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Schleppende Konjunkturerholung: Arbeitslosigkeit
droht sich zu verfestigen

Stefan Schiman

e Die Notenbank der USA weicht ihre geldpolitischen Ziele auf.

¢ In den groBBen EU-Landern sanken im Il. Quartal alle Nachfragekomponenten des BIP, aber in sehr
unterschiedlichem AusmaB.

o In Osterreich war die Wirtschaftsleistung im Il. Quartal um ein Achtel geringer als im Vorjahr.

o Das Konjunkturklima verbesserte sich zuletzt weiter, die Kreditbedingungen fir die Unternehmen
wurden aber restriktiver.

o Die relativ stabile Nachfrage aus Deutschland und ein Anstieg der Zahl inldndischer Gdste verhinderten
im Juli einen noch stdrkeren Rickgang im Tourismus.

e In der Beherbergung stagnieren die Preise, in der Gastronomie steigen sie wieder ziigig.

¢ Im Gegensatz zur Gesamtarbeitslosigkeit nahm die Zahl der langzeitbeschdftigungslosen Arbeitslosen
im August gegeniiber den Vormonaten weiter zu und lag bereits nahe dem bisherigen Héchstwert.

Verfestigung der Arbeitslosigkeit
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Seit Ausbruch der COVID-19-Krise steigt die Zahl der langzeitbeschdaftigungslosen Hochstwert von 2016
Arbeitslosen anhaltend, wahrend die Arbeitslosigkeit insgesamt von ihrem Hochstwertim - liegt und die Krise noch
April 2020 bereits wieder sinkt (Q: AMS; langzeitbeschaftigungslose Arbeitslose: innerhalb icht st
von 14 Monaten mindestens 12 Monate beim AMS als arbeitslos, lehrstellensuchend, in nicht Uberwunden ist.
Schulung usw. vorgemerkt und zum Stichtag arbeitslos).
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Stefan Schiman

Schleppende Konjunkturerholung: Arbeitslosigkeit droht
sich zu verfestigen

Der Konjunktureinbruch erfasste in der EU im Il. Quartal alle
Nachfragekomponenten; im Vereinigten Kénigreich, in
Frankreich und Italien war der private Konsum Uberdurch-
schnittlich stark betroffen. In Osterreich lag die Wirtschafts-
leistung im Il. Quartal um ein Achtel unter dem Vorjahresni-
veau, die EinbuBen waren damit geringer als im EU-Durch-

schnitt. Der Tourismus litt weniger als in Italien oder Spanien;

die Nachtigungsentwicklung der deutschen und inldndi-
schen Gaste dampfte den Nachfragerickgang im Juli. Erst
gut ein Drittel der krisenbedingten Arbeitslosigkeit wurde
bisher abgebaut. Daher nahm die Langzeitbeschdafti-
gungslosigkeit zuletzt weiter zu.

Sluggish Economic Recovery: Unemployment Threatens
to Solidify

In the EU, all components of demand were impacted by
the economic downturn in the second quarter; in the UK,
France and Italy, private consumption was affected to an
above-average extent. In Austria, economic output in the
second quarter was one eighth down compared to the
previous year's level, the decline thus being less pro-
nounced than the EU average. Tourism suffered less than in
Italy or Spain; the development of overnight stays by Ger-
man and domestic visitors cushioned the drop in demand
in July. Only a good third of the unemployment caused by
the crisis has so far been recuperated. As a result, long-
term inoccupation has continued to rise recently.

JEL-Codes: E32, E66 » Keywords: Konjunkturbericht, Konjunkturprognose
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Die Notenbank der USA richtet ihre geldpoli-
tischen Ziele neu aus. Das Inflationsziel von
2% wird nicht mehr als Obergrenze gesehen,
sondern als Durchschnittswert, sodass nach
einer Periode mit unterdurchschnittlichem
Preisauftrieb Werte Uber 2% zuldssig sind. An-
ders als die EZB verfolgt die Fed zudem ein
Beschdftigungsziel. Dieses tritt in Zukunft ge-
genUber dem Inflationsziel stérker in den
Vordergrund, wenn die Arbeitslosigkeit
steigt; es wird also asymmetrisch ausgelegt.

