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Wirtschaftsentwicklung im lll. Quartal von
Nachholeffekten gepragt

Sandra Bilek-Steindl

o Die Wirtschaftsentwicklung ist weltweit weiterhin von den Auswirkungen der COVID-19-Pandemie
gekennzeichnet.

e In den USA stitzte der Konsum der privaten Haushalte mit Nachholkdaufen im lll. Quartal 2020 das BIP.
Die Stimmung von Unternehmen und privaten Haushalten verbesserte sich kontinuierlich.

e Auch im Euro-Raum stieg das BIP im Ill. Quartal 2020 krdaftig. Im Oktober wurde der Aufwadaristrend der
Verirauensindikatoren unterbrochen.

 In Osterreich wuchs die Wirtschaftsleistung im Ill. Quartal 2020 deutlich. Mit der Lockerung der COVID-
19-MaBnahmen zogen die Konsumnachfrage der privaten Haushalte und die Wertschépfung der
Dienstleistungsbereiche an. Auch der produzierende Bereich und die Exporte wuchsen krdftig.

e Laut WIFO-Konjunkturtest vom Oktober verbesserte sich die Konjunktureinschdatzung in der
Sachgitererzeugung, verschlechterte sich aber in der Bauwirtschaft und im Dienstleistungssektor.

e Die Anfang November beschlossenen COVID-19-MaBnahmen schrdnken Gastronomie, Beherbergung
und Veranstaltungswesen neuerlich ein.

o Die Arbeitslosigkeit stieg im Oktober weiter, wenn auch langsamer als im September.

Die aktuelle Wirtschaftsentwicklung im Euro-Raum "Im lll. Quartal 2020
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Nach dem Einbruch im Il. Quartal 2020 folgte im lll. Quartal ein deutlicher Zuwachs des
realen BIP (Q: Eurostat, WDS — WIFO-Datensystem, Macrobond).
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Wirtschaftsentwicklung im lll. Quartal von Nachholeffekten gepragt

Sandra Bilek-Steindl

Wirtschaftsentwicklung im lll. Quartal von Nachholeffekten
gepragt

Die Dynamik der Weltwirtschaft ist nach wie vor von der
COVID-19-Pandemie und den zu ihrer Eind&mmung gesetz-
tfen MaBnahmen bestimmt. Nach dem BIP-Einbruch in den
USA und im Euro-Raum im Il. Quartal wurde im Ill. Quartal
ein Rebound verzeichnet. Die Vertrauensindikatoren liegen
weiterhin auf niedrigem Niveau, signalisieren jedoch Erho-
lungstendenzen in der Industrie. Auch in Osterreich wuchs
die Wirtschaftsleistung im lll. Quartal 2020 deutlich. Nach-
holeffekte schlugen sich besonders in einem Anstieg des
Konsums der privaten Haushalte und der Wertschépfung
der Dienstleister nieder. Der Beschaftigungsabbau verlang-
samte sich, betrug im Oktober aber nach vorldufigen Zah-
len immer noch 1% gegenuber dem Vorjahr. Die Inflation

Economic Development in the Third Quarter Marked
by Catch-up Effects

The dynamics of the global economy continue to be de-
fermined by the COVID-19 pandemic and the measures
taken to contain it. Following the GDP slump in the USA
and the euro area in the second quarter, a rebound was
recorded in the third quarter. Confidence indicators are still
at a low level, but signal signs of recovery in industry. Eco-
nomic output in Austria also grew significantly in the third
quarter 2020. Catch-up effects were reflected in particular
in an increase in consumption by private households and
in the value added in the service sectors. The reduction in
employment slowed down, but according to preliminary
figures was still 1 percent year-on-year in October. Inflation
rose slightly in September.

erhdhte sich im September leicht.
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Konjunkturbericht

Die Weltwirtschaft steht anhaltend im Zei-
chen der COVID-19-Pandemie. Im Herbst zo-
gen steigende Infektionszahlen in vielen Lan-
dern abermals einschrénkende MaBnahmen
nach sich. Vor dem Hintergrund der schwa-
chen Konjunktur drickte die weltweite Ab-
nahme der Rohdinachfrage weiterhin die
Rohdlpreise, der HWWI-Index der Weltmarkt-
rohstoffpreise sank im Okfober im Vorjahres-
vergleich.

Nachdem das BIP sowohl in den USA als
auch im Euro-Raum im Il. Quartal eingebro-
chen war, wurden im lll. Quartal wieder
deutliche Zuwdéchse verzeichnet (USA +7,4%,
Euro-Raum +12,7%).

