Unsicherheit und Volatilitat

Unsere Welt ist durch zunehmende Unsicherheit, Volatilitat und Komplexitat

gekennzeichnet. Die erhdhte Unsicherheit bei Unternehmen, Haushalten und
Entscheidungstréagern kann erhebliche volkswirtschaftliche Kosten mit sich
bringen. Es gilt, die Chancen, die Unsicherheit und Volatilitdit mit sich
bringen, zu nutzen, um Reformen durchzusetzen, die unter ,,normalen*

Umstanden schwieriger umsetzbar sind.
Wirtschaftspolitischen Blatter beschaftigt
Aspekten von ,,Unsicherheit und Volatilitat*.

Die aktuelle Ausgabe der
sich mit unterschiedlichen

Insbesondere seit dem Ausbruch der Wirtschafts- und Finanzkrise im Jahr 2008
hat die Unsicherheit von Unternehmen, Haushalten und Entscheidungstragern
enorm zugenommen. Immer neue schockartige wirtschaftliche Entwicklungen,
geopolitische Risiken und Konflikte, Panik auf den Finanzmarkten und heftige
Preisausschlage auf den Rohstoff-, Energie- und Agrarmérkten erhdhen die
Unsicherheit Gber kinftige politische und wirtschaftliche Entwicklungen.

Fur Unternehmen und Haushalte wird es vor diesem Hintergrund immer
schwieriger, weitreichende strategische Entscheidungen zu treffen. Stattdessen
werden Investitionen sowie der Kauf von langlebigen Konsumgutern
aufgeschoben und abgewartet, wie sich die Zukunft entwickelt. Investitionen
kénnen aber auch deshalb beeintrachtigt werden, weil auch Banken in ihrer
Kreditvergabe auf ein unsicheres und volatiles Umfeld reagieren. Auf diese
Weise kann steigende Unsicherheit zu einer Reduktion der Kreditvergabe
fuhren. Denn hohere Unsicherheit steigert die Wahrscheinlichkeit, dass Firmen
in die Insolvenz gehen, und dementsprechend verlangen Investoren und
Glaubiger hohere Risikopramien, um fur das gestiegene Ausfallsrisiko
kompensiert zu werden. Daruber hinaus beeinflussen die neuen Eigenkapital-
vorschriften (Basel lll) bzw. generell die neuen Bankenregulierungen die
Liquiditat der Banken. Die damit einhergehende hdhere Risikovorsorge kann die
Kreditvergabe splurbar bremsen.

Unsichere Zeiten kénnen aullerdem zur Folge haben, dass Firmen zdgern, in
neue Auslandsmaérkte zu investieren und zu exportieren. Vor allem bei Exporten
in Lander mit hohem Landerrisiko werden potenziell rentable Exportgeschéafte
haufig nicht realisiert. Der Staat kann diese Finanzmarktimperfektionen mithilfe
von Exportkreditgarantien entscharfen, indem er Exporteuren die Finanzierung
erleichtert. Auf diese Weise koénnen zusatzliche Exporte generiert und neue
Arbeitsplatze geschaffen werden.

Dariiber hinaus ist im Zuge der Finanzkrise eine schier unubersichtliche Zahl
neuer Regelwerke entstanden, wobei eine solche Regulierungsflut zu erheb-
licher Rechtsunsicherheit fihrt. Der Nutzen von zusatzlichen Informations-
pflichten und erhéhter Transparenz ist hingegen oft nicht gegeben. Fir
Unternehmen verursachen burokratische Anforderungen erhebliche Kosten. Je
mehr Auflagen zu beachten sind und je mehr Zeit die Erledigung birokratischer
Vorgédnge in Anspruch nimmt, desto unattraktiver wird ein Standort fur
Unternehmen.

Generell spielt die Stabilitat von Rahmenbedingungen fir Unternehmen
insbesondere bei deren Standortwahl eine bedeutende Rolle. Unternehmen, die
Uber einen Standort entscheiden, werden die aktuell vorherrschenden
politischen und rechtlichen Rahmenbedingungen bewerten, aber auch
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Erwartungen dariber bilden, wie stabil die Rahmenbedingungen in der Zukunft
tendenziell sein werden. Zu den wichtigsten rechtlichen Rahmenbedingungen
gehdren die Wirtschafts- und Eigentumsverfassung, die Regulierung wirtschafts-
relevanter Bereiche wie z.B. Arbeitsmarktregulierungen oder Betriebsanlagen-
genehmigungen sowie die mit diesen Regulierungen einhergehende Burokratie.
Die Planungs- und Rechtssicherheit kann erheblich dadurch erschwert werden,
dass Gesetze allzu schnell geandert werden koénnen und laufend eine
unubersichtliche Zahl neuer Regelwerke geschaffen wird.