Nachdem die Veroffentlichung der BIP-
Werte im August den empfindlichen Kon-
junktureinbruch in den EU-L&ndern im

Il. Quartal dokumentierte, zeigen nun die
Details, dass er alle Nachfragekomponenten
beftraf. Lediglich in Deutschland und Spa-
nien milderte die &ffentliche Konsumnach-
frage die negative Entwicklung etwas. In
Spanien und Italien knickten aufgrund der
groBen Bedeutung des Tourismus die Dienst-
leistungsexporte besonders drastisch ein,
wdéhrend im Vereinigten Konigreich sowie in
Frankreich und Italien der private Konsum
Ubermd@Big stark zurickging.

In Osterreich waren das AusmaB und die Zu-
sammensetzung des BIP-RUckganges im

II. Quartal &hnlich wie in Deutschland. Die
Wirtschaftsleistung sank gegenUtlber dem
Vorjahr um ein Achtel, der private Konsum
und die Bruttoinvestitionen um etwas mehr.
Stabilisierend wirkte der &ffentliche Konsum,
wdhrend die Exporte um knapp ein Finftel
einbrachen. Anders als in Deutschland (Ge-
schaftserwartungen laut ifo-Index) ernéhte
sich der Indikator der Konjunkturerwartun-
gen der Unternehmen in Osterreich im Au-
gust nicht weiter. Hingegen verbesserte sich
das Konjunkturklima, das neben den Erwar-
tungen auch die aktuelle Lage wiedergibt.
Allerdings berichteten wieder mehr Unter-
nehmen Uber eine Verschlechterung der
Kreditbedingungen.

Die Zahl der Ubernachtungen blieb im Juli
um 17,4% unter dem Vorjahreswert. Ge-
ddmpft wurde der RGckgang im Sommer-
tourismus durch die nur wenig rickléufige
Nachfrage aus Deutschland (-4,3%) und die
kraftige Ausweitung der Nachtigungen in-
ldndischer Gaste (+15,2%). Das Ausbleiben
anderer infernationaler Gdaste fraf vor allem
den St&dtetourismus; Wien verzeichnete um
knapp drei Viertel weniger Ubernachtungen
als im Vorjahr.
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Abbildung 1: Internationale Konjunktur
Saisonbereinigt, 2015 = 100, gleitende Dreimonatsdurchschnitte
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Im Vereinigten Konig-
reich und in Spanien
ging das BIP im Il. Quar-
tal doppelt so stark zu-

rick wie in Deutschland.
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Dem Nachfrageausfall entsprechend stag-
nierten in der Beherbergung im Juli die
Preise, nachdem sie in den lefzten Jahren
angezogen hatten. In der Gastronomie stie-
gen die Preise hingegen wieder zUgig. Zu-
dem trugen Wohnen und Nahrungsmittel
zum Preisauftrieb von insgesamt 1,7% im Juli
bei.

Der RUckgang der Arbeitslosigkeit setzte sich
im August fort. Bislang wurde gut ein Drittel

des krisenbedingten Anstieges wettge-
macht. Wegen des nur langsamen Abbaus
der Arbeitslosigkeit besteht die Gefahr der
zunehmenden Verfestigung. Seit dem Froh-
jahr steigt die Zahl der langzeitbeschfti-
gungslosen Arbeitslosen. Im August war sie
bereits um ein Viertel hdher als im Vorjahr
und erreichte mit 121.100 fast den H6chst-
wert aus dem Jahr 2016.

1. Fed passt Inflations- und Beschdaftigungsziele an

In seiner Grundsatzrede anl@sslich des virtu-
ellen Jackson-Hole-Symposiums erlGuterte
der Vorsitzende der Notenbank der USA,
Jerome Powell, die wichtigsten Anderungen
der langerfristigen Ziele und der geldpoliti-
schen Strategie, nachdem diese einer

18 Monate dauernden Uberprifung unter-
zogen worden waren.

Die Fed verfolgt nun ein "Durchschnittsinflati-
onsziel", bei dem die Inflationsrate eine ge-
wisse Zeit lang Uber dem 2%-Ziel liegen kann,
um dessen Unterschreitung in den letzten
zehn Jahren auszugleichen. Zuvor wurde
eine vergangene Verfehlung des Inflations-
ziels ignoriert. Diese "opportunistische Inflati-
onsstrategie” steht im diametralen Gegen-
safz zu der von Alan Greenspan (Fed-Vorsit-
zender 1987/2006) verfolgten "opportunisti-
schen Disinflationsstrategie", mit der die da-
mals hartndckig hohe Inflation gesenkt wer-
den sollte.

