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Konjunkturindikatoren zeigen bislang kaum
Auswirkungen der Coronavirus-Epidemie

Stefan Ederer

o Die Weltkonjunktur kiihlte sich im IV. Quartal ab.

e Zu Jahresbeginn zeigten die internationalen Konjunkturindikatoren eine Verbesserung.

o Die osterreichische Konjunktur blieb Ende 2019 stabil.

e Laut WIFO-Konjunkturtest Gberwiegt auch in der Sachgitererzeugung wieder der Optimismus.
o Der osterreichische Arbeitsmarkt entwickelt sich weiter gunstig.

o Die Inflation ist zu Jahresbeginn merklich gestiegen.

Unternehmensstimmung in den USA, im Euro-Raum und in Osterreich "Gerade als sich die
Einkaufsmanagerindex in der Sachgutererzeugung, saisonbereinigt Weltwirtschaft etwas
stabilisiert, trifft sie die
Osterreich Euro-Raum USA Coronavirus-Epidemie.
Die Auswirkungen
werden sich aber erst in
A den ndchsten Wochen
60 1 /f/\_ und Monaten in den
Konjunkturindikatoren
zeigen."
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Die Unternenhmensstimmung verbesserte sich zu Jahresbeginn merklich. Die Aus-
wirkungen der Coronavirus-Ausbreitung spiegeln sich darin bislang nicht. (Q: Institute for
Supply Management, IHS Markit business surveys, Macrobond; Werte Uber 50
signalisieren Wachstum).
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Konjunkturindikatoren zeigen bislang kaum Auswirkungen

der Coronavirus-Epidemie

Stefan Ederer

Konjunkturindikatoren zeigen bislang kaum Auswirkungen
der Coronavirus-Epidemie

Der Ausbruch des Coronavirus trifft die Weltwirtschaft in ei-
ner Schwéchephase, die Konjunktur verlor im V. Quartal
2019 an Dynamik. In Osterreich blieb das Wachstum hinge-
gen stabil. Zu Jahresbeginn hellte sich die Stimmung in den
Unternehmen laut WIFO-Konjunkturtest auf. Die Auswirkun-
gen der Coronavirus-Epidemie spiegeln sich darin jedoch
noch nicht. Weiterhin gunstig entwickelt sich der &sterrei-
chische Arbeitsmarkt. Die Inflation zog zu Jahresbeginn hin-

Business Cycle Indicators Reveal Hardly Any Effects of the
Global Coronavirus Spread So Far

The global outbreak of the coronavirus hits the global
economy in a weak phase, the economy lost momentum
in the fourth quarter of 2019. In Austria, by contrast, growth
remained stable. At the beginning of the year, business
sentiment brightened according fo the WIFO-Konjunktur-
test (business cycle survey). It does not yet reflect the ef-
fects of the coronavirus epidemic, however. The Austrian
labour market continues to develop favourably. Inflation,

gegen deutlich an.

though, rose significantly at the beginning of the year.
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Die Auswirkungen der Coronavirus-Epidemie
beeintrichtigen derzeit die Weltwirtschaft.
Das Virus trat Ende 2019 erstmals in China
auf und wurde mittlerweile auch in vielen
anderen Landern nachgewiesen. Der Aus-
bruch ist jedoch zu rezent, um seine Auswir-
kungen auf die Weltwirtschaft zuverlé&ssig
beurteilen zu k&nnen, da er sich bislang
kaum in den Konjunkturindikatoren nieder-
schlagt.

Der Ausbruch des Coronavirus trifft die Welt-
wirtschaft in einer Schwéchephase. Die Kon-
junktur kUhlte sich Ende 2019 deutlich ab,
der Welthandel ging im IV. Quartal zurGck.
Die Weltindustrieproduktion stabilisierte sich
hingegen etwas. Auch in den USA blieb das
Wachstum bislang robust. Allerdings verlang-
samte sich die Expansion der privaten Kon-
sumausgaben dort merklich.

