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Osterreichs Wirtschaft im Sog des internationalen
Konjunkturabschwungs

Stefan Ederer

e Die Konjunktur im Euro-Raum schwdchte sich im Sommer ab. Die Aussichten verschlechterten sich
zuletzt weiter.

e Die Lage auf den Rohstoffmdarkten hat sich zwar etwas entspannt, die Preise sind allerdings nach wie
vor deutlich hoher als im Vorjahr.

e Die Inflation in den USA und im Euro-Raum ist anhaltend hoch.

o Osterreichs Wirtschaft stagnierte im Ill. Quartal infolge der internationalen Konjunkturabschwéchung.
e Die Exporte und die Wertschopfung in der Sachgutererzeugung sanken gegentber dem Vorquartal.
e Laut WIFO-Konjunkturtest tribt sich die Stimmung der Unternehmen weiter ein.

e Die Inflation erreichte im Oktober einen neuen Hochstwert.

e Die Lage auf dem heimischen Arbeitsmarkt ist trotz des Abschwungs weiterhin ginstig.

Entwicklung der Energiepreise
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"Die Lage auf den Energiemdrkten
hat sich zuletzt deutlich entspannt.
Weil die Preise aber dennoch héher
waren als im Vorjahr, treiben sie
nach wie vor die Inflation.”
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Die Energiepreise sanken im Oktober markant, Erdgas war aber immer noch
deutlich teurer als im Vorjahr (Q: Intercontfinental Exchange, European Energy
Exchange, WIFO).
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Osterreichs Wirtschaft im Sog des internationalen
Konjunkturabschwungs

Die Konjunktur schwdacht sich infolge der hohen Rohstoff-
und Energiepreise weltweit ab. In Osterreich stagnierte das
BIP im Ill. Quartal 2022. Die Exporte und die Wertschépfung
in der Sachgutererzeugung sanken. Trotz der leichten Ent-
spannung auf den Energiemdrkten blieb die Inflation auch
im Oktober hoch. Der Arbeitsmarkt ist hingegen bislang
noch nicht von der Konjunkturabschwdchung betroffen.

Austria's Economy in the Wake of the International
Economic Downturn

Economic activity is weakening worldwide as a result of
high commodity and energy prices. In Austria, GDP stag-
nated in the third quarter of 2022. Exports and value
added in manufacturing declined. Despite the slight eas-
ing on the energy markets, inflation remained high in Octo-
ber. The labour market, however, has not yet been af-
fected by the economic slowdown.
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Konjunkturbericht

Die internationale Konjunktur schwécht sich
seit dem Frohjahr ab. Die hohen Energie-
und Rohstoffpreise ddmpfen die Stimmung
der Unternehmen und privaten Haushalte.
Wd&hrend der weltweite Warenhandel in den
Sommermonaten etwas an Schwung verlor,
hat sich das Wachstum der Industrieproduk-
tion bislang nicht verlangsamt. In den USA
wuchs die Wirtschaft im Ill. Quartal wieder
kraftig, nachdem sie im 1. Halbjahr ge-
schrumpft war. Im Euro-Raum hingegen
schwdéchte sich die Konjunkturin den Som-
mermonaten ab. Unternehmensbefragun-
gen deuten darauf hin, dass der Konjunktur-
abschwung in den ndchsten Monaten an-
halt.

Die Lage auf den Energie- und Rohstoff-
mdarkten hat sich zuletzt leicht entspannt. Der
Erdgaspreis, der seit dem Angriff Russlands
auf die Ukraine enorm gestiegen war, gab
im Oktober stark nach. Die Rohstoffpreise la-
gen dennoch deutlich Gber den Vorjahres-
werten, sodass die Inflation weltweit hoch
blieb.

In Osterreich stagnierte die Wirtschaft im

lll. Quartal. Die Exporte und die Wertschdp-
fung in der SachgUtererzeugung sanken im
Sog des internationalen Konjunkturab-
schwungs gegenuber dem Vorquartal. Auch
die Bruttoanlageinvestitionen gingen zurick.

Die Konsumausgaben der privaten Haus-
halte stUtzten hingegen trotz hoher Energie-
preise die Konjunktur.

Die Aussichten fUr die &sterreichische Wirt-
schaft sind laut WIFO-Konjunkturtest eher
frib. Sowohl die Einsch&tzungen zur aktuel-
len Lage als auch die Konjunkfurerwartun-
gen der befragten Unternehmen ver-
schlechterten sich im Oktober weiter.