Neben dem Durchschnittsinflationsziel wird
nun zudem ein asymmetrisches Beschd&fti-
gungsziel verfolgt: Bei hoher Arbeitslosigkeit
rockt das Inflationsziel gegenUber dem Be-
schaftigungsziel in den Hintergrund. Zuletzt
sank die Arbeitslosenquote in den USA von
10,2% im Juli auf 8,4% im August relativ deut-
lich.

Die Anderungen der Beschaftigungs- und In-
flationsziele best&tigen die duBerst expan-
sive Strategie, die die Fed bereits vor Aus-
bruch der COVID-19-Krise verfolgte. Zur Errei-
chung der revidierten Ziele durften die be-
stehenden geldpolitischen Instrumente
(Quantitative Easing, Forward Guidance,
NoffazilitGten) genutzt werden, die EinfUh-
rung neuer Instrumente wurde nicht er-
wdahnt.

2. Konjunktur bricht in den EU-Landern bislang unterschiedlich stark ein

In Deutschland war die Wirtschaftsleistung
im Il. Quartal 2020 um 11,3% geringer als im
Vorjahr. Die drastischen EinbuBen betrafen
alle Bereiche auBer den &ffentlichen Sektor,
der stabilisierend wirkte (+3,8% gegenuUber
dem Vorjahr). Am stérksten schrumpften die
AusrUstungsinvestitionen (-27,9%) und die Ex-
porte (-22,2%), wobei die Ausfuhr von Wa-
ren und von Dienstleistungen gleichermaBen
einbrach. Der private Konsum ging um 13,0%
zurlck, die Bauinvestitionen waren von der
Krise kaum beftroffen (+1,4%).

In Frankreich waren die Wertschépfungsver-
luste nicht nurim privaten Sektor hdher als in
Deutschland, auch der 6ffentliche Konsum
wurde stark eingeschrénkt (Il. Quartal -12,1%
gegenUber dem Vorjahr). Die AusrUstungsin-
vestitionen und die Warenexporte gingen je-
weils um fast ein Drittel zurUck (-27,7%

bzw. -31,9%), die Dienstleistungsexporte um
26,6%. Ludem sanken in Frankreich im Ge-
gensatz zu Deutschland die Bauinvestitionen
erheblich (-26,2%). Der private Konsum
wurde um 16,6% eingeschrdnkt. Insgesamt
schrumpfte das BIP gegenUiber dem Vorjahr
um 19,2%.

Etwas geringer war der BIP-Einbruch im

Il. Quartal in Italien (-18,0%). Das Land war
jedoch besonders vom RUckgang des Som-
mertourismus betroffen, die Dienstleistungs-
exporte schrumpften im Vorjahresvergleich
um Uber die Hdlfte (-53,8%). Die AusrUs-
tungsinvestitionen verringerten sich um
29,9%, die Warenexporte um 27,8% und die
Bauinvestitionen um 23,4%. Der private Kon-
sum gab um 17,6% nach, der 6ffentliche um
nur 2,4%.