Im Euro-Raum wuchs die Wirtschaft im

IV. Quartal spurbar schwdcher als zuletzt.
MaBgeblich waren dafir eine Stagnation
der Wirtschaftsleistung in Deutschland sowie
ein BIP-RUckgang gegenuber dem Vorquar-
tal in Frankreich und Italien. Unter den vier
groBen L&ndern im Euro-Raum wuchs die
Wirtschaft nur in Spanien kraftig. Die Indust-
rieproduktion sank im Durchschnitt des Euro-
Raumes im Dezember weiter.

Zu Jahresbeginn zeigten einige Indikatoren
eine vorsichtige Stabilisierung der weltweiten
Konjunktur. So stieg der ISM-Einkaufsmana-
gerindex in den USA im J&nner merklich und
lag erstmals seit dem Sommer 2019 wieder
Uber der 50-Punkte-Marke. Im Februar gab
er allerdings wieder leicht nach. Der von der
Europdischen Kommission veroffentlichte In-
dikator der wirtschaftlichen Einsch&tzung
(ESI) erhdhte sich im JaGnner und Februar
deutlich. In Deutschland und Frankreich
hellte sich die Stimmung auf. Das Industrie-
vertrauen verbesserte sich betrdchtlich, und
das Konsumentenvertrauen blieb in der Ten-
denz weitgehend stabil. Die wachsende Un-
sicherheit aufgrund der weltweiten Ausbrei-
tung des Coronavirus hatte jedoch einen
starken RUckgang der Aktienpreise zur
Folge.

In Osterreich stieg das BIP im IV. Quartal 2019
um 0,3%. Das Exportwachstum verlangsamte
sich, und die AusrUstungsinvestitionen gin-
gen zurGck. Die Konsumausgaben der priva-
ten Haushalte wurden hingegen neuerlich
merklich ausgeweitet. In der Herstellung von
Waren ging die Wertschdpfung weiter zu-
rock.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur

Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Entwicklung in den
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Die Weltkonjunktur
schwdchte sich im

IV. Quartal 2019 weiter
ab. Zv Jahresbeginn
2020 waren allerdings
Anzeichen einer Stabili-
sierung zu erkennen. Der
Ausbruch des Coronavi-
rus spiegelt sich aber
bislang kaum in den
jungsten Umfragedaten.
Auf den Aktienmdrkten
macht sich hingegen
die Unsicherheit bereits
bemerkbar.
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Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
zeigten im Janner und Februar eine leichte
Aufhellung der Stimmung in den &sterreichi-
schen Unternehmen. Auch in der Sachguter-
erzeugung waren die Einschatzungen erst-
mals wieder Uberwiegend optimistisch. Die
Konjunkturerwartungen gaben insgesamt al-
lerdings etwas nach, wenngleich sie sich in
der SachguUtererzeugung verbesserten.
Auch im WIFO-Konjunkturtest zeigten sich
bislang noch keine Auswirkungen der
Coronavirus-Epidemie.

Der 6sterreichische Arbeitsmarkt entwickelt
sich weiterhin gunstig. Im Februar war die
Zahl der unselbsténdig aktiv Beschdaftigten
nach vorldufiger Sch&tzung um 41.000 héher
als im Vorjahr (+1,1%). Die Arbeitslosenquote
betrug gemdaB nationaler Definition 8,1%.

Die Inflation zog in Osterreich zu Jahresbe-
ginn merklich an, laut Verbraucherpreisindex
betfrug die Teuerungsrate im Janner 2%, laut
dem harmonisierten Verbraucherpreisindex
(HVPI) 2,2%. Die Kerninflation (HVPI ohne
Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel)
blieb hingegen mit +2,1% konstant.

1. Coronavirus-Epidemie trifft Weltwirtschaft in einer AbkUhlungsphase

Die Auswirkungen der Coronavirus-Epidemie
beeintrichtigen derzeit die Weltwirtschaft.
Das Virus trat erstmals Ende Dezember 2019
in der chinesischen Provinz Hubei auf und
konzentriert sich derzeit mit Uber 95% der
weltweit bisher aufgetretenen Fdlle auf
China (Stand: Ende Februar 2020). Es wurde
aber mittlerweile auch in vielen anderen
Landern, insbesondere in Korea, Japan, Ita-
lien und dem Iran nachgewiesen.