In den USA verbesserten sich im Oktober die
Stimmung der Industrie laut Einkaufsmana-
gerindex (ISM) und das Konsumentenver-
frauen (laut Conference Board und Univer-
sity of Michigan). Im Euro-Raum und in
Deutschland zeigt sich hingegen ein unein-
heifliches Bild: W&hrend die Vorlaufindikato-
ren der Industrie aufwartsgerichtet sind,

geben jene fUr den privaten Konsum und
die Dienstleistungen eine verhaltene Ent-
wicklung wieder.

Auch in Osterreich nahm die Wirtschaftsleis-
tung mit dem Rebound im lll. Quartal zu, das
BIP stieg gemd&B ersten Berechnungen ge-
genUber dem Vorquartal um 11,1%. Mit der
Lockerung der zur Enddmmung der COVID-
19-Pandemie gesetzten MaBnahmen wurde
ein Anstieg insbesondere der Konsumnach-
frage der privaten Haushalte sowie der
Wertschdpfung der Dienstleistungsbereiche
verzeichnet. Aber auch der produzierende
Bereich und die Exporte zogen kraftig an.

Nach dem massiven Anstieg der Arbeitslo-
sigkeit im FrUhjahr stabilisierte sich die Lage
weiter, die Arbeitslosenquote (nationale Be-
rechnungsmethode, saisonbereinigt) lag
Ende Oktober nach vorldufigen Zahlen bei
9,4%. Auch der Beschdaftigungsabbau ver-
langsamte sich, betrug nach vorléufiger
Schatzung im Oktober aber immer noch 1%
gegenlber dem Vorjahr.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Nach einer Stabilisierung
im Sommer erhohte sich
bei erneut steigenden
Infektionszahlen und
einschrdnkenden MaB-
nahmen wieder die Un-
sicherheit.

Der Konsum der privaten
Haushalte stitzte in den
USA im lll. Quartal das
Wirtschaftswachstum.

Nach dem massiven
Einbruch der Wirtschaft
im Il. Quartal erfolgte im
lll. Quartal ein Rebound.

818 Konjunkturbericht

Trotz des RUckganges der Treibstoffpreise
zog die Inflation in Osterreich im September
leicht an. GemdaB Verbraucherpreisindex
(VPI) betrug die Teuerung 1,5%, laut

harmonisiertem Verbraucherpreisindex
(HVPI) 1,3%. Damit war der Preisauftrieb in
Osterreich erneut héher als im Durchschnitt
des Euro-Raumes (-0,3%).

1. Wellwirtschaft nach wie vor im Zeichen der COVID-19-Pandemie

Seit Anfang 2020 wird die Dynamik der Welt-
wirtschaft massiv durch die COVID-19-Pan-
demie und die zur End&mmung gesetzten
MaBnahmen beeinflusst. Nach dem Tief-
punktim April und Mai wuchs der Welthan-
del laut CPB im Durchschnitt der Sommer-
monate (Juni bis August) um 6,8% gegen-
Uber dem Durchschnitt der drei Monate zu-
vor. Im selben Zeitraum nahm die weltweite
Industrieproduktion um 4,6% zu.

Die chinesische Wirtschaft war bereits im

I. Quartal eingebrochen. Nach dem
Rebound im Il. Quartal (+11,7%) war im

lIl. Quartal ein mé&Biges Wachstum zu be-
obachten (+2,7%). Das Niveau der Wirt-
schaftsleistung liegt bereits wieder Uber dem
Vorkrisenwert. Die Industrie verzeichnet wei-
terhin eine leicht positive Konjunkturtendenz.
Ende Oktober lag der PMI mit 51,4% das
achte Mal in Folge Uber der Marke von 50%,
welche eine Ausweitung der Industriepro-
duktion signalisiert.

Die weltweiten Erholungstendenzen ebben
mit dem erneuten Anstieg der Infektionszah-
len im Herbst wieder ab. Ende Oktober und

Anfang November erforderten steigende In-
fektionszahlen in vielen L&dndern abermals
eine Verscharfung der MaBnahmen zur Ein-
ddmmung des Infektionsrisikos.