Noch stdrker als in Frankreich schrumpfte
das BIP im Il. Quartal 2020 in Spanien (-22,1%
gegenUber dem Vorjahr), obwohl der 6f-
fentliche Konsum, &hnlich wie in Deutsch-
land, um 3,4% ausgeweitet wurde. Spanien
litt noch starker unter dem Ausfall des Touris-
mus als Italien, die Dienstleistungsexporte
blieben um 60,9% unter dem Vorjahresni-
veau. Zudem gab der private Konsum
(—24,5%) stérker nach als in Deutschland,
Frankreich oder Italien. Die Ausristungsinves-
titionen sanken um 32,7%, die Bauinvestitio-
nen um 30,2% und die Warenexporte um
27.1%.
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Einen dhnlich massiven Einbruch wie Spa-
nien verzeichnete im Il. Quartal das Verei-
nigte Kénigreich (-22,8%), auch der private
Konsum schrumpfte um etwa ein Viertel
(-26%). Zudem verringerte die 6ffentliche
Hand ihre Konsumnachfrage um 17,4%. Die
Bauinvestitionen waren um 40,9% niedriger

als im Vorjahr, die AusrUstungsinvestitionen
um 38,5% und die Dienstleistungsexporte um
25,8%. Vergleichsweise gering war der RUck-
gang der Warenexporte (-5,6%). Dies lag an
den Goldexporten: London profitierte als
wichtiger Umschlagplatz von der weltweit
kraftigen Zunahme der Goldnachfrage.

3. Osterreich: BIP im Il. Quartal um ein Achtel geringer als im Vorjahr

Im Il. Quartal 2020 lag die heimische Wirt-
schaftsleistung nach den aktuellen Berech-
nungen um 12,5% unter dem Niveau des
Vorjahres. Besonders betroffen waren die
Konsumausgaben der privaten Haushalte.
Aufgrund der Einschrénkungen in Handel
und Dienstleistungsbereichen gingen sie ge-
genuUber dem Vorjahr um 15,4% zurGck. Der
offentliche Konsum wirkte hingegen stabili-
sierend.

Auch die Investitionstatigkeit wurde stark
eingeschrdnkt, und zwar sowohl die AusrUs-
fungsinvestitionen (-18,3%) als auch die Bau-
investitionen (-10,9%). Infolge des weltwei-
ten Konjunktureinbruches fielen zudem die
Exporte um ein FUnftel geringer aus als im
Vorjahr (-19,8%). Die Ausfuhr von Dienstleis-
fungen (-26,5%) schrumpfte aufgrund des
massiven Einbruchs der Reiseverkehrsexporte
stérker als der Warenexport (-17,2%).

Auf der Entstehungsseite entwickelten sich
die Dienstleistungsbereiche uneinheitlich, vor
allem in den konsumrelevanten Branchen
sank die Wertschépfung massiv. In den Be-
reichen Handel, Instandhaltung und Repara-
tur von Kfz, Verkehr, Beherbergung und
Gastronomie betrug der RUckgang -26,7%
gegenUber dem Vorjahr. Die Bereiche
Sport-, Kultur- und Unterhaltungseinrichtun-
gen sowie persdnliche Dienstleistungen wao-
ren ebenfalls erheblich von den MaBnah-
men zur Eihd&mmung der COVID-19-Pande-
mie betroffen (Wertschdpfung —32%). Die
Bereiche Information und Kommunikation,
Kredit- und Versicherungswesen, Grund-
stUcks- und Wohnungswesen ddmpften den
Konjunktureinbruch im Il. Quartal.

3.1 Konjunkturklima erholt sich im August
weiter

Die Unternehmen blieben in Osterreich trotz
weiterer Verbesserung ihrer Konjunkturein-
sché&tzung im August skeptisch. Zwar stieg
der WIFO-Konjunkturklimaindex (saisonberei-
nigt) um 4,3 Punkte, er lag aber

mit —10,7 Punkten noch deutlich im negati-
ven Bereich. Wdhrend sich die Einschafzung
der aktuellen Lage im August weiter verbes-
serte, schwdéchte sich die positive Dynamik
der Erwartungen fUr die n&chsten Monate
wieder ab.

Die Lageindizes verbesserten sich in allen

Sektoren. In den Dienstleistungsbranchen
und in der Industrie dominieren noch die
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negativen Einsch&tzungen, die Bauwirt-
schaft ist hingegen wieder deutlich optimis-
fisch. Die Verschlechterung der Zukunftsein-
schatzung gegenuber dem Vormonat be-
fraf alle Bereiche, die Bauwirtschaft blickt
aber leicht optimistisch in die Zukunft.

