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Auf Stagnation folgt Abschwung - Fruhindikatoren
verschlechtern sich weiter

Christian Glocker

e Die heimische Wirtschaftsleistung sank im Il. Quartal 2023 um 0,4% gegenuber dem Vorquartal (geman
WIFO-Schnellschatzung).

e Vor allem die Rezession in der Industrie sowie EinbuBen in der Bauwirtschaft belasten derzeit die
Entwicklung der Gesamtwirtschaft.

e FUr das lll. Quartal deuten Vorlaufindikatoren auf einen neuerlichen BIP-RUckgang hin.

e Die Konjunkturschwdche hat auch den Arbeitsmarkt erfasst. Die Beschéftigung stagniert mittlerweile,
wdahrend die Arbeitslosigkeit wieder ansteigt.

e Der Nachfragemangel hat gemdaB WIFO-Konjunkturtest nun den Arbeitskraftemangel als wichtigstes
Produktionshemmnis abgeldst.

e Der Preisauftrieb ist nach wie vor hoch, sowohl die Erzeugerpreis-, als auch die Verbraucherpreis-
inflation schwdéchen sich jedoch zunehmend ab.

Wichtigste Hemmnisse in der Sachgiitererzeugung
Saisonbereinigt

Mangel an Material oder Kapazitat
Mangel an Arbeitskraften
Mangel an Nachfrage

"Der Mangel an Nachfrage ist
\ mittlerweile das wichtigste
Produktionshindernis.”
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Im WIFO-Konjunkturtest werden regelmdBig die wichtigsten Hemmnisse der Ge-
schaftstatigkeit erhoben. In der Sachgutererzeugung stellt nun der Nachfrage-
mangel das groBte Produktionshemmnis dar (Q: WIFO-Konjunkturtest).

WIFO B Monatsberichte 8/2023, S. 507-513 507



Auf Stagnation folgt Abschwung - FrUhindikatoren verschlechtern

sich weiter

Christian Glocker

Auf Stagnation folgt Abschwung - Frihindikatoren
verschlechtern sich weiter

Osterreichs Wirtschaftsleistung sank laut WIFO-Schnellschét-
zung im Il. Quartal 2023, nachdem sie zuvor seit Mitte 2022
stagniert hatte. Dadmpfend wirkte insbesondere der RUck-
gang der Bruttowertschdpfung in verschiedenen Dienstleis-
fungsbereichen, im Bauwesen und in der Industrie. FUr das
lll. Quartal deuten Frohindikatoren auf einen erneuten BIP-

Stagnation Turns into Downturn - Leading Indicators
Deteriorate Further

According to the WIFO Flash Estimate, Austria's economic
output declined in the second quarter of 2023, having pre-
viously stagnated since mid-2022. In particular, the decline
in gross value added in various service sectors, in construc-
fion and in industry had a dampening effect. For the third

RUckgang hin.

GDP.
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Der Konjunkturbericht entsteht jeweils in Zusammenarbeit aller Mitarbeiter und Mitarbeiterinnen des WIFO. Zu den Defini-
fionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar', in diesem Heft und https://www.wifo.ac.at/wwadocs/form/WIFO-
Konjunkturberichterstattung-Glossar.pdf.

quarter, leading indicators point to a renewed decline in
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Die Weltwirtschaft wuchs im |. Quartal 2023
zwar etwas stérker als zuvor, das Bild ist je-
doch sehr heterogen. Einer deutlichen Ex-
pansion in den Schwellenldndern steht eine
im Durchschnitt schwache Entwicklung in
den Industriel@ndern gegenuiber.

