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Konjunktur flaut allmdhlich ab

Die Schwdche der Weltwirtschaft démpft die Konjunktur in Osterreich. Im II. Quartal lieB das Exportwachstum merklich nach, das
BIP-Wachstum verlangsamte sich auf +0,3% gegenltber dem Vorquartal. Der Konsum der privaten Haushalte nahm hingegen wei-
terhin zu und stUtzte die Konjunktur. Die Aussichten fUr die &sterreichische Wirtschaft stabilisierten sich zuletzt. Laut WIFO-Konjunktur-
test hellten sich die Einsch&tzungen der Unternehmen im August insbesondere in der SachgUtererzeugung etwas auf. Die Erholung
auf dem Arbeitsmarkt neigt sich dem Ende zu, die Arbeitslosenquote stagnierte im August saisonbereinigt. Die Inflationsrate ging
im Juli etwas zurGck und lag bei 1,4%.

Business Cycle is Waning

The weakness of the global economy is dampening the Austrian business cycle. Export growth slowed noticeably in the second
quarter, and GDP growth eased to +0.3 percent compared to the previous quarter. Private household consumption, however,
continued to increase and supported overall growth. The prospects for the Austrian economy stabilised recently. According to the
WIFO-Konjunkturtest (business cycle survey), company assessments brightened somewhat in August, especially in the manufactur-
ing sector. The recovery on the labour market is coming to a halt, the seasonally adjusted unemployment rate stagnated in August.
The inflation rate fell slightly to 1.4 percent in July.
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Das Wachstum der Weltwirtschaft verlangsamte sich im FrOhjahr merklich. In den USA
und im Euro-Raum nahm die gesamtwirtschaftliche Produktion im IIl. Quartal weniger
stark zu als im I. Quartal. Auch in Japan und einigen ostmitteleuropdischen L&dndern
schwdchte sich die Konjunktur ab. In Deutschland und im Vereinigten Kénigreich ging
das BIP sogar zurdck. In Frankreich und Italien war hingegen keine weitere D&mpfung
der Konjunktur zu verzeichnen.

Die Aussichten fur die internationale Konjunktur sind uneinheitlich, stabilisierten sich
zuletzt jedoch etwas. So ist in den USA das Konsumentenvertrauen weiterhin hoch;
zudem wird der private Konsum durch die niedrige Arbeitslosenquote und die Lohn-
entwicklung begUnstigt. Im Euro-Raum stabilisierten sich die Einsch&tzungen der Un-
ternehmen und Verbraucher ebenso. Selbst in Deutschland, wo sich die Stimmung im
1. Halbjahr deutlich eingetribt hatte, wurde die Lage laut Konjunkturtest der Europ&-
ischen Kommission im August wieder etwas besser beurteilt.

Die &sterreichische Wirtschaft wuchs im Il. Quartal 2019 gegentber dem Vorquartal
um 0,3% (Trend-Konjunktur-Komponente). Damit sefzte sich die Expansion fort, lieB je-
doch im Einklang mit der internationalen Konjunktur nach. Das Exportwachstum ver-
langsamte sich deutlich, wé&hrend die Konsumausgaben der privaten Haushalte un-
verdndert stark ausgeweitet wurden. Die Schwdche der internationalen Konjunktur
traf insbesondere die &sterreichische Industrie, deren Bruttowertschdpfung im Il. Quar-
tal sogar leicht zurickging. Dementsprechend erhéhten die Unternehmen ihre Inves-
titionen weniger stark als in den vergangenen Quartalen.

Die Aussichten fur die Osterreichische Wirtschaft bleiben jedoch weitgehend stabil,
die Konjunktureinsch&tzung durch die dsterreichischen Unternehmen verdnderte sich
zuletzt kaum: Laut WIFO-Konjunkturtest vom August beurteilten die Unternehmen ihre
aktuelle Lage und die kinftige Entwicklung wieder geringfUgig gUnstiger als zuletzt.
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Insbesondere in der SachgUtererzeugung hellte sich die Stimmung wieder merklich
auf. Im Dienstleistungsbereich fribte sie sich hingegen ein. Das Konsumentenver-
frauen verbesserte sich laut Konjunkturtest der Europdischen Kommission im August.

Die Erholung auf dem Arbeitsmarkt verlangsamte sich in den vergangenen Monaten
deutlich. Die Zahl der unselbstandig aktiv Beschaftigten war im August laut vorlGufiger
Schatzung um 56.000 (+1,5%) héher als im Vorjahr, und die saisonbereinigte Arbeitslo-
senquote lag nach nationaler Definition unverdndert bei 7,4%. Die Inflation verringerte
sich; im Juli war der Verbraucherpreisindex um 1,4% hdher als im Jahr davor.