Die Inflation erreichte laut Schnellsché&tzung
von Statistik Austria im Oktober mit 11% ei-
nen neuen Hochstwert. Strom und Gas dUrf-
ten trotz der leichten Entspannung auf den
Energiemdrkten abermals die stérksten Preis-
freiber gewesen sein. Zudem waren auch
Lebensmittel, Alkohol und Tabak, Industrie-
guter und Dienstleistungen im September
markant teurer als im Vorjahr.

Auf den &sterreichischen Arbeitsmarkt
schlug die Konjunkfurabschwdchung bislang
nicht durch. Die Zahl der unselbstdndig aktiv
Beschdaftigten war laut Schétzung des Bun-
desministeriums fUr Arbeit und Wirtschaft
(BMAW) im Oktober um 1,7% hdher als im
Vorjahr, die Zahl der Arbeitslosen (einschlieB-
lich Personen in Schulung) um 6,4% niedriger.
Saisonbereinigt lag die Arbeitslosenquote
unverdndert bei 6,3%.
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1. Internationale Konjunktur flaut ab

1.1 Entwicklung im lll. Quartal uneinheitlich

Die Abschwdchung der internationalen Kon-
junktur, die sich in den Unternehmensbefra-
gungen bereits seit einigen Monaten abge-
zeichnet hat, schldgt sich allmdahlich in den
Produktions- und Handelsdaten nieder,
wenngleich die konjunkturelle Dynamik regi-
onal uneinheitlich ist. Der Welthandel verlor
laut CPB in den Sommermonaten etwas an
Schwung. In den Industrieldndern verlang-
samte sich das Importwachstum merklich,
wogegen es in den Schwellenldndern wei-
terhin stark zulegte, vor allem wegen der Er-
holung der chinesischen Wirtschaft von den
COVID-19-MaBnahmen im Frihjahr. Die welt-
weite Industrieproduktion expandierte in
den Sommermonaten hingegen anhaltend
dynamisch.

In den USA wuchs die Wirtschaft im

lll. Quartal nach RGckgdngen im 1. Halbjahr
wieder kraftig (+0,6%, gemdaR vorldufiger
Schétzung). Zwar waren die Ausgaben der
privaten Haushalte fir Konsumguter weiter-
hin rGcklaufig, der Dienstleistungskonsum
nahm aber neuerlich spurbar zu. Auch die
Exporte und die AusrUstungsinvestitionen
wurden stark ausgeweitet, wogegen der
Wohnbau abermals schrumpfte. Die La-
gerinvestitionen und die Warenimporte gin-
gen ebenfalls zurGck. Dies kdnnte einerseits
daran liegen, dass die Unternehmen auf-
grund der allmdhlichen Auflésung der glo-
balen Lieferkettenprobleme weniger Vor-
ratshaltung betrieben als zuvor, durfte je-
doch andererseits die rockléaufige Nach-
frage nach dauerhaften KonsumgUtern wi-
derspiegeln.

Im Euro-Raum verlangsamte sich das Wirt-
schaftswachstum im Sommer deutlich; das
BIP nahm im lll. Quartal gegeniber dem
Vorquartal nurum 0,2% zu (ll. Quartal +0,8%).
In Deutschland, wo von manchen Seiten ein
BIP-RUckgang beflrchtet worden war,
wuchs die Wirtschaft um 0,3% (Il. Quartal
+0,1%). In Frankreich, Italien und Spanien
schwdchte sich die Konjunktur hingegen ab,
wenngleich das BIP gegenUber dem Vor-
quartal weiter zunahm.

Die Abschwdchung der Konjunktur —in den
USA im 1. Halbjahr, im Euro-Raum im

lll. Quartal — schlug sich bisher noch nicht
auf dem Arbeitsmarkt nieder. Im Gegenteil
profitierte dieser bis zuletzt von der Erholung
der Wirtschaft, die nunmehr enden dirfte.
Die Arbeitslosenquote war in den USA sai-
sonbereinigt zuletzt weitgehend stabil und
lag im Oktober bei 3,7%. Im Euro-Raum ging
sie im September saisonbereinigt leicht auf
6,6% zurUck. Damit lag sie auf dem niedrigs-
ten Niveau seit Bestehen der Wahrungs-
union. Die Jugendarbeitslosigkeit stieg hin-
gegen geringfugig an.
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1.2 Konjunkturaussichten verschlechtern
sich weiter

Die Stimmung der Unternehmen hat sich in
den lefzten Monaten deutlich eingetribt.
Die IHS Markit Einkaufsmanagerindizes, die
weltweit schon seit dem Frihjahr kontinuier-
lich zurGckgegangen waren, unterschritten
im Sommer in eflichen global bedeutenden
Volkswirtschaften jene Schwelle, die eine
Kontraktion der Produktion anzeigt, so etwa
in den USA, im Euro-Raum, in China und im
Vereinigten K&nigreich. Dieser Trend setzte
sich auch im Oktober fort. Wenngleich auch
hier Unterschiede bestehen, so deutet die
sektorale und regionale Breite der Indexrlck-
gdnge auf eine weitere Abschwdéchung der
Konjunktur. Das Verbrauchervertrauen in
den USA zeigt bereits seit 2021 einen mar-
kanten Abwdértstrend, auch wenn es sich
kurzzeitig immer wieder leicht erholf.