Mit dem abrupten Einsetzen des weltweiten
Abschwunges im Frihling und dem Nachfro-
geausfall sanken die Rohstoffpreise deutlich.
Der HWWI-Index der Weltmarktrohstoffpreise,
der Nahrungs- und Genussmittel sowie Ener-
gie- und Industrierohstoffe umfasst, lag im
Oktober mit durchschnittlich —18,2% erneut
unter dem Vorjahreswert (auf Euro-Bo-

sis —23,2%). GegenUber dem Vormonat stieg
er jedoch um 3,1%. Der RUckgang im Vorjah-
resvergleich wurde vor allem durch die an-
haltend rocklaufige Entwicklung des Teilin-
dex fUr Energierohstoffe bestimmt. Vor dem
Hintergrund des ProduktionsrGckganges
drickte die weltweite Abnahme der Mine-
ralélnachfrage die Rohdlpreise. Ein Barrel
Rohd&l der Sorte Brent notierte im Oktober bei
40 $, um 32,7% unter dem Wert des Vorjah-
res. Die Preise von Industrie- und Agrarroh-
stoffen hingegen lagen auf Dollarbasis Gber
dem Vorjahresniveau (+22,2% bzw. +37,9%).

2. MasBig positive Stimmung der privaten Haushalte und der

Industriekonjunktur in den USA

Nachdem das BIP in den USA im Il. Quartal
um 9,0% eingebrochen war, folgte im

lll. Quartal ein Rebound von +7,4%. Den
gréBten Wachstumsbeitrag lieferte hier der
private Konsum. Nach den Einschrénkungen
im Il. Quartal wurden Nachholk&ufe getd-
figt. Neben dem privaten Konsum stieg im
Vorquartalsvergleich auch die Investitions-
und Exportnachfrage. Die positive Dynamik
kompensierte die WertschdpfungseinbuBen
seit dem Ausbruch der COVID-19-Pandemie
jedoch nicht, das BIP lag im lll. Quartal noch
um 3,5% unter dem Wert des IV. Quartals
2019.

Im Oktober deuteten die Konjunkturindikato-
ren auf eine anhaltende Stabilisierung der

gesamtwirtschaftlichen Dynamik hin. Sowohl
das Verbrauchervertrauen (laut Conference

3. Sprunghafter Zuwachs des BIP im

Nachdem die Wirtschaftsleistung im Euro-
Raum im II. Quartal auf breiter Basis einge-
brochen war, folgte im lll. Quartal der erwar-
tete Rebound. GemadB ersten Berechnun-
gen stieg das BIP im lll. Quartal gegentber

Board und University of Michigan) als auch
Unternehmensumfragen in der Industrie zeig-
ten positive Signale. Der nationale Einkaufs-
managerindex (ISM) fUr das verarbeitende
Gewerbe stieg im Oktober deutlich von 55,4
auf 59,3 Punkte und liegt damit seit Juni Gber
der Expansionsmarke von 50 Punkten.

Nach dem sprunghaften Anstieg im April
(auf 14,7%) geht die Arbeitslosenquote konti-
nuierlich zurick; im Oktober sank sie weiter
auf 6,9% (nach 7,9% im September). Werte
dieser GréBenordnung waren zuletzt 2012
beobachtet worden. Die Erwerbsquote stieg
wieder, die realen Stundenldhne blieben un-
ver@ndert. Die Inflation, welche sich zu Be-
ginn der Krise verlangsamt hatte, beschleu-
nigte sich ab dem Frohsommer wieder und
lag im September bei 1,4%.

Euro-Raum

der Vorperiode um 12,7% (Il. Quar-

tal =11,8%). FUr die vier groBten Volkswirt-
schaften liegen bereits Daten fUr das

lll. Quartal vor, die einen deutlichen Zu-
wachs zeigen (Deutschland +8,2%, Italien
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+16,1%, Spanien +16,7%, Frankreich +18,2%).
Trotz des starken Anstieges wurde der RUck-
gang aus dem |. und Il. Quartal in keinem
der vier L&nder aufgeholt.

Neben dem Konsum der privaten Haushalte
zeigte auch die Industriekonjunktur in den
Sommermonaten Anzeichen einer Erholung.
Der Produktionsindex fUr den Euro-Raum
stieg im Juli gegenUber dem Vormonat um
5%, im August um 0,7% und lag damit zuletzt
noch um 7,2% unter dem Wert vom August
2019.

Angesichts des neuerlichen Anstieges der
COVID-19-Infektionszahlen ergriffen viele eu-
ropdische Lander im Herbst abermals ein-
schrdnkende MaBnahmen. So wurden in
Deutschland, Italien, Frankreich, Spanien,
Tschechien und der Slowakei Einschrénkun-
gen bzw. ein teilweiser Lockdown der Wirt-
schaftsaktivitat wirksam.

Der Anstieg der Infektionszahlen dampfte
auch die Vertrauensindikatoren. Die Unter-
nehmen reagierten in Umfragen teilweise
bereits vor der Ankindigung neuer ein-
schrankender MaBnahmen pessimistischer.

