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Produktion erneut rucklaufig, Erwartungen
stabilisiert

Sandra Bilek-Steindl|

e Der Welthandel expandierte im lll. Quartal 2024 abermals robust. Die Industriekonjunkfur
verlief jedoch sowohl in den USA als auch im Euro-Raum nur schleppend.

e Verfrauensindikatoren fUr den Euro-Raum zeigten zuletzt wenig Anzeichen einer
Konjunkturbelebung. Der Indikator der wirtschaftlichen Einschatzung (ESI) stagnierte im
November.

e Die Osterreichische Wirtschaft verharrt in der Rezession. Das BIP schrumpfte nach dem Il
auch im lll. Quartal gegenUber der Vorperiode. Dies war, von einer Ausnahme abgesehen,
der achte Ruckgang in Folge.

e Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests von November zeigen im Vergleich zum Vormonat
eine leichte Verbesserung der unternehmerischen Erwartungen. Sie blieben jedoch
Uberwiegend pessimistisch.

e Das heimische Verbrauchervertrauen (laut Europdischer Kommission) ging zuletzt markant
zurGck.

e Die Inflation lag im November bei 1,9% (VPI, laut Schnellsch&tzung).

Sachgitererzeugung: Einschdatzung der Produktionstatigkeit

Produktion in den lefzten drei Monaten
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ger fUr die ndchsten drei Monate leicht, allerdings Uberwiegen nach wie vor die
pessimistischen Meldungen. Die Meldungen zur Produktionstatigkeit der letzten
drei Monate verschlechterten sich und fielen erneut mehrheitlich negativ aus
(Q: WIFO-Konjunkturtest, saisonbereinigt).
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Produktion erneut rucklaufig, Erwartungen
stabilisiert

Osterreichs Wirtschaftsleistung schrumpfte im Ill. Quartal 2024 abermals und hat damit seit
Herbst 2022 beinahe durchgangig abgenommen. Zwar verbesserte sich die Stimmung der
Unternehmen im November leicht, jedoch blieben sowohl die Lagebeurteilungen als auch
die Erwartungen iberwiegend skeptisch. Das Verbrauchervertrauen nahm zuletzt markant
ab.

Die Weltkonjunktur entwickelte sich im lll. Quartal 2024 abermals robust. Welthandel und Indust-
rie (laut Centraal Planbureau — CPB) setzten ihren Aufwdartstrend fort. Regional verlief die Indust-
rieproduktion jedoch weiterhin heterogen. Wahrend sie in den Schwellenldndern héher war als
im Vorquartal, verzeichneten die USA und der Euro-Raum erneut EinbuBen.

Vorlaufindikatoren zeichnen fUr die Industrie nach wie vor ein tribes Bild. Der S&P Einkaufsma-
nagerindex (PMI) verharrte im November in den Industriel@indern unter der Wachstumsschwelle
von 50 Punkten. In den USA konnte die Gesamtwirtschaftim lll. Quartal frotz der Industrieschwa-
che robust zulegen. Angesichts der guten Verbraucherstimmung durfte die Konsumnachfrage
auch im laufenden Quartal die dortige Konjunktur stGtzen.

Im Euro-Raum wuchs die Wirtschaft im lll. Quartal solide, allerdings deuten Vorlaufindikatoren
kaum auf eine weitere Belebung hin. Der Indikator der wirtschaftlichen Einschatzung (ESI) stag-
nierte im November und lag weiterhin unter dem langfristigen Durchschnitt.

In Osterreich hielt die Rezession auch im lIl. Quartal an. GemdaB der Anfang Dezember verdf-
fentlichten Quartalsrechnung zur Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung (VGR) sank das BIP
um 0,1% gegenuber dem Vorquartal (Il. Quartal -0,2%; saison- und arbeitstagsbereinigt). Es war
dies — von einem zwischenzeitlichen Anstieg abgesehen — der achte Rickgang in Folge. So-
wohl in der Industrie (ONACE 2008, Abschnitte B bis E) als auch in der Bauwirtschaft schrumpfte
die Wertschopfung weiter.