Laut Konjunkturtest der Europdischen Union
sind die Vertrauensindikatoren in den gréB-
ten Volkswirtschaften der Wé&hrungsunion
seit dem FrUhjahr 2022 in allen Bereichen
deutlich zurckgegangen; insbesondere die
Konsumentenstimmung hat sich markant
eingetrUbt und spiegelte bis zuletzt eine
deutlich pessimistische Einsch&tzung wider.
Die Stimmungseintribung durfte nicht zuletzt
eine Folge des starken Anstiegs der Rohstoff-
und Energiepreise sein. In der Industrie und
den Dienstleistungen ist die Konjunkturab-
schwdéchung ebenfalls klar erkennbar,
wenngleich ausgehend von einem wesent-
lich hdheren Niveau.

1.3 Rohstoffmdrkte entspannen sich leicht

Die Lage auf den Rohstoffmdérkten hat sich
seit dem Sommer leicht entspannt. Der
HWWI-Rohstoffpreisindex gab im Oktober
kraftig nach, nachdem er bereits im Sep-
tember zurickgegangen war. Dazu trug vor
allem der markante RUckgang der Energie-
preise bei. Industrierohstoffe sowie Nah-
rungs- und Genussmittel hatten sich hinge-
gen schon im Frihjahr und Sommer stark ver-
billigt.

Dennoch lag der HWWiI-Rohstoffpreisindex
im Oktober immer noch um etwa 7% Uber
dem Vorjahresniveau (auf Dollarbasis). Ener-
gie sowie Nahrungs- und Genussmittel wa-
ren zuletzt um etwa 10% teurer als im Vor-
jahr, Industrierohstoffe um 20% billiger. Auf-
grund der Abwertung des Euro gegenuber
dem Dollar notieren die Rohstoffpreisindizes
auf Euro-Basis allerdings merklich héher als
auf Dollarbasis. So lag der HWWI-Rohstoff-
preisindex auf Euro-Basis im Oktober um 27%
Uber seinem Vorjahreswert.
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Wdhrend die Wirtschaft
der USA im lll. Quartal
wieder kraftig expan-

dierte, verlor das
Wachstum im Euro-
Raum Uber den Sommer
merklich an Schwung.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Auch auf den Erdgasmdrkten hat die An-
spannung zuletzt etwas nachgelassen. Der
Preis fUr Erdgas auf dem fUr Europa wichtfi-
gen niederldndischen Markt (Dutch Title
Transfer Facility — TTF) halbierte sich ausge-
hend von seinem Hochststand Ende August
und lag Ende Oktober in etwa auf dem Ni-
veau von Ende 2021. Der Rohdlpreis (Brent)
ist seit dem FrUhjahr ebenfalls deutlich ge-
sunken und lag Ende Oktober bei etwa 95 $
je Barrel. Damit war Rohdl éhnlich teuer wie
im Februar 2022. Der Preis fUr an der Euro-
pean Energy Exchange (EEX) gehandelten
Strom entsprach fur Deutschland Ende Okto-
ber sogar wieder anndhernd dem Vorjahres-
niveau.

1.4 Inflation weiterhin hoch

In den USA lieB die Inflation im September
geringfUgig nach, war aber mit 8,2% nach
wie vor empfindlich héher als von der Zent-
ralbank gewlUnscht. Mit einem Anstieg von
knapp 20% gegenlber dem Vorjahr war der
Teilbereich "Energie" der stérkste Preistreiber.
Die Preise fir Nahrungsmittel waren um
11,2%, jene der anderen Guter und

2. Osterreich

2.1 Stagnation der dsterreichischen
Wirtschaft im lll. Quartal

Die &sterreichische Wirtschaft stagnierte laut
Schnellschétzung des WIFO im lll. Quartal.
Derim 1. Halbjahr beobachtete Auf-
schwung war somit zu Ende. Die Abschwd-
chung der internationalen Konjunktur schlug
sich in einem starken RUckgang der Osterrei-
chischen Exporte nieder; sie sanken —nach
einer mehr als einjahrigen Phase kraftiger Zu-
wdchse — erstmals wieder gegenUber dem
Vorquartal (-3,5%). Die Bruttoanlageinvestiti-
onen gaben im Kontext pessimistischerer Er-
wartungen zum zweiten Mal in Folge nach
(-0,3%). Die Konsumausgaben der privaten
Haushalte hingegen erholten sich vom RUck-
gang im Frihjahr und stUtzten somit die Kon-
junktur.