Im Oktober kam die seit Mai beobachtete
Erholung des von der Europdischen Kommis-
sion verdffentlichten Indikators der wirt-
schaftlichen Einsch&tzung (ESI) sowohlim
Euro-Raum als auch in der EU insgesamt zum
Stillstand. Vor allem der Vertrauensindikator
fUr die privaten Haushalte und die Dienstleis-
tungen schwdéchte sich ab. Dies wurde

4. Osterreich: Rebound im Ill. Quartal

Auch in Osterreich nahm die Wirtschaftsleis-
tfung nach dem Einbruch im II. Quartal im
Vorquartalsvergleich im lll. Quartal erwar-
tfungsgemdaB deutlich zu: GemdR ersten Be-
rechnungen des WIFO (laut Eurostat-Vor-
gabe) stieg das BIP um 11,1%. Dazu trugen
sowohl die Binnennachfrage als auch die Ex-
portnachfrage bei. Dennoch wurde der
RUckgang seit Ausbruch der COVID-19-Krise
bisher noch nicht vollst&indig kompensiert.

Nachholeffekte im Konsum der privaten
Haushalte schlugen sich in einer Erholung
der realen Einzelhandelsumsé&tze nieder
(Durchschnitt lll. Quartal +4,1% gegentber
dem Vorjahr, September: vorldufig). Nach-
dem die Pkw-Neuzulassungen seit Anfang
2020 ricklaufig gewesen waren, nahmen sie
im September zu (+5,3%).

Auch die Industriekonjunktur und die Bau-
wirtschaft zeigten im lll. Quartal Erholungs-
tendenzen. Nach dem Produktfionsausfalll
der SachgUtererzeugung im Il. Quartal
(Durchschnitt —18,0% gegentber dem Vor-
jahr) stabilisierte sich die Entwicklung gemes-
sen am Produkfionsindex im Juli und August
(Durchschnitt —4,6%) und &hnlich in der
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jedoch durch eine anhaltende Erholung im
Bereich der Industrie, des Einzelhandels und
der Bauwirtschaft ausgeglichen.

Ahnlich entwickelte sich der Einkaufsmana-
gerindex (IHS Markit) fir den Euro-Raum: Er
sank im Oktober auf 50 Punkte und lag da-
mit auf der Expansionsschwelle. Vor allem
die Dienstleistungsbranchen bestimmten
diesen Einbruch, wé&hrend sich der Teilindika-
tor der Industrie verbesserte.

Die saisonbereinigte Arbeitslosenquote blieb
im September im Euro-Raum unverdndert
bei 8,3%. Damit wurde der Anstieg erstmals
seit Ausbruch der Krise gestoppt.

Die gesamtwirtschaftliche Inflation war im

Euro-Raum weiterhin negativ. GemdaB der

Vorausschatzung fur Oktober verharrte die
Inflationsrate bei -0,3%. Der RUckgang so-

wohl der Energiepreise als auch der Preise
von IndustriegUtern hatte einen negativen
Effekt.

In Deutschland wurden mit Anfang Novem-
ber erneut einschr&nkende MaBnahmen be-
schlossen, sie betreffen vor allem die Berei-
che Gaststattenwesen, Kultur und Unterhal-
tung. Umfrageindikatoren zeigten Ende Ok-
tober ein uneinheitliches Bild: W&hrend der
Einkaufsmanagerindex eine weitere Bele-
bung der Industrie andeutete, gingen die
Geschdéftserwartungen laut ifo-Geschéfts-
klimaindex im Oktober erstmals seit fUnf Mo-
naten deutlich zurGck.

Bauwirtschaft (Il. Quartal —10,3%, Durch-
schnitt Juli, August -3,3%).

Mit der Industriekonjunktur festigte sich im
Sommer auch die Exportnachfrage. Zwi-
schen Juni und August verflachte der RUck-
gang der Warenexporte im Vorjahresver-
gleich (Durchschnitt Juni bis August —5,9%,
April, Mai -24,5%).

4.1 Erneut einschrdnkende MaBnahmen
im IV. Quartal

Aufgrund des neuerlichen Anstieges der In-
fektionszahlen wurden Anfang November
wieder einschrénkende MaBnahmen zu Ein-
d&mmung der COVID-19-Pandemie be-
schlossen, welche vor allem die Wirtschafts-
bereiche Beherbergung und Gastronomie
sowie Sport-, Kultur- und Unterhaltungsein-
richtungen befreffen. Sie sind weniger restrik-
fiv als im FrGhling, da die Bereiche Handel
und personliche Dienstleistungen nicht direkt
betroffen sind.