1. Expansion in den USA verlangsamt

In den USA lieB das Wachs-
tum im Il. Quartal etwas
nach. Der Konsum stUtzt je-
doch die Konjunktur. Die an-
haltend gute Lage auf dem
Arbeitsmarkt begUnstigt dies.

Weltweit flachte die Konjunktur in den vergangenen Monaten ab. Der Welthandel ist
laut CPB tendenziell seit September 2018 rockldufig, und die weltweite Industriepro-
duktfion stagnierte weitgehend. In den USA schwdéchte sich das Wachstum im
Il. Quartal etwas ab, das BIP stieg gegentber dem Vorquartal um 0,5% (nach +0,8%
im |. Quartal). Auch im Vorjahresvergleich verringerte sich das Wachstum merklich, ist
aber weiterhin verhdltnismaBig robust (+2,3%).

Die Konjunktur wird dabei von den Konsumausgaben der privaten Haushalte gestitzt,
die im Il. Quartal kr&ftig stiegen. Die Exporte gingen hingegen deutlich zurUck. Hier
machte sich die weltweite D&mpfung von Produktion und Handel deutlich bemerk-
bar. Auch die privaten Invesfitionen verloren betfrdchtlich an Schwung, Ubertrafen
das Vorjahresniveau aber noch erheblich.

In den USA trGbten sich die Konjunkturaussichten zuletzt ein. Im August sank der ISM-
Einkaufsmanagerindex erstmals wieder unter die Expansionsmarke. Das Konsumen-
tenvertrauen sank im August sowohl laut Conference Board als auch laut der Univer-
sitat von Michigan leicht. Beide Indikatoren bewegen sich allerdings seit einigen Mo-
naten seitwdarts auf hohem Niveau.

Die gunstigen Bedingungen auf dem Arbeitsmarkt unterstUtzten den Konsum. Die Ar-
beitslosenquote warim Juli mit 3,7% weiterhin &uBerst niedrig. Ihr markanter RGckgang
in den letzten Jahren scheint jedoch zum Erliegen gekommen zu sein. Auf dem Ar-
beitsmarkt bestehen allerdings immer noch Reserven. Die Erwerbsquote verharrt auf
niedrigem Niveau, und die Stundenldhne steigen mdaBig, wenngleich in den vergan-
genen Monaten etwas beschleunigt. Die Inflation ist mit 1,8% (Juli 2019) anhaltend
gering, die Kerninflation betrug +2,2%.

2. Heterogene Entwicklung im Euro-Raum

Im Euro-Raum verlduft die
Konjunktur uneinheitlich.
Wd&hrend das BIP in Deutsch-
land im Il. Quartal zurick-
ging, schwdchte sich das
Wachstum in vielen anderen
L&andern nur wenig ab. Die
Konjunkturaussichten stabili-
sierten sich zuletzt.
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Nach +0,4% gegenUber der Vorperiode im |. Quartal stieg das BIP im Euro-Raum im
II. Quartal um nur 0,2%. Die Verlangsamung des Wachstums ging in erster Linie auf
Deutschland zurUck, dessen gesamtwirtschaftliche Produktion im Il. Quartal leicht zu-
rockging (-0,1% nach +0,4% im I. Quartal). In den meisten anderen Ladndern des Euro-
Raumes war die Abschwdchung weniger stark ausgeprdgt. In Frankreich wuchs die
Wirtschaft im Il. Quartal unveréndert um 0,3%, in Spanien um 0,5% (nach +0,7% im
I. Quartal), und in Italien stagniert die Wirtschaft seit mehr als einem Jahr.

Die Schwdache der Weltwirtschaft und des Welthandels schlug sich in Deutschland im
II. Quartal merklich nieder und tfrug maBgeblich zum RUckgang der Wirtschaftsleistung
bei. Die Exporte schrumpften gegentber dem Vorquartal um 1,3% (-0,8% gegenuber
dem Vorjahr). Auch die Bruttoanlageinvestitionen sanken gegentber dem Vorquartal
leicht, vor allem weil die Bauinvestitionen merklich eingeschrankt wurden. Die Kon-
sumausgaben der privaten Haushalte stutzten die Konjunktur kaum, sie nahmen im
Il. Quartal gegenuber dem Vorquartal um nur 0,1% zu. Von der Konjunkturschwéche
besonders betroffen war die Industrie, die Bruttowertschépfung blieb im Il. Quartal um
4,7% unter dem Vorjahreswert.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleiftende Dreimonatsdurchschnitte
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Aktuelle Konjunkturumfragen spiegeln die heterogene Situation im Euro-Raum wider:
Der von der Europ&ischen Kommission veroffentlichte Indikator der Einsch&tzung der
Wirtschaftsentwicklung (ESI) stabilisierte sich im Euro-Raum im August etwas, nachdem
erzuvor in der Tendenz deutlich rickldufig gewesen war. Insbesondere in der Industrie
verbesserten sich die Einschdtzungen im August nach dem tendenziellen RUckgang
der letzten Monate, wahrend das Konsumentenvertrauen abnahm. Die Einfribung
der Stimmung war in Deutschland deutlicher ausgepragt als in den meisten anderen
Ladndern des Euro-Raumes. Nach einer markanten Verschlechterung seit Jahresbe-
ginn stabilisierten sich die Einsch&tzungen der Verbraucher und Unternehmen im Au-
gust. In Frankreich, Italien, Spanien und vielen anderen Euro-Ldndern war der ESI in
den letzten Monaten hingegen weitgehend stabil.