3.2 Kreditbedingungen fir die Unternehmen
verschlechtern sich

Die Unternehmen berichteten in der Quar-
talsbefragung im Rahmen des WIFO-Kon-
junkturtests vom August mehrheitlich von
restriktiven Kreditbedingungen. Die Kre-
dithUrde — definiert als Saldo des Anteils der
Unternehmen, die die Kreditvergabe der
Banken als entgegenkommend bezeichnen
(positive Werte), und des Anteils der Unter-
nehmen, welche sie als restriktiv bezeichnen
(negative Werte) —lag mit —6,2 Punkten zum
ersten Mal seit November 2017 im negativen
Bereich (-6,5 Punkte gegenuber dem Vor-
quartal). Vor allem kleineren und mittleren
Unternehmen fallt es immer schwerer, einen
Kredit zu erhalten.

Trotz eines RUckganges (-3 Prozentpunkte
gegenUber dem Vorquartal) ist die Kredit-
nachfrage infolge der COVID-19-Krise wei-
terhin Uberdurchschnittlich hoch, insbeson-
dere in den von der Krise stdrker betroffenen
Sektoren. Rund 25,4% der befragten Unter-
nehmen meldeten, dass sie Kreditbedarf
hatten. Rund 59% von ihnen erhielten den
Kredit wie erwartet. Rund 22% mussten bei
der Kredithéhe oder bei den Konditionen
Abstriche machen; dieser Wert lag Uber
dem Durchschnitt der vergangenen Jahre
(18%). Zudem erhielten 18% der Unterneh-
men mit Kreditbedarf keinen Kredit, weil die-
ser von der Bank abgelehnt wurde, die Be-
dingungen fur die Unternehmen nicht ak-
zeptabel waren oder sie erst gar keinen Kre-
dit beantragt hatten.

3.3 Nachfrage aus dem Inland und aus
Devutschland stitzt den Sommer-
tourismus

Der Juli 2020 war durch einen markanten
Anstieg der Reisetdtigkeit der Osterreicherin-
nen und Osterreicher im Inland gekenn-
zeichnet, die Zahl der Ubernachtungen war
um 15,2% hdéher als im Juli 2019. Insgesamt
sank sie aber um 17,4%, da die internatio-
nale Nachfrage pandemiebedingt weiterhin
stark rGcklaufig war.

Der private Konsum, die
Investitionen und der
AuBenhandel brachen
in Osterreich im Il. Quar-
tal ein, vor allem in den
konsumrelevanten Bran-
chen sank die Wert-
schopfung massiv. Der
offentliche Konsum
wirkte stabilisierend.

Vor allem kleinen und
mittleren Unternehmen
fallt es schwerer, einen

Kredit zu erhalten.
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Die Tourismusnachfrage
aus Deutschland war im
Juli um nur 4,3% gerin-
ger als im Vorjahr
(Nachtigungen insge-
samt —17,4%). Inlandi-
sche Reisende ndchtig-
ten um 15% haufiger in
Osterreich.
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Abbildung 2: Ergebnisse des WIFO-Konjunkturtests
Indizes der aktuellen Lagebeurteilung und der unternehmerischen Erwartungen,

saisonbereinigt
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Durch die Einschrdnkungen im Flugverkehr
sowie Einreiseverbote blieben die Gdste aus
Ubersee fast ganz aus (Ubernachtungen von
Reisenden aus China rund -99%, Jo-

pan -97%, Indien -96%, Russland —95%,

USA -94%). Auch die Nachfrage aus wichti-
gen europdischen Quellmarkten war stark
rGcklaufig (Vereinigtes Kdnigreich —-90%, Spa-
nien —87%, Italien —66%, Frankreich —56%).
Darunter litt insbesondere der Stadtetouris-
mus; in Wien war die N&chtigungsnachfrage
im Juli um fast drei Viertel geringer als im
Vorjahr.

Nur geringe EinbuBen verzeichnete im Juli
das bedeutende Segment deutscher Gaste
(—4,3%), das zwei Drittel der gesamten inter-
nationalen Nachtigungen ausmacht. Oster-
reich profitierte vermutlich auch als Ersatz-
destination fUr traditionelle Urlaubsldnder
wie Italien oder Spanien. Die N&chtigungs-

nachfrage aus der Schweiz sank im Juli um
rund 7%, aus den Niederlanden um knapp
22% und aus der Slowakei, Tschechien und
Ungarn um insgesamt etwa 34%.