Laut WIFO-Konjunkturtest Gberwiegen weiterhin die skeptischen Konjunktureinschdtzungen,
wenngleich sich im November sowohl die Lagebeurteilungen als auch die unternehmerischen
Erwartungen leicht verbesserten. Wahrend der Lageindex nur in den Dienstleistungen zulegte,
hellten sich die Erwartungen in sémtlichen Wirtschaftsbereichen auf. Der UniCredit Bank Austria
EinkaufsManagerindex notierte im November unter der Expansionsschwelle von 50 Punkten,
stieg aber zuletzt leicht an.

Aufseiten der privaten Haushalte war zuletzt noch keine Konjunkturbelebung zu beobachten.
Die Konsumnachfrage verringerte sich im lll. Quartal erneut gegenUber dem Vorquartal. Auch
in den konsumnahen Dienstleistungsbereichen schrumpfte die Wertschopfung.

Das heimische Verbrauchervertrauen (laut Europdischer Kommission) sank im November mar-
kant, da sich die Erwartungen der privaten Haushalte zur Wirtschaftslage sowie zur eigenen
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finanziellen Situation verschlechterten. Auch hinsichtlich der Arbeitslosigkeit nahm der Pessimis-
mus zu.

Die Inflation betrug im November 1,9% (VPI, gemdaB Schnellsch&tzung). Die Dienstleistungen
erwiesen sich erneut als Preistreiber, wahrend die Energiepreise abermals zurickgingen.

Die anhaltende Konjunkturschwdéche spiegelt sich auch auf dem Arbeitsmarkt. Wahrend die
Beschaftigung im November weiter stabil blieb, stieg die Arbeitslosigkeit im Vergleich zum Vor-
jahr. Die Zahl der Arbeitslosen (einschlieBlich Personen in Schulungen) war um 8,9% (+31.400
Personen) hdéher als vor einem Jahr. Die Arbeitslosenquote (nationale Definition) lag im Novem-
ber saisonbereinigt bei voraussichtlich 7,2% und blieb damit unverdndert gegentber Oktober.

1. Welthandel und globale Industriekonjunktur weiterhin stabil

Die weltweite Konjunktur verlief im lll. Quartal weiterhin stabil, der positive Trend des Welthan-
dels und der Industrieproduktion hielt an.

Die Weltwirtschaft befindet sich nach wie vor auf einem stabilen Pfad der Erholung. Laut CPB
nahm der Welthandel im September zwar wieder leicht ab, der gleitende Dreimonatsdurch-
schnitt lag jedoch um 0,8% Uber der Vorperiode, was in etwa dem Anstieg der vergangenen
Monate entsprach. Vor allem von den USA ging zuletzt eine verstarkte Dynamik im internatio-
nalen Warenhandel aus, wdhrend in China RGckgdnge verzeichnet wurden. Im Euro-Raum
entwickelten sich sowohl die Einfuhren als auch die Ausfuhren erneut verhalten.

Spiegelbildlich zum Welthandel war auch die weltweite Industrieproduktion aufwartsgerichtet
(September +0,6%, gleitender Dreimonatsdurchschnitt im Vergleich zur Vorperiode), wozu vor
allem die Schwellenlénder beitrugen, wahrend die USA und der Euro-Raum abermals Einbuen
verzeichneten.

Vor allem in China verstarkte sich die industrielle Aktivitat im Herbst wieder. Der entsprechende
S&P-Einkaufsmanagerindex (PMI) stieg im November leicht und Uberschritt die 50-Punkte-
Schwelle. Insgesamt erzielte China nach einem gedédmpften Il. Quartal wieder ein kraftigeres
BIP-Wachstum von 0,9% im lll. Quartal. Die Immobilienkrise sowie die hohe private und &ffentli-
che Verschuldung belasten die chinesische Wirtschaft jedoch nach wie vor.