Die Aussichten fUr die deutsche Wirtschaft sind derzeit ungunstig: So sinkt das Konjunk-
turbarometer des Deutschen Instituts fUr Wirtschaftsforschung (DIW Berlin) weiter und
war im August so niedrig wie zuletzt Ende 2012. Auch andere Konjunkturindikatoren
sind weiterhin abwartsgerichtet: Der ifo-Geschdftsklimaindex fiel im August auf seinen
niedrigsten Wert seit November 2012. Sowohl die Beurteilung der Geschéftslage als
auch die Erwartungen tribten sich weiter ein. Laut DIW Berlin dUrfte das BIP im
lll. Quartal erneut zurGckgehen. Damit befénde sich die deutsche Wirtschaft in einer
technischen Rezession.

Auf dem Arbeitsmarkt verlangsamte sich die Erholung im Euro-Raum zwar deutlich,
die Arbeitslosenquote sank aber in den vergangenen Monaten weiter und betrug im
Juli 7,5%. Die Inflation war nach vorldufiger Schétzung im August mit 1% weiterhin sehr
niedrig (Kerninflation +1,1%). In einigen L&ndern wie etwa Italien und Spanien lag die
Inflationsrate in den vergangenen Monaten deutlich unter 1%.

3.  Konjunktur verliert in Osterreich an Schwung

Das &sterreichische BIP stieg
im Il. Quartal 2019 schwd-
cher als zuletzt. Wahrend
sich das Exportwachstum
deutlich abschwdécht, stitzt
der Konsum die Konjunktur.

Die Konjunktureinsch&tzun-
gen der Ssterreichischen Un-
ternehmen bleiben weitge-
hend stabil. Das Konsumen-
tenvertrauen verbesserte
sich zuletzt sogar etwas.
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Die &sterreichische Wirtschaft wuchs im IIl. Quartal 2019 gegenUber dem Vorquartal
um 0,3% (Trend-Konjunktur-Komponente). Das BIP stieg damit etwas weniger als in den
zwei Quartalen davor (IV. Quartal 2018 +0,5%, I. Quartal 2019 +0,4%). Unbereinigt lag
esum 1,7% Uber dem Niveau des Vorjahres.

Die Konjunkturabschwdchung hat ihre Ursache in der AuBenwirtschaft, das Export-
wachstum verlor im Il. Quartal merklich an Kraft (+0,5% nach +0,9% im |. Quartal). Die
Konsumausgaben der privaten Haushalte nahmen hingegen weiterhin deutlich zu
(+0,5%, . Quartal +0,5%), sie stUtzen derzeit die Konjunktur. Die Bruttoanlageinvestitio-
nen stiegen ebenfalls verlangsamt (+0,5%, I. Quartal +0,8%). Die Exportschwdche zieht
insbesondere die Industrie in Mitleidenschaft, ihre Bruttowertschdpfung sank im
Il. Quartal gegenUber dem Vorquartal leicht.

3.1 Aussichten fir die osterreichische Konjunktur stabil

Die Aussichten fUr die &sterreichische Wirtschaft bleiben weitgehend stabil, die Kon-
junktureinsché@tzungen der Unternehmen verdnderten sich zuletzt kaum. Im August
stieg der Index der aktuellen Lagebeurteilungen laut WIFO-Konjunkturtest saisonberei-
nigt sogar geringflgig; er bleibt damit auf zuversichtlichem Niveau. Auch der Index
der unternehmerischen Erwartungen erhdhte sich etwas. Insbesondere in der Sach-
gUtererzeugung verbesserten sich die Einsché&tzungen der aktuellen Geschéftslage
nach dem deutlichen RUGckgang der Vormonate wieder merklich. Nicht nur die aktu-
elle Lage wird wieder etwas besser eingeschdatzt, auch die Erwartungen hellten sich
auf. In der Bauwirtschaft blieben die Einschdtzungen weitgehend stabil; im Dienstleis-
tungsbereich tribten sie sich hingegen ein.