Osterreichs Wirtschaft trat Mitte 2022 in eine
Stagnationsphase ein, die bis zum I. Quartal
dieses Jahres anhielt. Mit einem Rickgang
der Wirtschaftsaktivitat im Il. Quartal 2023
hat sich die Lage nun verschlechtert. Vor-
laufindikatoren gingen zuletzt ausgehend
von einem bereits niedrigen Niveau weiter
zurUck. Das Schrumpfen der Wirtschaft
durfte daher anhalten. Neben den kurzfristi-
gen sind auch die mittelfristigen Aussichten
trb, zumal mit einem erheblichen Verlust an
preislicher Wettbewerbsfahigkeit zu rechnen
ist, der die Exportwirtschaft belasten wird.

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
Juli zeigen eine neuerliche Verschlechterung
der unternehmerischen Konjunktureinschét-
zungen. Die Lagebeurteilungen fielen aber-
malls skeptischer aus als im Vormonat und la-
gen erstmals seit Marz 2021 im pessimisti-
schen Bereich. In der SachgUtererzeugung

dé&mpfen vor allem die stark rOcklaufigen
Auftragsbestdnde die Erwartungen.

Der Preisauftrieb hat sich zuletzt weiter ab-
geschwdcht, bleibt jedoch kraftig. Die seit
ldngerem beobachtete Verlangsamung der
Erzeugerpreisinflation sowie der RUckgang
der Energiepreise zeigen sich nun deutlicher
in den Verbraucherpreisen. Letztere lagen
im Juni allerdings immer noch um 8,0% Uber
dem Vorjahresniveau (laut VPI; Schnellschat-
zung fUr Juli +7,0%).

Die Konjunkturschwéche schiégt sich mittler-
weile verstérkt auf dem Arbeitsmarkt nieder.
Die Arbeitslosigkeit stieg zuletzt weiter an,
wdhrend die Zahl der offenen Stellen ab-
nahm und der Beschdaftigungsaufbau weit-
gehend zum Stillstand gekommen ist. Im Juli
2023 lag die Zahl der unselbsté&ndig akfiv Be-
schaftigten nach vorl&ufiger Schétzung nur
mehr um 29.000 Uber dem Vorjahresniveau
(+0,7%), nach +45.000 im Juni. Ende Juli wo-
ren um rund 15.000 Personen mehr arbeitslos
gemeldet als vor einem Jahr (+6,3%). Die Ar-
beitslosenquote (nationale Definition) dirfte
damit bei 5,9% gelegen sein (+0,3 Prozent-
punkte gegenUber dem Vorjahr).
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Wirtschaftsforschung), S&P Global. — ') Produzierender Bereich. — 2) Verarbeitendes Gewerbe.
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Die Energie- und Roh-
stoffpreise sind zuletzt
nicht mehr gesunken.
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1. Schwellenldnder pragten Expansion der Weltwirtschaft im Frihjahr

Die weltweite Wirtschaftsleistung, gemessen
am realen BIP der G20-Lander, legte im

I. Quartal 2023 wieder etwas kraftiger zu,
nachdem sie im Vorquartal beinahe stag-
niert hatte. Die Expansion im I. Quartal war
durch eine hohe Aktivitétin den groBen
Schwellenldndern (China, Indien, Mexiko)
gekennzeichnet, wahrend sich die Industrie-
l&nder nur bescheiden entwickelten. Einige
der wichtigsten Industriel&nder (USA, Japan,
Spanien) befinden sich nach wie vor in einer
moderaten Expansionsphase, wdhrend an-
dere, z. B. Deutschland oder Tschechien,
eine Stagnation verzeichnen. Der Ausblick
bleibt geddmpft, insbesondere im verarbei-
tenden Gewerbe: Der J. P. Morgan Global
Manufacturing PMI lag im Juli unverdndert
bei 48,7 Punkten und damit den zwdlften
Monat in Folge unter der Wachstums-
schwelle von 50 Punkten. Der Teilindex zur
aktuellen Produktion gab im Juli abermails
kraftig nach. Besonders schwach waren die
Ergebnisse in Osterreich, Deutschland und
Italien. FUr den weltweiten Abschwung im
verarbeitenden Gewerbe spielen mehrere
Faktoren eine Rolle, darunter geringe Auf-
fragseingdnge, eine Abschwdéchung der in-
ternationalen Handelsstrome und eine Kor-
rektur der Lagerbesténde in Reaktion auf die
Nachfrageflaute.