Vor dem Hintergrund der geddmpften weltweiten Nachfrage blieben auch die Rohstoffpreise
laut HWWI auf Dollar-Basis weitgehend stabil, wobei die Preise fur Agrarrohstoffe gegentber
dem Vormonat anzogen und jene fur Industrierohstoffe im November wieder nachgaben. Der
Preis fUr Rohdl (Brent), der im September merklich zurGckgegangen war, blieb auch im Sp&th-
erbst auf niedrigem Niveau und notierte im November bei 73 $ je Barrel (-11% gegenUber dem
Vorjahr). Der Preis fur Erdgas zog im Jahresverlauf 2024 merklich an und lag auf dem europdi-
schen Markt (Dutch TTF) zuletzt leicht Gber dem Vorjahresniveau.
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1.1 Konjunktur in den USA bleibt lebhaft

Bei kraftiger Konsumnachfrage expandierte die Wirtschaftsleistung der USA im lll. Quartal
deutlich. Die Industriekonjunktur blieb hingegen schwach.

In den USA blieb die Konjunktur auch im lll. Quartal robust. Das BIP expandierte um 0,7% ge-
genUber dem Vorquartal. Der private Konsum legte kraftig zu, sowohl GUter als auch Dienst-
leistung wurden verstarkt nachgefragt. Vorlaufindikatoren deuten auch fur das IV. Quartal auf
eine anhaltend positive Konsumdynamik hin. Im Oktober stiegen die Einzelhandelsumsatze real
um 2,8% im Vergleich zum Vorjahr. Beliebt waren insbesondere Kraftfahrzeuge und elektroni-
sche Gerdte.

Auch die Verbraucherstimmung hellte sich zuletzt auf. Das vom Conference Board ermittelte
Verbrauchervertrauen verbesserte sich im November erneut, da die Einschdtzungen zur aktu-
ellen Lage, insbesondere zum Arbeitsmarkt, optimistischer ausfielen.

In der Industrie blieb die Stimmung hingegen geddmpft. Sowohl der S&P- als auch der ISM-
Einkaufsmanagerindex fur die SachguUtererzeugung verharrten im November unter der 50-
Punkte-Schwelle. Der Produkfionsindex fUr die SachgUtererzeugung ging im September und
Oktober leicht zurGck, wobei Sondereffekte aufgrund von Streiks und Unwettern dampfend
wirkten. Auch die Kapazitatsauslastung in der Sachgutererzeugung nahm zuletzt ab.

Angesichts der stabilen gesamtwirtschaftlichen Lage entwickelte sich auch der Arbeitsmarkt in
den USA weitgehend robust. Die Arbeitslosenquote erhéhte sich im November leicht gegen-
Uber dem Vormonat und lag mit 4,2% um 0,5 Prozentpunkte Uber dem Vorjahresniveau. Der
Beschaftigungsaufbau gewann im November wieder an Schwung, nachdem die Beschdftig-
tenzahl im Oktober nahezu stagniert hatte (saisonbereinigt, im Vormonatsvergleich).

Hinsichtlich der Inflation stockt der seit dem FrUhjahr 2024 beobachtete Abwartstrend. Im Ok-
fober stieg der Verbraucherpreisindex wieder leicht auf 2,6% (September: 2,4%). Wahrend die
Preise fUr Energie abermals zurickgingen, verteuerten sich Dienstleistungen (insbesondere die
Wohnkosten) und Nahrungsmittel erneut. Die Kerninflationsrate (ohne Energie und Nahrungs-
mittel) blieb konstant bei 3,3%.

Auch der Deflator der privaten Konsumausgaben — der von der Federal Reserve Bank prdafe-
rierte Indikator zur Messung der Preisentwicklung — stieg im Oktober leicht auf 2,3% (September:
2,1%). Die Zentralbank setzte die im September 2024 eingeleitete Zinswende fort und senkte die
Leitzinsen im November um 25 Basispunkte auf 4,50% bis 4,75%.

Vor dem Hintergrund der Pr&sidentschaftswahlen nahm die Volatilitét des Euro-Dollar-Wechsel-
kurses zuletzt zu. Der Euro hat seit Anfang Oktober an Wert verloren und notierte Ende Novem-
ber bei 1,06 $.