Die AbkUhlung der Weltkonjunktur schlug
sich auch in der heimischen Sachguterer-
zeugung nieder. In der Herstellung von Wa-
ren sank die Wertschépfung im lll. Quartal
um 1,6%, in den Bereichen Handel, Instand-
haltung und Reparatur von Kfz, Verkehr, Be-
herbergung und Gasfronomie ging sie leicht
zurick (-0,3%). Im Baugewerbe legte sie hin-
gegen geringfugig zu (+0,2%).

2.2 Konjunktureinschdatzungen triben sich
weiter ein

Die Stimmung in den &sterreichischen Unter-
nehmen tribt sich zunehmend ein. Die aktu-
elle Lage wird laut WIFO-Konjunkturtest von

Oktober zwar nach wie vor mehrheitlich po-
sitiv eingeschdatzt, der entsprechende Index
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Dienstleistungen um 6,6% hoher als im Vor-
jahr. Entsprechend erndhte die Federal Re-
serve Anfang November zum sechsten Mal
in Folge den Leitzins auf nunmehr 3,75% bis
4%.

Im Euro-Raum beschleunigte sich die Inflo-
fion im Okfober nach vorldufiger Schétzung
weiter auf 10,7% (September 9,9%). Die Vor-
jahresverdnderung des Harmonisierten Ver-
braucherpreisindex (HVPI) dirfte abermals
von der Komponente "Energie" (+41,9%) ge-
pragt worden sein. Allerdings sind auch die
Preise von Lebensmitteln, Alkohol und Tabak
gegenlber dem Vorjahr kré&ftig gestiegen
(um voraussichtlich 13,1%). Bei IndustriegU-
tern ohne Energie (+6%) und Dienstleistun-
gen (+4,4%) war der Preisauftrieb hingegen
weniger stark. Die héchsten Inflationsraten
im Euro-Raum verzeichneten im Okftober mit
Uber 20% die baltischen Lander, die niedrigs-
ten Frankreich (7,1%), Spanien (7,3%) und
Malta (7,5%). Auch die Europdische Zentral-
bank reagierte mit einem neuerlichen Zins-
schritt auf die hohe Inflation: Der Hauptrefi-
nanzierungssatz wurde im Oktober um

0,75 Prozentpunkte auf 2% angehoben.

sank jedoch abermals deutlich. Insbeson-
dere in der SachgUtererzeugung verschlech-
terte sich die Lagebeurteilung neuerlich.

Auch die Konjunkturerwartungen ver-
schlechterten sich und fielen zuletzt bereits
mehrheitlich pessimistisch aus. Wahrend sich
die Lagebeurteilungen erst seit dem Sommer
spUrbar eintriben, ist dies bei den Konjunk-
turerwartungen bereits seit dem Frohjahr der
Fall. Besonders kraftig war der aktuelle RGck-
gang des Erwartungsindex in der Sachguter-
erzeugung. Hier notierte er zuletzt weit im ne-
gativen Bereich, insbesondere bei Herstel-
lern von Vorprodukten und Konsumgutern.
Auch im Dienstleistungsbereich verschlech-
terten sich die unternehmerischen Erwartun-
gen im Oktober und waren Uberwiegend
pessimistisch. In der Bauwirtschaft und im Ein-
zelhandel war hingegen zuletzt eine leichte
Verbesserung der Konjunkfuraussichten be-
obachtbar, wenngleich im Einzelhandel die
pessimistischen Stimmen weiterhin klar Gber-
wogen. Das Verbrauchervertrauen hatte
bereits im Sommer seinen vorldufigen Tiefst-
stand erreicht und erholte sich auch im Ok-
tober nicht.

2.3 Inflation erreicht neuen Héchstwert

Die Inflation (laut VPI) stieg im Oktober neu-
erlich und erreichte mit +11% gegenUber
dem Vorjahr einen neuen Hochstwert (ge-
maRB Schnellsch&tzung von Statistik Austria).
Gemessen am Harmonisierten Verbraucher-
preisindex (HVPI) betrug sie sogar 11,5%.