Der Einkaufsmanagerindex der UniCredit Bank Austria stieg im August gegenuber
dem Vormonat ebenfalls leicht, lag jedoch weiterhin unter der Wachstumsschwelle.
Wdhrend die befragten Unternehmen die Auffragseingénge und die Beschaftigung
gunstiger beurteilten, sahen sie die aktuelle und kinftige Entwicklung der Produktion
weniger opfimistisch. Der UniCredit Bank Austria Konjunkturindikator stabilisierte sich im
Juli, nachdem er zuvor merklich zurGckgegangen war. Das Konsumvertrauen verbes-
serte sich laut Konjunkturtest der Europdischen Kommission im August merklich.
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Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests

Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
saisonbereinigt
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3.2 Noch keine Trendwende auf dem Arbeitsmarkt

Der &sterreichische Arbeitsmarkt entwickelt sich weiterhin positiv. Die Zahl der unselb-
standig aktiv Beschéaftigten war nach vorldufiger Schétzung im August um 56.000 ho-
her als im Vorjahr (+1,5%). Saisonbereinigt bedeutet dies einen Zuwachs gegenUber
dem Vormonat um 0,2%. Die Zahl der beim AMS vorgemerkten Arbeitslosen war im
August um 9.000 niedriger alsim Vorjahr (-3,1%), einschlieBlich Personen in Schulungen
um 14.000 (—-4,1%). Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote lag damit nach nationaler
Definition im August unverdndert bei 7,4%. Im Vorjahresvergleich betrug der RUck-
gang 0,3 Prozentpunkte. Laut Eurostat war die Arbeitslosenquote im Juli saisonberei-
nigt mit 4,4% um 0,1 Prozentpunkt niedriger als im Monat davor.

Das Abflauen der Konjunktur schiégt sich allerdings allméhlich auch auf dem Arbeits-
markt nieder. Die Zahl der dlteren Arbeitslosen ab 55 Jahren war im August héher als
im Vorjahr. Auch die Zahl der Arbeitslosen mit gesundheitlichen Vermittlungsein-
schr&dnkungen nahm im August im Vorjahresvergleich zu. Die Zahl der langzeitbe-
schaftigungslosen Arbeitslosen ging jedoch weiter zurUck. Zudem waren im Juli erheb-
lich mehr Altere ab 55 Jahren beschdaftigt als im Jahr davor.

3.3 Preisauftrieb verlangsamt sich

Der Preisauftrieb lieB im Juli neuerlich nach (+1,4% nach +1,6% im Juni). Als stéarkste
Preistreiber erwiesen sich die Bereiche Wohnen, Wasser und Energie (+3,1% gegen-
Uber dem Vorjahr) sowie Restaurants und Hotels (+3,2%). Dabei schlug sich auch der
betfrdchtliche Anstieg der Wohnungsmieten nieder. Treibstoffe waren hingegen billi-
ger als im Vorjahr.

WIFO WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(9), S. 625-631

Die Zahl der unselbstdndig
aktiv Beschdftigten erhéhte
sich im August weiter, die
Zahl der Arbeitslosen sank.
Hingegen blieb die saisonbe-
reinigte Arbeitslosenquote
stabil.

Die Inflation lieB im Juli nach.
Wdhrend Treibstoffe merklich
billiger wurden, treibt der Be-
reich Wohnen, Wasser und
Energie die Inflation.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Q: Arbeitsmarktservice Osterreich, Hauptverband der &sterreichischen Sozialversicherungstréiger, OeNB,
Statistik Austria, WIFO-Berechnungen. — ') Ohne Personen in aufrechtem Dienstverhdltnis, die Kinderbetreu-
ungsgeld beziehen bzw. Présenzdienst leisten, ohne in der Beschaftigungsstafistik erfasste Arbeitslose in

Schulung.

WIFO-Monatsberichte, 2019, 92(9), S. 625-631

WIFO



KONJUNKTURBERICHT W

Der Anstieg des harmonisierten Verbraucherpreisindex flachte ebenfalls ab (Juli +1,4%
gegenuber dem Vorjahr). Auch die Kerninflation (HVPI ohne Energie und unverarbei-
tete Nahrungsmittel) verlangsamte sich auf +1,5%. Der nationale Preisindex fUr den
Mikrowarenkorb des taglichen Einkaufs lag im Juli geringfugig unter dem Wert des
Vorjahres. Der Preis des Miniwarenkorbs, der den wdchentlichen Einkauf widerspie-
gelt, stieg um 0,4%.
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