Die Auswirkungen der Coronavirus-Epidemie
kénnen derzeit noch nicht abgeschétzt wer-
den. Die Stérungen der Handels- und Pro-
duktionsketten sind zu rezent, um sich in den
aktuellen Indikatoren niederzuschlagen.
Auch in den jungsten Konjunkturumfragen
zeigt sich in den meisten Landern noch
keine merkliche Eintribung der Stimmung. In
China und anderen asiatischen Landern
sank der Einkaufsmanagerindex im Februar
allerdings markant. Zudem deuten Daten
Uber den Kohleverbrauch, Immobilienver-
k&ufe und den Pkw-Absatz auf einen drasti-
schen RUckgang der Wirtschaftsaktivitat in
China im Februar 2020 hin. Erste Besucher-
zahlen fUr Februar lassen vermuten, dass der
Tourismus in Asien besonders unter den Aus-
wirkungen der Erkrankungswelle leidet.

Die Coronavirus-Epidemie frifft Teile der Welt-
wirtschaft in einer AbkUhlungsphase. So ging
der Welthandel laut CPB im IV. Quartal 2019
neuerlich zurbck, nachdem erim lll. Quartal
wieder gestiegen war. Insgesamt schrumpf-
te der Welthandel 2019 dadurch gegenutber
dem Vorjahr um 0,4%. Die Weltindustriepro-
duktion stabilisierte sich jedoch und nahm
nach dem RUckgang in den letzten zwei
Quartalen im IV. Quartal wieder zu. Im Vor-
jahresvergleich (+0,8%) stieg sie damit 2019
allerdings deutlich schwd&cher als in den
Jahren davor.

In den USA wuchs die Wirtschaft im IV. Quar-
tal mit +0,5% gegeniber dem Vorquartal
zwar unverdndert kraftig. Die Konsumaus-

gaben der privaten Haushalte stiegen aber
spurbar langsamer als in den zwei Quartalen
davor. Die AusrUstungsinvestitionen gingen
gegenUber dem Vorquartal zum zweiten
Mal in Folge zurbck und lagen im IV. Quartal
unter inrem Vorjahresniveau. Auch die Wa-
renexporte sanken im IV. Quartal gegenuber
dem Vorquartal; im Vorjahresvergleich stag-
nierten sie. Ein empfindlicher RGckgang der
Warenimporte glich dies jedoch mehr als
aus, sodass der AuBenhandel im IV. Quartal
in Summe kraftig zum Wachstum beitrug.

In den USA signalisieren die Konjunkturindika-
toren Anfang 2020 allerdings eine leichte
Aufhellung der Stimmung. Das Konsumen-
tenvertrauen verbesserte sich in den vergan-
genen Monaten tendenziell und lag laut
Conference Board im Februar auf anhal-
tend hohem Niveau. Auch der ISM-Einkaufs-
managerindex stieg im Janner merklich und
lag erstmals seit dem Sommer 2019 wieder
Uber der 50-Punkte-Marke. Im Februar gab
er jedoch wieder leicht nach. Die Lage auf
dem Arbeitsmarkt ist nach wie vor duBerst
gUnstig, auch wenn die Arbeitslosenquote
zuletzt nicht mehr sank. Sie betrug im Janner
3.6% und war damit geringfUgig héher als im
Monat davor. Die Erwerbsquote erhdhte sich
zuletzt in der Tendenz wieder etwas, der An-
stieg der realen Stundenléhne blieb jedoch
weiterhin verhalten. Auch die Inflation, die
sich im Janner etwas beschleunigte, ist mit
+2,5% weiterhin ma&Big. Dennoch senkte die
Zentralbank inren Leitzinssatz Anfang Marz
um 0,5 Prozentpunkte auf eine Spanne von
1% bis 1,25%.