1.2 Schwache Konjunktur in der EU und im Euro-Raum

Trotz des leichten Zuwachses im lll. Quartal deuten Vorlaufindikatoren keinen Konjunkturauf-
schwung an.
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Im lll. Quartal expandierte die Wirtschaft in der EU und im Euro-Raum um jeweils 0,4%. Trotz die-
ser soliden Zuwachsraten hielt die Industrieschwdche an. Der Index der Industrieproduktion
sank im September sowohl in der EU als auch im Euro-Raum um 2% gegenuber dem Vormonat
und lag im Uberwiegenden Teil der EU-MitgliedsliGnder unter dem Vorjahreswert.

Auch in Deutschland setzte sich die Industrierezession fort. Das leichte Wachstum der deut-
schen Gesamtwirtschaft im lll. Quartal (+0,1%) wurde von der 6ffentlichen Verwaltung und ei-
nigen Dienstleistungsbereichen getragen, wéhrend das verarbeitende Gewerbe und die Bau-
wirtschaft erneut merkliche WertschépfungseinbuBen verzeichneten. Spiegelbildlich lieferten
auch die Investitionen und der AuBenhandel negative Wachstumsbeitrdge. Vom privaten Kon-
sum gingen hingegen positive Impulse aus. Aktuelle Umfragen deuten jedoch wieder auf eine
Abschwdchung der Konsumnachfrage hin. Das Verbrauchervertrauen (laut Europdischer Kom-
mission) ging im November zurick und lag erneut auf unterdurchschnittlichem Niveau.

GemaB dem ifo-Geschdéftsklimaindex verschlechterte sich die Stimmung in der deutschen Wirt-
schaft im November. Vor allem die Beurteilungen zur aktuellen Geschdéftslage, aber auch die
Erwartungen der Unternehmen tribten sich erneut ein. Nach Branchen waren nur im Handel
Verbesserungen beobachtbar.

Auch fUr den Euro-Raum insgesamt lassen Vorlaufindikatoren nur wenig Zuversicht erkennen.
Der Indikator der wirtschaftlichen Einsch&tzung (ESI) blieb im November weitgehend unverdn-
dert (+0,1 Punkte). Nach Teilbereichen verbesserte sich die Stimmung in Industrie und Einzel-
handel leicht, wahrend sie sich in den Bereichen Dienstleistungen und Verbraucher:innen ein-
fribte und in der Bauwirtschaft unverdndert blieb.

Trotz der schwachen Konjunktur erweist sich der Arbeitsmarkt im Euro-Raum bisher als robust.
Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote ist seit Jahresbeginn 2024 leicht rGckldaufig und betrug
im Oktober 6,3% (J&nner: 6,5%). Die Jugendarbeitslosenquote (15- bis 24-Jahrige) hat sich hin-
gegen wieder etwas erhdht und lag im Oktober bei 15,0% (Janner: 14,7%).

Die Inflationsrate im Euro-Raum (HVPI, gemd&B Schnellsch&tzung) stieg im November mit 2,3%
leicht an (Oktober: 2,0%). Der Anstieg ist auf einen Basiseffekt bei den Energiepreisen zurickzu-
fUhren, deren RUckgang sich im November auf 1,9% verlangsamte. Von den Dienstleistungen
geht weiterhin ein Uberdurchschnittlicher Preisdruck aus (+3,9%). Lebensmittel, Alkohol und To-
bak waren im November um 2,8% teurer als im Vorjahr, IndustriegUter ohne Energie um 0,7%.

2. Osterreich: Wirtschaftsleistung auch im Ill. Quartal geschrumpft

Die heimische Wirtschaft verharrt weiterhin in der Rezession.

GemdB der aktuellen VGR-Quartalsrechnung sank Osterreichs BIP im lIl. Quartal um 0,1% ge-
genUber dem Vorquartal (Il. Quartal -0,2%; saison- und arbeitstagsbereinigt). Damit ist die Wirt-
schaftsleistung seit dem Illl. Quartal 2022 beinahe durchgdngig geschrumpft. Im Vergleich zum
Vorjahr war das BIP im lll. Quartal um 0,6% geringer (unbereinigt).