All diese und weitere Dimensionen von Unsicherheit und Volatilitat haben
malRgeblich zur zdgerlichen wirtschaftlichen Entwicklung der letzten Jahre
beigetragen. Durch die allgemeine Verunsicherung und deren Folgen kann es zu
Investitionsstau, Arbeitslosigkeit und ausbleibendem Strukturwandel kommen.

Fazit der Stabsabteilung Wirtschaftspolitik

Insgesamt ist davon auszugehen, dass auch die kommenden Jahre unter dem
Einfluss hoher Unsicherheit stehen werden und es gilt, die Chancen, die
Unsicherheit und Volatilitaét mit sich bringen, zu nutzen. Die Chancen liegen
darin, dieses unsichere und volatile Umfeld zu nutzen, um Veranderungen
durchzusetzen, die unter ,,normalen* oder ,,business-as-usual“-Szenarien von
Entscheidungstragern nicht gewagt werden wiirden und daher gar nicht mdglich
waren. Daruber hinaus gilt es, die negativen Folgen, die Unsicherheit und
Volatilitat mit sich bringen kdnnen, zu minimieren und MafRnahmen zu setzen,
die eine positive wirtschaftliche Entwicklung erméglichen.

= Dazu muss Unternehmen in erster Linie der nétige Spielraum gegeben
werden, um ihr Potenzial voll ausschdpfen zu kénnen. Dafir ist eine
wirtschaftsfreundliche Gesetzgebung essenziell. Allen voran bedarf es
Reformen, um die hohe Abgabenquote in Osterreich, aber auch das
Uberbordende Ausmal} an Burokratie und Regulierungen einzudammen.
Einzelne Vorschriften mégen fur sich alleinstehend sinnvoll sein, doch
fuhren sie in ihrer Gesamtheit nicht zuletzt aufgrund von zersplitterten
Zustandigkeiten zu einer erdriickenden Fulle an Vorschriften, die fir die
Unternehmen schwer zu bewaltigen ist. Vorhandene und geplante
Rechtsakte sind daher auf ihre Sinnhaftigkeit, Durchfiihrbarkeit und
Umsetzbarkeit zu uberprifen.

= QOsterreich zahlt mit einer Steuer- und Abgabenquote von 44,1 % des BIP
zu den Landern mit der hochsten Abgabenbelastung weltweit. Die hohe
Steuerbelastung mindert Anreize fiur Investitionen und Beschéaftigung,
belastet die preisliche Wettbewerbsféhigkeit dsterreichischer Unterneh-
men und die Attraktivitat des Wirtschaftsstandortes Osterreich. Es sind
daher dringend MaRnahmen zu setzen, um in Osterreich wieder ein
attraktiveres Steuersystem zu etablieren.

= Gerade in unsicheren und konjunkturell schwierigen Zeiten sind gezielte
Investitionsanreize notwendig, um einen Investitionsstau zu verhindern
bzw. abzubauen. Konkrete Vorschlage der WKO sind die Einfiihrung
einer degressiven Abschreibung auf Abnutzung oder die Anhebung der
Grenze fir geringwertige Wirtschaftsguter.

= UnverhaltnismaRige Belastungen der Unternehmen durch Uberzogenen
Arbeitnehmerschutz hemmen den Beschéaftigungsaufbau. Die Arbeits-
marktpolitik muss gezielt Malinahmen setzen, um Beschéaftigungsanreize
zu verstarken.

= Finanzmarktregulierung soll mit AugenmafR verfolgt und die Aus-
wirkungen auf die Kreditvergabe an Unternehmen angemessen
bericksichtigt werden.

Weitere Informationen zu den Wirtschaftspolitischen Blattern finden Sie unter:
www.wko.at/wipol-blatter/2015.4
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