Laut Schnellschatzung
des WIFO stagnierte die
heimische Wirtschaft im

lll. Quartal. Der im

1. Halbjahr 2022 beo-
bachtete Konjunkturauf-
schwung ging somit zu
Ende.
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Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,

saisonbereinigt
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Zusammenfassung der Beurteilungen der aktuellen Lage und
der jungsten wirtschaftlichen Entwicklung

Zusammenfassung der fUr die kommenden Monate erwarteten
Produktfion und Geschd&ftslage

Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —100. Werte Uber 0
zeigen insgesamt positive, Werte unter 0 negative Erwartungen an.

Im September lag die Inflation bei 10,5%
(VPI) bzw. 10,9% (HVPI). Der Index fur die
Warengruppe Energie notierte um etwa 55%
hoher als im September 2021 und trug
knapp 4 Prozentpunkte zum Anstieg der Ver-
braucherpreise bei. Die stérksten Preistreiber
im Bereich Energie waren Strom und Gas,
aber auch die Preise fUr Treibstoffe und an-
dere Mineraldlprodukte trugen wesentlich
zur Inflation bei. Daneben waren auch Le-
bensmittel, Alkohol und Tabak (+11,5%), In-
dustriegUter (+8,1%) und Dienstleistungen
(+5,2%) markant teurer als im Vorjahr.

Allerdings hat der Preisdruck von Energie zu-
letzt deutlich nachgelassen: So sank der
Preis des an der EEX gehandelten Stroms fUr
Osterreich gegeniber dem Vormonat um
mehr als die Halffe und lag im Oktober auf
dem Vorjahresniveau. Die Preise fUr die VPI-
Warengruppe der Treibstoffe hatten im
Gleichklang mit den Rohdlpreisen bereits im
September etwas nachgegeben; der Heizdl-
preis stieg zuletzt kaum mehr.

2.4 Arbeitsmarktentwicklung weiterhin
gunstig

Die Konjunkturabschwdchung schlégt sich
bislang noch nicht auf dem Arbeitsmarkt
nieder. Die Zahl der unselbstdndig aktiv Be-
schaftigten war im Oktober laut Schétzung
des BMAW um 65.000 héher als im Vorjahr
(+1,7%), die Zahl der beim AMS vorgemerk-
ten Arbeitslosen (einschlieBlich Personen in
Schulung) um 22.000 niedriger (-6,4%). Die
Arbeitslosenquote wird gemdadB nationaler
Berechnungsmethode auf 6% geschdétzt und
war damit um 0,5 Prozentpunkte niedriger
als im Vorjahr. Auch laut Eurostat sank die
Arbeitslosenquote zuletzt leicht und betrug
im September 5,1%. Das Nachlassen der
Konjunktur zeigt sich bislang vor allem darin,
dass sich der RUckgang der Arbeitslosen und
Personen in Schulung gegeniber dem Vor-
jahr seit dem FrOhjahr von Monat zu Monat
abschwdacht.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten

Unselbsténdig aktiv Beschdéftigte!), in 1.000, saisonbereinigt

4.000 A
3.900 Entwicklung in den
’ letzten 12 Monaten
3.800 - Ao
3.700 - 2668
3.600 -
3.850
3.500 - /
3.800
3.400 -
3.750
3.300
Okt
Arbeitslosenquote, in % der unselbsténdigen Erwerbspersonen, saisonbereinigt
14 -
12 7.5
10 + 7.0
\__/\ 65
81 60
6 1 55
Okt
4
Inflationsrate, in %
14
Harmonisiert
12 ) 12,0
P National .
i Harmonisiert, Kerninflation?) 80'
6,0
4,0
20
Okt

Effektiver Wechselkurs, real, Verédnderung gegen das Vorjahr in %
6 -
4 -

N M/\\ S
\¥

_2 4
4 -4,0
Sep
_6 J
Sekunddrmarktrendite fUr 10-jahrige Bundesanleihen, in %
4 -
3
35
3.0
2 2.5
2,0
1.5
1 1.0
0,5
I I I I I I | I | 0.0
0 : : : : : : \/VVAVM | -0,5
Okt

13 14 15 16 17 18 19 20 21 22

Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, OeNB, Statistik Austria, WIFO-
Berechnungen. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw.
Présenzdienst leisten, ohne in der Beschaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. — 2) Gesamtindex
ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.
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Saisonbereinigt stieg die Zahl der unselbstdn-  ber), wdhrend die Zahl der Arbeitslosen und

dig aktiv Beschdaftigten im Oktober &hnlich Personen in Schulung in Summe um 0,3%
stark wie zuvor (+8.000 Beschdaftigungsver- sank. Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote
hdltnisse bzw. +0,2% gegeniber Septem- lag im Oktober unveréndert bei 6,3%.
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