Nachdem die Energie- und Rohstoffpreise in
der ersten Jahreshdlfte 2023 deutlich gesun-
ken waren, stagnierten sie in den lefzten Wo-
chen. Die Auswirkungen einer verhaltenen
weltweiten Nachfrage und eines knapperen
Angebots hielten sich in etwa die Waage.
Im Juli kostete Roh&l der Sorte Brent mit
knapp 80 $ je Barrel sogar wieder etwas
mehr als im Mai und Juni, jedoch lassen die
Terminnotierungen gewisse Preissenkungen
erwarten. Eine Angebotsverknappung auf-
grund der Entscheidung Saudi-Arabiens und
Russlands, ihre Lieferungen im August zu kUr-
zen, kénnte zu weiteren Preisanstiegen fUh-
ren. Eher wahrscheinlich ist jedoch ein RUck-
gang aufgrund der globalen Nachfrage-
schwdche.

Die europdischen GroBhandelspreise fUr Erd-
gas sind zuletzt kaum gesunken und entsprao-
chen in etwa dem Jahresdurchschnittswert
von 2021. PreisstUtzend wirkten u. a. voriber-
gehende Produktionsausfdlle in Norwegen
aufgrund von Wartungsarbeiten.

1.1 Wachstumsabschwdchung in China

Chinas Wirtschaft wuchs im Il. Quartal 2023
nur noch um 6,3% gegentber dem Vorjahr,
obwohl damals zahlreiche St&dte unter
Quaranténe standen. Gegentber dem Vor-
quartal betrug das Wachstum 0,8% und war
damit deutlich schwdacher als im I. Quartal
(+2,2%). Der Einkaufsmanagerindex des ver-
arbeitenden Gewerbes (Caixin China Gene-
ral Manufacturing PMI von Standard &

Poors) schwankt seit Monaten um den kriti-
schen Wert von 50 Punkten, der eine Stag-
nation anzeigt.

Die schwache Inlandsnachfrage wurde von
einer verhaltenen Auslandsnachfrage be-
gleitet; die Exporte gingen zurick. Ange-
sichts der schlechteren Aussichten fUr die
Weltwirtschaft und der restriktiven Geldpolitik
der wichtigsten Zenfralbanken durfte Chinas
AuBenhandel in den kommenden Monaten
keinen nennenswerten Beitrag zum Wirt-
schaftswachstum leisten.

Die Verbraucherpreise stagnierten in China
im Juni, wdhrend die Erzeugerpreise weiter
kraftig sanken. Der geringe Preisdruck ist
eine direkte Folge der nachlassenden In-
landsnachfrage, des gestiegenen Angebots
infolge der Normalisierung der Lieferketten
und der im Vergleich zum Vorjahreszeitraum
niedrigeren Rohstoffpreise. Der RUckgang
der Erzeugerpreise gegentber dem Vorjahr
beschleunigte sich von 4,6% im Mai auf 5,4%
im Juni. Dies ist vor allem auf die Verbiligung
von Energierohstoffen zurickzufUhren. Das
Wachstum der Neukredite verlangsamte
sich im Juni. In Reaktion darauf durfte die
chinesische Zentralbank in der zweiten Jah-
reshdlfte 2023 die Zinsen weiter senken und
den Mindestreservesatz fUr Banken herabset-
zen.

1.2 USA: Moderate Expansion im 1. Halbjahr

Die USA verzeichneten im 1. Halbjahr 2023
ein robustes Wachstum. Nach einer Expan-
sion im |. Quartal um 0,5% gegenuUber dem
Vorquartal fiel der Zuwachs im Il. Quartal
dhnlich hoch aus (+0,6%), da die Konsum-
ausgaben, die Anlageinvestitionen und die
offentlichen Ausgaben ausgeweitet wurden.
D&mpfend wirkten dagegen Rickgdnge bei
den Exporten. Die Importe, die bei der Be-
rechnung des BIP abgezogen werden,
schrumpften und leisteten damit rein rech-
nerisch einen positiven Wachstumsbeitrag.