Der Ausbruch des Coronavirus erzeugte auf
den Finanzmarkten groBe Unsicherheit. Die
Aktienindizes gingen in der zweiten Februar-
halffe weltweit um bis zu 15% zurUck, und die
Volatilitatsindizes stiegen markant. S&P 500,
FTSE 100 und DAX 30 notierten damit Ende
Februar etwa auf demselben Niveau wie im
Vorjahr.
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2. Wirtschaft wachst im Euro-Raum im IV. Quartal kaum

Im Euro-Raum schwdchte sich die Konjunktur
Ende 2019 merklich ab. Das BIP stieg im

IV. Quartal gegentber dem Vorquartal um
nur 0,1% (lll. Quartal +0,3%). MaBgeblich wa-
ren dafUr eine Stagnation der Wirtschaftsleis-
tung in Deutschland sowie der RUckgang in
Frankreich (-0,1%) und Italien (-0,3%). Unter
den vier groBen Landern im Euro-Raum
wuchs die Wirtschaft nur in Spanien kraftig
(+0,5%). Auch die Industrieproduktion ging
im Euro-Raum im Dezember deutlich zurOck.

In Deutschland und Frankreich schwéchten
EinbuBen im Bereich der Warenexporte und
der AusrUstungsinvestitionen im IV. Quartal
die Konjunktur. In beiden Ladndern verlang-
samte sich allerdings auch das Wachstum
der privaten Konsumausgaben merklich; in
Deutschland stagnierten sie gegenUber
dem Vorquartal sogar. Auch in Spanien ver-
lor das Wachstum der privaten Konsumaus-
gaben und der Investitionen empfindlich an
Schwung, die Warenexporte stiegen hinge-
gen kraftig.

Zu Jahresbeginn 2020 verbesserten sich die
Konjunktureinschdtzungen im Euro-Raum al-
lerdings merklich. Der von der Europd&ischen
Kommission veréffentlichte Indikator der wirt-
schaftlichen Einschatzung (ESI) stieg im

Janner und Februar deutlich. Insbesondere
in Deutschland und in Frankreich hellte sich
die Stimmung auf, wdhrend sie in Italien und
Spanien weitgehend unver&ndert blieb. In
allen vier L&ndern zog das Industrievertrauen
betrdchtlich an, das Konsumentenvertrauen
blieb dagegen in der Tendenz weitgehend
stabil. Die Produktionserwartungen und die
Auftragsbestdnde verbesserten sich zu Jah-
resbeginn im Euro-Raum deutlich.

Der ifo-Geschdaftsklimaindex fUr die deut-
sche Gesamtwirtschaft war im Februar na-
hezu unverdndert. Die Erwartungen der Un-
ternehmen verbesserten sich etwas, wah-
rend die aktuelle Lage schlechter einge-
schatzt wurde. Insbesondere im verarbeiten-
den Gewerbe hellten sich die Geschdaftser-
wartungen auf. Laut DIW-Konjunkturbaro-
meter durfte die deutsche Wirtschaft im

|. Quartal 2020 dennoch kaum wachsen.

Die Arbeitslosenquote lag saisonbereinigt im
Euro-Raum im Janner unveréndert bei 7,4%
und damit weiterhin auf inrem niedrigsten
Wert seit 2008. Nach vorldufiger Schétzung
sank die Inflationsrate im Februar auf 1,2%.
Die Kerninflation (HVPI ohne Energie und un-
verarbeitete Nahrungsmittel) erhdhte sich
hingegen leicht auf 1,4%.

3. Konjunktur in Osterreich im IV. Quartal 2019 stabil

Die 6sterreichische Wirtschaft wuchs im

IV. Quartal 2019 gegeniber dem Vorquartal
um 0,3% (Trend-Konjunktur-Komponente).
Die Konjunktur blieb damit bis zum Jahres-
ende 2019 schwach, aber stabil (Il. und

ll. Quartal +0,2%). Unbereinigt lag das BIP im
IV. Quartal um 1,0% Uber dem Niveau des
Vorjahres.

Die Herstellung von Waren befindet sich al-
lerdings weiterhin in der Rezession. Im

IV. Quartal 2019 sank die Bruttowertschop-
fung in diesem Bereich um 0,6%, nachdem
sie bereits in den zwei Quartalen davor zu-
rickgegangen war. Die Expansion der Wa-
renexporte verlangsamte sich neuerlich et-
was und war im IV. Quartal gering (+0,1%
gegentber dem Vorquartal). Die AusrUs-
tungsinvestitionen sanken leicht (-0,1%), der

RUckgang fiel jedoch deutlich schwdécher
aus als in den Quartalen davor. Die privaten
Konsumausgaben expandierten hingegen
unverdndert um 0,3% gegenUber dem Vor-
quartal. Auch die Bauinvestitionen nahmen
mit +0,5% weiterhin kraftig zu.