Sowohl in der Industrie (ONACE 2008, Abschnitte B bis E) als auch in der Bauwirtschaft
schrumpfte die Wertschdpfung erneut gegenUber dem Vorquartal, wobei sich der RGckgang
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zuletzt leicht verlangsamte. In den Dienstleistungsbereichen war die Entwicklung uneinheitlich.
In den industrienahen sonstigen wirtschaftlichen Dienstleistungen ging die Wertschépfung das
siebte Mal in Folge zurick. Auch der Handel, die Beherbergung und Gastronomie sowie die
Finanz- und Versicherungsdienstleistungen bUBten an Wertschépfung ein. Positive Impulse lie-
ferten hingegen die Bereiche Verkehr und Lagerei sowie Information und Kommunikation.

Die privaten Haushalte geben nach wie vor sehr zurGckhaltend Geld aus. Spiegelbildlich zur
schwachen Produktionsentwicklung in den konsumnahen Dienstleistungen lie3 die private Kon-
sumnachfrage im lll. Quartal sowohl gegenuber der Vorperiode als auch gegenidber dem Vor-
jahr weiter nach. Insgesamt stiegen die Nettoumsatze im Einzelhandel (ohne Kfz-Handel) im
lll. Quartal nur leicht an (real +0,8 gegenuber dem Vorjahr). Sowohl der Einzelhandel mit Nicht-
nahrungsmitteln als auch der Lebensmitteleinzelhandel verliefen besser als im Durchschnitt des
1. Halbjahres.

Der AuBenhandel dampfte im Ill. Quartal erneut die Entwicklung der Gesamtwirtschaft. Sowohl
die Waren-, als auch die Dienstleistungsexporte waren laut VGR-Quartalsrechnung rbcklaufig
(real, gegenUber dem Vorjahr und dem Vorquartal). Auch laut AuBenhandelsstatistik blieben
die Ausfuhren durchwegs unter dem Vorjahreswert (nominell; Durchschnitt |. Quartal —4,5%,
Il. Quartal -5,8%, lll. Quartal —1,8%), wobei der RGckgang zuletzt leicht abflachte.

2.1 Stimmung der Unternehmen weiterhin getribt

Laut WIFO-Konjunkturtest gaben die Lageeinschatzungen in der Industrie erneut nach. Die Er-
wartungen verbesserten sich hingegen auf niedrigem Niveau.

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom November deuten eine leichte Stimmungsaufhel-
lung an, in der Gesamtwirtschaft verbesserten sich sowohl die Lageeinschdtzungen als auch
die Erwartungen ausgehend von niedrigem Niveau.

In den einzelnen Wirtschaftsbereichen fielen die Konjunktureinschdtzungen allerdings unter-
schiedlich aus. Wahrend Unternehmen der Dienstleistungsbereiche die aktuelle Lage im No-
vember zuversichtlicher einschdtzten als im Vormonat, waren Industrieunternehmen und Ein-
zelhandler wieder skeptischer. Vor allem in der Sachgutererzeugung blieben die aktuellen La-
gebeurteilungen unterdurchschnittlich und notierten tief im negativen Bereich. Nicht einmal
jedes zweite Unternehmen meldete ausreichende Auftragsbestdnde. In der Bauwirtschaft
zeichnet sich eine Bodenbildung auf niedrigem Niveau ab.

Hinsichtlich der Erwartungen fir die kommenden Monate waren die befragten Unternehmen
in allen Branchen etwas optimistischer als zuletzt. Die Einschdtzungen zur Produktion bzw. Nach-
frage in den kommenden drei Monaten verbesserten sich, blieben allerdings per Saldo Uber-
wiegend skeptisch.

Auch der UniCredit Bank Austria EinkaufsManagerindex lag im November mit 44,5 Punkten er-
neut unter der Expansionsschwelle von 50 Punkten, legte aber zuletzt zu. Der Index der Produk-
tionserwartungen stieg ebenfalls an.
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Das heimische Verbrauchervertrauen (laut Europdischer Kommission) ging im November merk-
lich zurUck, da sich vor allem die Teilindikatoren zur allgemeinen Wirtschaftslage und zur erwar-
teten finanziellen Situation der privaten Haushalte in den néchsten 12 Monaten verschlechter-
ten. Zudem erwarten die Konsument:innen wieder verstérkte Preissteigerungen und eine Zu-
nahme der Arbeitslosigkeit.