Der WIFO-Konjunkturtest vom Oktober (vor
Beschluss des zweiten Lockdown) zeigt for
die Gesamtwirtschaft sowohl hinsichtlich der
aktuellen Lagebeurteilung als auch der

Mit der Lockerung der
zur Eindadmmung der
COVID-19-Pandemie

gesetzten MaBnahmen

wurde in Osterreich im

lll. Quartal ein Anstieg

insbesondere der Kon-

sumnachfrage der pri-
vaten Haushalte und der
Wertschopfung der
Dienstleistungsbereiche
verzeichnet.

Der neverliche Anstieg
der COVID-19-Infek-
tionszahlen beendete
die Aufwartsentwicklung
der Vorlaufindikatoren
im Herbst und erforderte
im November abermals
einschrankende MaB-
nahmen.
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Erwartungen kaum eine Verdnderung zum
Vormonat, die Indikatoren lagen damit wei-
terhin im negativen Bereich. In der SachgU-
tererzeugung war eine Verbesserung zu be-
obachten, wobei sich die Lageindizes in den
meisten Branchen gUnstiger entwickelten als

die Erwartungsindizes. In der Bauwirtschaft
und im Dienstleistungsbereich verschlech-
terte sich die Einschdtzung der aktuellen Si-
tuation jedoch, wobei die Bauwirtschaft wei-
terhin im positiven Bereich blieb.

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
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Q: WIFO-Konjunkturtest. Angaben in Indexpunkten (Prozentpunkten) zwischen +100 und —100. Werte Uber 0
zeigen insgesamt positive, Werte unter 0 negative Erwartungen an.

Oktober waren beim AMS 358.400 Arbeits-
lose gemeldet, um 70.400 mehr als ein Jahr
zuvor. Nach wie vor waren die Branchen Be-
herbergungs- und Gaststdttenwesen sowie
Erbringung von sonstigen wirtschaftlichen
Dienstleistungen (Leiharbeitskrafte) beson-
ders betroffen. Nach dem Hoéhepunkt der
Arbeitslosigkeit im April stabilisierte sich die
Lage weiter. Die Arbeitslosenquote lag nach
nationaler Berechnungsmethode (saisonbe-
reinigt) Ende Oktober laut vorl&ufigen Zah-
len bei 9,4%.

Diese Entwicklung pragt auch die Abwdérts-
tendenz des woéchentlichen WIFO-Wirt-
schaftsindex (WWWI). Er verschlechterte sich
im Oktober erstmal seit Mai gegenUber dem
Vormonat. In den Kalenderwochen 42 und
43 (12. bis 25. Oktober) lag er saisonbereinigt
um 3,5% bzw. 3,9% unter dem Vorjahreswert.

4.2 Arbeitsmarkt anhaltend stark von den
Folgen der COVID-19-Pandemie
betroffen

Die Folgen der COVID-19-Pandemie zeigen
sich weiterhin auf dem Arbeitsmarkt. Ende
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Die Arbeitslosigkeit stieg
im Oktober neverlich,
wenn auch langsamer
als im September.

Der Rickgang der Treib-
stoffpreise wirkte im
September weiterhin in-
flationsdampfend.

822 Konjunkturbericht

Der Beschdftigungsabbau verlangsamte
sich, betrug im September und Oktober
aber immer noch 1% gegenUber dem Vor-
jahr (Oktober: vorldufige Schétzung; Marz
und April rund -5%).

4.3 Inflation zieht im September leicht an

Nach einem mdaBigen Preisaufrieb im Frih-
sommer zog die Inflation im Sommer leicht
an (laut VPI Juli 1,7%, August 1,4%), die Teue-
rungsrate betrug im September 1,5%.

Den stérksten preistreibenden Effekt wies der
Bereich "Wohnung, Wasser und Energie" auf

vor "Restaurants und Hotels". Die Treibstoff-
preise gaben hingegen im September ge-
genuber dem Vorjahr nach. Neben dem Be-
reich "Verkehr' ddmpfte auch die "Nachrich-
tenUbermittlung” die Inflation.

Die EU-weit harmonisierte Inflationsrate
(HVPI) lag im September mit 1,3% abermals
deutlich Gber dem Durchschnitt des Euro-
Raumes von -0,3%. Das Inflationsdifferential
zwischen Osterreich und dem Durchschnitt
des Euro-Raumes blieb auch wie im August
hoch. Es wurde durch die stérkere Verteue-
rung von Dienstleistungen wie von Industrie-
gUtern bestimmt.
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