Insgesamt wuchs die Wirtschaft 2019 gegen-
Uber dem Vorjahr um 1,6%. Die gUnstige Ent-
wicklung bis zum Frohjahr 2019 schlagt sich
frotz der KonjunkturabkUhlung in den Folge-
monaten in deutlichen Jahreszuwdchsen
der Bruttoanlageinvestitionen (+2,9%) und
der Guterexporte (+2,1%) nieder. Allerdings
reichen die Wachstumsraten dieser Aggre-
gate bei weitem nicht an die der Vorjahre
heran. Die privaten Konsumausgaben ex-
pandierten hingegen mit +1,4% gegeniber
dem Vorjahr sogar etwas kraftiger als 2018.

4. Konjunktureinschatzungen verbessern sich leicht

Die Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests vom
Februar zeigen eine Verbesserung der Kon-
junktureinsché&tzungen durch die 6sterreichi-
schen Unternehmen. Der Index der aktuellen
Lagebeurteilungen fUr die Gesamtwirtschaft
stieg saisonbereinigt und lag damit weiter im
optimistischen Bereich. In der Bauwirtschaft
und in der SachguUtererzeugung hellte sich
die Stimmung merklich auf, wdhrend sie sich
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im Dienstleistungsbereich geringfUgig ver-
schlechterte. Erstmals seit September 2019
Uberwogen damit auch in der Sachguterer-
zeugung wieder die optimistischen Einschat-
zungen. Die Produktionstatigkeit und die
Auftragsbesténde wurden spUrbar ginstiger
beurteilt als in den Vormonaten. In der Bau-
wirtschaft und in den Dienstleistungsberei-
chen war die Stimmung weiterhin deutlich

Im Euro-Raum
schwadchte sich die Kon-
junktur im IV. Quartal
2019 merklich ab. Die
Einschdtzungen der Un-
ternehmen sowie das
Konsumentenverirauen
stabilisierten sich im
Janner und Februar al-
lerdings etwas.

Osterreichs Wirtschaft
wuchs im IV. Quartal
2019 um 0,3%. Die In-
dustrie blieb allerdings
in der Rezession. Das Ex-
portwachstum verlang-
samte sich, und die Aus-
ristungsinvestitionen
gingen zurick. Die pri-
vaten Konsumausgaben
expandierten weiterhin
deutlich.
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Die 6sterreichischen Un-
ternehmen schatzten
die Konjunktur im Feb-
ruar 2020 etwas ginsti-
ger ein als zuletzt. Auch
in der Sachgitererzeu-
gung war die Stimmung
erstmals wieder optimis-
tisch. In den Umfragen
sind bislang keine Aus-
wirkungen der Ausbrei-
tung des Coronavirus er-
kennbar.
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positiv; dies spiegelt in der Bauwirtschaft ins-
besondere das milde Wetter wider.

Der Index der unternehmerischen Erwartun-
gen fur die Gesamtwirtschaft gab im Feb-

ruar etwas nach, signalisierte aber weiterhin
Uberwiegend optimistische Einsch&tzungen
der &sterreichischen Unternehmen. In der

Bauwirtschaft und in den Dienstleistungsbe-
reichen tribten sich die Erwartungen etwas
ein, wdhrend sie sich in der SachgUtererzeu-

gung verbesserten. Auch in diesem Sektor
Uberwogen nun erstmals wieder die optimis-
fischen Einschdtzungen, der Indikator lag al-
lerdings weiter unter seinem langjdhrigen
Durchschnitt. Die Stimmungsverbesserung
zog sich dabei, mit Ausnahme der Herstel-
lung von Kraftfahrzeugen, durch alle Berei-
che der SachgUtererzeugung, war jedoch in
der Konsumgutererzeugung besonders aus-
gepragt.

Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,
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zeigen insgesamt positive, Werte unter 0 negative Erwartungen an.