2.2 Beschaftigung wachst kaum, Arbeitslosigkeit stabilisiert sich derzeit auf
hoherem Niveau

Der Abschwung auf dem Arbeitsmarkt erstreckt sich breit Uber die Wirtschaftsbereiche.

Die anhaltende Konjunkturschwdche schldgt sich auch auf dem Arbeitsmarkt nieder. Die Zahl
der Arbeitslosen (einschlieBlich Personen in Schulung) lag Ende November mit 384.000 Personen
um 8,9% (+31.400) Uber dem Vorjahreswert. Im Vergleich zum Vormonat blieb die erweiterte
Arbeitslosigkeit abermals annd&hernd konstant (saisonbereinigt —-0,3%, bzw. —1.100 Personen ge-
genuUber Oktober). Die Arbeitslosenquote (nationale Definition) lag im November saisonberei-
nigt bei voraussichtlich 7,2% (unverdndert gegenUber Oktober).

Wdhrend zu Beginn der Rezession vor allem der produzierende Bereich vom Abschwung erfasst
wurde, erstreckt sich dieser nun breiter Uber die Wirtschaftsbereiche. Im Oktober war die Zahl
der Beschdaftigten nicht nur in der Sachgutererzeugung und der Bauwirtschaft niedriger als im
Vorjahr, sondern auch in Teilen des Dienstleistungssektors. Dem stand eine merkliche Beschdéf-
figungsausweitung im Bereich der 6ffentlichen Verwaltung gegenuber.

Im November blieb der Beschaftigung nach vorldufiger Schétzung des Bundesministeriums for
Arbeit und Wirtschaft (BMAW) weitgehend stabil; unbereinigt entsprach sie in etwa dem Vor-
jahresniveau. Ebenso blieb die Zahl der offenen Stellen zuletzt nahezu unverdndert (laut AMS;
saisonbereinigt), unbereinigt lag sie mit 82.900 um 12,8% unter dem Vorjahreswert.

2.3 Inflation im Oktober und November unter 2%

Die Preise fur Dienstleistungen stiegen zuletzt erneut GUberdurchschnittlich.

GemdaB der Schnellschatzung von Statistik Austria betrug die Inflation (VPI) im November 1,9%
(Oktober: 1,8%). Der HVPI notierte voraussichtlich bei +2,0%. Dienstleistungen erwiesen sich im
November erneut als Preistreiber im VPl und verteuerten sich im Durchschnitt um 4,4%. Lebens-
mittel, Alkohol und Tabak waren um 2,5% teurer als im Vorjahresmonat, IndustriegUter ohne
Energie um 1,1%. Einen dadmpfenden Effekt hatten erneut die Energiepreise (-9.8%), wenn-
gleich er schwdacher ausfiel als im Vormonat.

Im Oktober waren die Energiepreise noch um 11,9% gesunken. Besonders Treibstoffe und Haus-
haltsenergie (jeweils —12,3%) waren deutlich ginstiger als vor einem Jahr. Unter den Dienstleis-
tungen, die sich im Oktober um 4,6% verteuerten, stiegen die Preise fur Hotels und Restaurants
(+5,8%) weiterhin Uberdurchschnittlich. Die Preise fUr Versicherungen legten um 5,2% zu, jene
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fUr Pauschalreisen um 5,1%. Die Teuerung bei Nahrungsmitteln und alkoholfreien Gefrdnken
betrug durchschnittlich 2,7%.

Wien, am 9. Dezember 2024

Zu den Definitionen siehe "Methodische Hinweise und Kurzglossar",
https://www.wifo.ac.at/wp-content/uploads/2024/01/WIFO-Konjunkturberichterstattung-
Glossar.pdf
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Abbildung 2: Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen
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Abbildung 3: Wirtschafitspolitische Eckdaten
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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
Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung. —2) Schnellschdtzung von Statistik Austria. — 3) Gesamtindex
ohne Energie, Lebensmittel, Alkohol und Tabak.
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