Die privaten Haushalte steigerten ihre Aus-
gaben sowonhl fUr Dienstleistungen als auch
fUr Waren. Innerhalb der Dienstleistungen
frugen vor allem die Bereiche Wohnung und
Versorgung, Gesundheitspflege, Finanz- und
Versicherungsdienstleistungen sowie Ver-
kehrsdienstleistungen zum Anstieg bei, inner-
halb der Waren insbesondere Ausgaben fur
Freizeitartikel und Fahrzeuge sowie fir Benzin
und andere Energieprodukte.

Die Inflation sank im Juni im Jahresvergleich
auf 3%. Diese Verlangsamung ist vorrangig
eine Folge von Basiseffekten, die zu einem
RUckgang der Energiepreise um 16,7% ge-
genUber dem Vorjahr fGhrten. Im Vergleich
zum Vormonat legten die Verbraucherpreise
jedoch um 0,2% zu. Die Kerninflation ver-
langsamte sich im Juni auf 4,8%.
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1.3 Triber Ausblick im Euro-Raum

Laut Eurostat stieg das saisonbereinigte BIP
im Euro-Raum im Il. Quartal 2023 um 0,3%
gegenuber dem Vorquartal. Unter den Mit-
gliedsldndern, fUr die bereits Daten fUr das

Il. Quartal vorliegen, wies Irland mit 3,3% den
st@rksten Anstieg auf, vor Litauen (+2,8%),
Frankreich (+0,5%) und Spanien (+0,4%).
RUckgdnge meldeten Schweden (-1,5%),
Lettland (-0,6%), Osterreich (-0,4%) und lta-
lien (-0,3%). Der Einkaufsmanagerindex
(Composite Purchasing Managers' Index)
sank im Juli auf 48,6 Punkte und zeigte damit
wie bereits im Juni eine Schrumpfung an.
Ausschlaggebend waren die schlechteren
Einschdtzungen von Produktion, Auftragsein-
gdngen und Beschdaftigung im verarbeiten-
den Gewerbe sowie ein Einbruch des Teilin-
dex fUr den Dienstleistungssektor aufgrund
der nachlassenden Auslandsnachfrage. In

Deutschland, Frankreich und Spanien sank
die Industrieproduktion im Juni. Andere Indi-
katoren der wirtschaftlichen Einsch&tzung,
wie der Economic Senfiment Indicator (ESI)
vom Juli, zeigen ebenfalls eine Stimmungs-
eintrlbung, sowohl in der Industrie als auch
im Dienstleistungssektor, wihrend sich die
Stimmung der Verbraucher:innen etwas auf-
gehellt hat. Die realen Einzelhandelsums&ize
stagnierten im 1. Halbjahr 2023 gegeniber
der Vorperiode, die Lage auf dem Arbeits-
markt bleibt angespannt.

Die Inflationsrate im Euro-Raum wird fUr Juli
2023 auf 5,3% geschatzt (Juni 5,5%). Nach
Hauptkomponenten durften sich Nahrungs-
mittel, Alkohol und Tabak am kraftigsten ver-
teuert haben (+10,8%, nach +11,6% im Juni),
gefolgt von Dienstleistungen (+5,6% nach
+5,4%) und Industriegitern (ohne Energie;
+5,0% nach +5,5% im Juni).