Der Einkaufsmanagerindex der Bank Austria
stieg im Februar ebenfalls. Er lag erstmals seit
einem Jahr wieder Uber der Wachstums-
schwelle und signalisierte damit ein Ende der
Rezession in der heimischen Industrie. Wah-
rend sich die Einsch&tzung der Produktions-
leistung verbesserte, frUbte sich jene der
Neuauftrge ein. Auch die Lieferzeiten

wurden etwas pessimistischer beurteilt; das
kdnnten bereits erste Anzeichen von Stdrun-
gen der weltweiten Wertschdpfungsketten
infolge der Coronavirus-Epidemie sein. Das
Konsumentenvertrauen gab laut Europdi-
scher Kommission im Februar geringfugig
nach, war jedoch zuvor im Janner merklich
gestiegen.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Présenzdienst leisten, ohne in der Beschdaftigungsstatistik erfasste Arbeitslose in Schulung.
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Der Beschaftigungsauf-
bau hélt in Osterreich

an, und die Arbeitslosig-

keit ist anhaltend rick-
Iaufig. Die Arbeitslosen-
quote sank im Februar

nach nationaler Defini-
tion auf 8,1%.

Der Preisauftrieb be-
schleunigte sich in Os-
terreich im Janner mar-
kant. Die Kerninflations-

rate blieb hingegen un-

verdndert.
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5. Arbeitsmarkt entwickelt sich in Osterreich weiterhin ginstig

Der 6sterreichische Arbeitsmarkt entwickelt
sich weiterhin gUnstig. Die Zahl der unselb-
stdndig aktiv Beschéftigten Uberstieg den
Vorjahreswert nach vorldufiger Schdtzung im
Februar um 41.000 (+1,1%). Die Zahl der
beim AMS vorgemerkten Arbeitslosen war
um 9.400 niedriger als im Vorjahr (-2,7%), ein-
schlieBlich Personen in Schulungen um
11.000 (-2,7%). Die Arbeitslosenquote ging
nach nationaler Definition gegenuber dem
Vorjahr um 0,3 Prozentpunkte auf 8,1% zu-
rick.

Saisonbereinigt nahm die Zahl der unselb-
sténdig aktiv Beschaftigten im Februar ge-
genuber dem Vormonat um 0,2% zu. Die

6. Inflation deutlich gestiegen

Im J&nner zog der Preisauftrieb betréchtlich
an (+2% nach +1,7% im Dezember). In den
Bereichen "Wohnung, Wasser, Energie”, "Res-
taurants und Hotels" und "Verkehr" war eine
merkliche Verteuerung zu verzeichnen. Be-
wirfungsdienstleistungen, die Instandhaltung
und Reparatur von Wohnungen, der Betrieb
von privaten Verkehrsmitteln, Wohnungsmie-
ten und Haushaltsenergie tfrugen am meis-
ten zum Preisanstieg bei. Auch in den ande-
ren Bereichen (mit Ausnahme der Nachrich-
tenUbermittlung) lag die Teuerung zumeist
deutlich Uber 1%.

saisonbereinigte Arbeitslosenquote sank
nach nationaler Definition auf der Grund-
lage vorléufiger Zahlen im Februar geringfu-
gig. Laut Eurostat betrug sie im J&nner 4,3%
und lag damit um 0,1 Prozentpunkt Gber
dem Vormonatswert.

Im Februar war die Zahl der dlteren Arbeits-
losen ab 50 Jahren einschlieBlich Personen in
Schulungen um 500 hoéher als im Vorjahr
(+0.4%). Die Zahl der Arbeitslosen und Perso-
nen in Schulungen mit gesundheitlichen Ver-
mittlungseinschrénkungen stieg um 3.500
(+3,9%). Die Zahl der langzeitbeschaftigungs-
losen Arbeitslosen war um 6.000 niedriger als
im Vorjahr (-5,7%).

Der Anstieg des harmonisierten Verbrau-
cherpreisindex erhéhte sich im J&nner sogar
auf 2,2% (nach +1,8% im Dezember). Mit
+2,1% blieb die Kerninflationsrate (HVPI ohne
Energie und unverarbeitete Nahrungsmittel)
hingegen unverdndert. Die Verbraucher-
preisindizes fUr den Mikrowarenkorb (t&agli-
cher Einkauf, +1,4%) und den Miniwarenkorb
(wochentlicher Einkauf, +1,8%) erhdhten sich
jedoch maBig.
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