3.4 Preise steigen in der Gastronomie krdftig
und stagnieren in der Beherbergung

Der Auftrieb der Verbraucherpreise betrug
im Juli 1,7%. Dabei zogen die Preise in der
Gastronomie wieder kré&ftig an (Bewirtungs-
dienstleistungen +3,7%). Nach einer Ab-
schwdchung im Mai unter 3% beschleunigte
sich der Preisauftrieb in diesem Sektor wie-
der, was auf eine Erholung der Wertschdp-
fung hinweist. In der Hotellerie (Beherber-
gungsdienstleistungen) hingegen, die vor
der COVID-19-Krise stets fUr kr&ffige Preisstei-
gerungen sorgte, stagnierten die Preise
noch nahezu.
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Abbildung 3: Wirtschaftspolitische Eckdaten
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Bis August wurden 37%
des krisenbedingten An-
stieges der Arbeitslosig-
keit wettgemacht. Daher
wdachst das Risiko einer
Verfestigung der Ar-
beitslosigkeit.
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Wohnen erwies sich im Juli abermails als
Preistreiber (Instandhaltung und Reparatur
der Wohnung +3,1%, gezahlte Wohnungs-
mieten +4,1%), ebenso wie Nahrungsmittel
(+2,6%). Zusammen tfrugen die Bereiche
"Wohnung, Wasser, Energie", "Restaurants
und Hotels" und "Nahrungsmittel und alko-
holfreie Getranke" im Juli etwa 70% zur Ge-
samfinflationsrate bei.

3.5 Langsamer Abbau der krisenbedingten
Arbeitslosigkeit ndhrt
Langzeitbeschdftigungslosigkeit

Der Einbruch der Wirtschaftsleistung hinter-
IGsst erhebliche Spuren auf dem Arbeits-
markt. Die empfindlichen Beschdaftigungsver-
luste vom Mdarz 2020 (-233.900 bzw. —-6,2%
gegenUber Februar 2020) wurden seither zu
etwa 43% wettgemacht. Die saisonberei-
nigte Zahl der unselbst&ndig aktiv Beschaf-
tigten sank von 3,766.900 im Februar 2020
auf 3,533.000 im Mdrz und stieg seither konti-
nuierlich auf 3,634.000 im August (vorldufige
Schatzung). Der krisenbedingte Beschdafti-
gungsrickgang gegenuber Februar 2020
verringerte sich im August demnach

auf -133.000 bzw. -3,5%.

Der krisenbedingte Anstieg der Arbeitslosig-
keit wurde bis August zu gut einem Dirittel
(37%) wettgemacht. Nachdem die Arbeits-
losigkeit saisonbereinigt von 293.400 im Feb-
ruar 2020 auf 494.300 im April geschnellt war
(+68,5%), ging sie bis August auf 419.700 zu-
rock und lag damit noch um 126.300 bzw.
43% Uber dem Niveau vom Februar. Die sai-
sonbereinigte Arbeitslosenquote war nach
nationaler Definition und vorldufiger Schat-
zung im August mit 10,2%, um 3,1 Prozent-
punkte héher als im Februar und um 1,9 Pro-
zentpunkte niedriger als im April 2020, als die
Arbeitslosigkeit ihren Hohepunkt erreicht
hatte.

Aufgrund des nur langsamen Abbaus verfes-
tigt sich die Arbeitslosigkeit zunehmend.
Nachdem die Zahl der langzeitbeschdafti-
gungslosen Arbeitslosen seit 2017 tendenziell
gesunken war, nahm sie in den letzten Mo-
naten in allen Bundesl&ndern wieder rasch
zu. Im Osterreich-Durchschnitt betrug sie im
August 121.100. Damit war sie um ein Viertel
hoher als im August des Vorjahres und nur
knapp niedriger als der bislang hdchste Au-
gust-Wert von 122.200 im Jahr 2016.

WIFO B Monatsberichte 9/2020, S. 639-646



