
78
72
6,2
44
45
53
6,8
52
4,0
53
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3,7
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3,5
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6,0
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25
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3,6
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@ Veranderung gegen das Vorjahr in %
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3,0
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2,1
2,3

2,1
1,3
1,9
3,0
35
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2,7
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9,0
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4,1
3,3
35
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2022

2,5
2,8
3,5
1,9
4,2
4,0
3,7
3,3
4,0
16
2,4
3,3

16
18

2,5
1,0
13
2,5
3,0
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2,4

12,2

8,0
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6,0
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6,0
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3,3
3,8
3,2
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2023

2,0
2,2
2,4
1,8
3,7
3,3
3,2
3,0
3,5
15
2,0
2,9

1,4
1,6
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1,2
1,2
2,0
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10,0

7,0
59
5,0
3,2
55
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2,9
31
2,8
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55
4,7

Arbeitslosenquote

in %, Jahresdurchschnitt, LFS

2019

42
2,0
44
6,6
34
6,3
6,3
3,3
3,9
45
5,38
338

7,6
6,7

11,5
15,7
15,1
17,3
10,4
25,7
13,4

13,7

4,2
4,8
51
4,6
8,2
5.2

3,3
5,9
7,4
6,6
7,5
6,6

2020

5,1
2,6
6,8
75
43
8,5
8,1
3,2
5,0
5,0
6,7
4,4

7,9
7,1

11,7
15,9
17,9
16,4

9,0
25,9
13,0

13,2

4,0
4,9
3,8
5,8
9,5
6,2

3,5
8,0
8,1
7,2
8,0
7,1

Quelle: wiiw, Eurostat. Prognosen: wiiw. Stichtag fiir historische Daten und Prognosen: 05 Oktober 2021.

2021

55
3:3
6,5
8,0
4,2
7,2
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4,6
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4,0
4,9
3,8
51
9,0
55

3,7
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4,8
4,3
6,5
4,2

7,8
7,0

11,2
16,5
15,5
15,5
10,0
25,0
13,2
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4,1
4,8
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35
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2023

5,0
2,9
4,9
6,2
3,8
6,2
6,5
2,9
4,5
4,2
6,0
4,0

7,3
6,5

11,0
15,9
15,3
15,0

9,0
24,5
12,4

11,1

4,2
4,8
3,0
4,6
8,0
5,0

3,4
6,0
7,7
6,4
6,8
6,1

2019

19
0,3
2,5
31
-0,7
35
-0,7

-4,9

-1,9
-4,0
-9,3
3,9
-2,7
2,5

-0,1
2,1
-3,3
-3,3
1,7
1,0

Leistungsbilanz

in % des BIP
2020 2021 2022
-0,3 -12 -15
3,6 2,5 2,4
-03 -37 -05
-0,1 0,6 0,4
-1,6 0,6 0,7
7,4 25 2,1
29 -32 -26
3,5 1,9 2,8
50 -58 -46
7,4 57 54
01 -07 -06
1,4 03 0,8
2,8 2,5 2,5
2,8 2,5 2,5
-88 -85 -7,7
-38 -23 -28
-26,1 -18,3 -16,9
-34 -35 -4,0
42 -29 -30
-71 -84 -8,1
5,7 47 -46
52 31 -29
-04 07 0,9
-38 -29 -20
75 -96 -6,9
2,4 5,6 59
34 -09 -24
1,8 4,0 4,2
2,5 1,6 2,1
42 -0,7 0,1
-39 -42 -36
-06 -18 -19
-0,4 1,7 1,9
0,3 1,2 1,5

4,1

1,3

Budgetsaldo
in % des BIP
2020 2021 2022
34 30 -25
61 -65 -56
50 -40 -20
74 -45 -30
-81 -80 -55
74 62 -4,0
-45 -80 -4,0
69 55 -45
92 -70 -6,0
-83 -7,3 -33
61 -7,1 51
71 62 -48
72 71 -34
69 -69 -32
-68 -30 -15
53 -20 -05
-11,1 55 -4,0
-82 -30 -20
-81 -30 -25
76 20 -20
75 29 -20
28 -35 -25
-1,7 20 -20
-40 -35 -26
-85 -60 -6,0
-4,0 1,0 15
-54 50 -3,0
-4,1 0,0 0,6
-68 -62 -49
60 -61 -35
78 52 4.2
43 -39 -28
-39 -11 -04
51 -30 -20

0,8