2. Osterreich: Auf Stagnation folgt Rickgang der Wirtschaftsleistung

Die heimische Wirtschaft hatte bereits seit
dem lll. Quartal 2022 stagniert, bedingt
durch die Rezession in der Industrie und Ein-
buBen in der Bauwirtschaft, dUrfte nun je-
doch geschrumpft sein. Laut WIFO-Schnell-
schdatzung sank das reale BIP im Il. Quartal
2023 um 0,4% gegentber dem Vorquartal
(I. Quartal 2023 +0,1%) und war um 0,3% ge-
ringer als im Il. Quartal 2022. Die Lage der
Gesamtwirtschaft hat sich somit deutlich
verschlechtert. Die Dienstleistungssektoren
entwickelten sich uneinheitlich. Die hohe
Preisdynamik ddmpfte den Konsum der pri-
vaten Haushalte; die Investitionsnachfrage
sank. Der AuBenhandel verlief im Il. Quartal
aufgrund der schwachen Industriekonjunktur
ebenfalls verhalten.

2.1 Vorlaufindikatoren verschlechtern sich
weiter

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunktfurtests vom
Juli zeigen eine weitere Verschlechterung
der unternehmerischen Konjunkfureinsch&t-
zungen. Der WIFO-Konjunkturklimaindex sank
abermals. Der Teilindex zu den Lagebeurtei-
lungen lag im Juli erstmals seit Mdrz 2021 im
negativen (pessimistischen) Bereich. Die
Konjunkturerwartungen tribten sich eben-
falls weiter ein. Der entsprechende Teilindex
noftiert inzwischen deutlich unter der Nulllinie,
die positive von negatfiven Erwarfungen
frennt.

Die unternehmerische Unsicherheit, gemes-
sen an der Abschdtzbarkeit der zukinftigen
Geschdéftslage, blieb im Juli Gberdurch-
schnittlich hoch. Die Verkaufspreiserwartun-
gen sanken zwar in allen Branchen, blieben
jedoch in den Dienstleistungen und im Ein-
zelhandel Uberdurchschnittlich.

In der SachgUtererzeugung verlor der Index
der aktuellen Lagebeurteilungen an Boden
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und lag deutlich unter der Nulllinie. In der
Bauwirtschaft sank er stark und notierte
knapp unter null. In den Dienstleistungen
blieb der Index trotz eines kraftigen RUck-
gangs noch im positiven Bereich. Nurim Ein-
zelhandel gewann der Lageindex hinzu und
notierte mit 0,5 Punkten knapp Uber null. Der
Index der unternehmerischen Erwartungen
verschlechterte sich in allen vier Sektoren
und blieb nur in der Bauwirtschaft im positi-
ven Bereich.

Mit Blick auf die SachgUtererzeugung zeich-
net auch der UniCredit Bank Austria Ein-
kaufsManagerindex ein pessimistisches Bild.
Er sank im Juli abermals gegenitber dem
Vormonat und erreichte mit 38,8 Punkten
den tiefsten Wert seit April 2020. ZurOckzufUh-
ren war dies auf die verstérkten RUckgdnge
von Produktion, Beschaftigung sowie der Lo-
gerbestédnde an Material und Vorprodukten.
Die Produktion wurde im Juli so deutlich ge-
drosselt wie seit Gber drei Jahren nicht mehr.
Die befragten Unternehmen fUhren dies auf
den Mangel an Neuauftrédgen und den dar-
aus resultierenden Abbau der Auftragsbe-
st&dnde zurGck. Die Auftragseingdinge waren
den 15. Monat in Folge ricklaufig, die Ex-
portneuauftrdge sanken abermals rasant.
Die Auffragsbestédnde nahmen so zigig ab
wie zuletzt im Mai 2020 zu Beginn der
COVID-19-Pandemie.

2.2 Treibstoffpreise dampfen die Inflation

Das im VPI erfasste allgemeine Preisniveau
war laut Statistik Austria im Juni 2023 um 8,0%
hoéher als im Vorjahr (Juli +7,0% laut Schnell-
sché&tzung). Damit war der Preisauftrieb zwar
schwdcher als im Mai, blieb aber im histori-
schen Vergleich hoch. Mit +14,1% waren die
Bereiche Wohnung, Wasser und Energie
nach wie vor der wichtigste Preistreiber. Res-
taurants und Hotels verteuerten sich um

Laut WIFO-Schnell-
schdtzung sank Oster-
reichs Wirtschaftsleistung
im Il. Quartal 2023 um
0,4% gegeniber dem
Vorquartal. Wertschop-
fungsverlusten in der In-
dustrie und im Bauwe-
sen standen Zuwdchse
in einigen Dienstleis-
tungsbereichen gegen-
Uber.
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GemadB Schnellschat-
zung von Statistik Austria
verlangsamte sich die
Inflation im Juli weiter
auf 7,0%.

Die Konjunkturschwdche
spiegelt sich inzwischen
verstarkt auf dem Ar-
beitsmarkt. Die Arbeits-
losigkeit stieg zuletzt
weiter an, wahrend die
Zahl an offenen Stellen
sank und die Beschdafti-
gungsausweitung weit-
gehend zum Stillstand
gekommen ist.
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12,9%, Nahrungsmittel und alkoholfreie Ge-
fréinke um 11,1%. Die Verkehrspreise sanken
im Durchschnitt um 3,0%, nachdem sie im
Maiim Vorjahresvergleich noch stagniert
hatten. Bei den Treibstoffen war der preis-
ddmpfende Effekt im Juni (-23,2%) noch
ausgepragter als im Mai (—16,0%).

Der Erzeugerpreisauftrieb verliert weiter an
Schwung. Im Juni 2023 notierte der Erzeuger-
preisindex fUr den Produzierenden Bereich
laut Statistik Austria nur mehr um 0,8% Uber

dem Vorjahresniveau. Im Mai und April hat-
ten die Verdnderungsraten noch 2,6% bzw.
4,4% betragen. Damit hat sich die Erzeuger-
preisdynamik gegen Ende des Il. Quartals
2023 weiter abgeschwdécht. Der RUckgang
im Juni ist vor allem PreisrGckgdngen bei
VorleistungsgUtern (-1,7%) und Energie
(—1.4%) zuzuschreiben. Stark verbilligt haben
sich zuletzt NE-Metalle und Halbzeug daraus
(-12,2%) sowie Roheisen, Stahl und Ferrole-
gierungen (-9.1%).

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,

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

Zusammenfassung der fUr die kommenden Monate erwarteten
Produktion 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.

2.3 Arbeitsmarkt tribt sich ein

Die schwache Entwicklung der Gesamtwirt-
schaft schlidgt inzwischen verstarkt auf den
Arbeitsmarkt durch. Die Beschdaftigung stag-
niert weitgehend (saisonbereinigt). Die Zahl
an offenen Stellen ist zwar nach wie vor
hoch, sinkt jedoch von Monat zu Monat,
wdahrend die Arbeitslosigkeit wieder steigt.
Im Juli 2023 war die Zahl der unselbsténdig

aktiv Beschaftigten nach vorlaufiger Schat-
zung nur mehr um 29.000 héher als im Vor-
jahr (+0,7%), nach fast +45.000 im Juni. Ende
Juli waren um rund 15.000 Personen mehr ar-
beitslos gemeldet als ein Jahr zuvor (+6,3%),
einschlieBlich Personen in Schulungen um
rund 14.000 (+4,7%). Die Arbeitslosenquote
(nationale Definition) lag damit voraussicht-
lich bei 5,9% (+0,3 Prozentpunkte gegenuber
dem Vorjahr).
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten

Unselbsténdig aktiv Beschdéftigte!), in 1.000, saisonbereinigt
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Dachverband der Sozialversicherungstréiger, OeNB, Statistik Austria, WIFO-
Berechnungen. — ') Ohne Personen, die Kinderbetreuungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, und ohne
in der Beschaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. — 2) Schnellschdtzung von Stafistik Austria. - 3) Ge-
samtindex ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.
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